Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

[411000-AR] Datos generales - Reporte Anual

Reporte Anual: Anexo N Bis 5
Oferta publica restringida: Si

Tipo de instrumento: Fideicomisos
Emisora extranjera: No

No hay terceros obligados que garanticen las obligaciones del Fiduciario o

Mencionar si cuenta o no con aval u otra garantia, de los Certificados, tales como avales, garantes o contrapartes.

especificar la Razéon o Denominacién Social:

En su caso, detallar la dependencia parcial o total: No
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Plazo de vigencia:

En relacion a los Certificados Bursatiles identificados con la clave de pizarra “BLKAGPI 18D” es de 5,480 dias equivalentes a 182 meses,
equivalentes aproximadamente a 15 afios contados a partir de la Fecha de Emisién Inicial y para los Certificados Bursatiles identificados con la clave
de pizarra “BLKAGPI 23D” es de 3,907 dias contados a partir de la Fecha de Emision Inicial; en el entendido, que dicho plazo podra extenderse de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso previa resolucion de la Asamblea General de Tenedores que cumplan con los requisitos establecidos en

el articulo 220 de la LGTOC.

2de 210



Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

En su caso, numero de series en que se divide la emision:

Dos

En su caso, numero de emisiéon correspondiente:

Unica

Clave de cotizacion:

BLKAGPI

NuUmero de fideicomiso:

CIB3143

Datos relativos al contrato de fideicomiso:

Contrato de Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113 (antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143) de
fecha 29 de noviembre de 2018 (segun el mismo sea y/o haya sido modificado y re-expresado, el “Contrato” o “Contrato de Fideicomiso”), celebrado
entre BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V. como fideicomitente, administrador, y fideicomisario en segundo lugar (el “Fideicomitente”);
Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Divisiéon Fiduciaria (“Citi”), como fiduciario (el “Fiduciario”); y
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero como representante comun (el “Representante Comun”).

Denominacion de la institucion fiduciaria:

Banco Citi México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Divisién Fiduciaria.

Fideicomitente:

BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V.

Otras figuras:
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

No aplica.

Administrador del patrimonio del fideicomiso:

BlackRock México Manager I, S. de R.L. de C.V.

Inversionistas con los que existan convenios de coinversion:

No aplica.

Fideicomisarios en primer lugar:

Los Tenedores de los Certificados Bursatiles.

Fideicomisarios en segundo lugar:

BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V.

Fideicomisarios en tercer lugar:

No aplica.

Otros Fideicomisarios:

No aplica.

Indicacion de cualquier otro(s) tercero(s) relevantes que reciba(n) pago por parte del
fideicomiso:

No aplica.
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Bienes, derechos o valores fideicomitidos:

El Patrimonio del Fideicomiso se conforma de los siguientes activos:

a) La Aportacion Inicial;

b) el Monto de la Emision Inicial para cada Serie de Certificados, cualesquier montos que resulten de las Emisiones Adicionales
de cada Serie de Certificados derivado de las Llamadas de Capital y todas y cada una de las cantidades depositadas en las
Cuentas del Fideicomiso (incluyendo cualquier monto resultante de las Emisiones Adicionales de cada Serie de Certificados
resultantes las Llamadas de Capital, realizadas después de cualquier reapertura o aumento del Monto Maximo de Emision o
del Monto Maximo de la Serie respectivo);

c) cualesquier derechos fideicomisarios, acciones, participaciones sociales (limited partner interests), o cualquier otra
participacion de capital o derecho en relacién con, o derivado de cualquier Inversion realizada por el Fiduciario, directa o
indirectamente, a través de cualquier Vehiculo de Inversion, conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi
como los frutos y rendimientos derivados de los mismos;

d) todos y cada uno de los derechos de crédito derivados de, o relacionados con, cualquier crédito o financiamiento otorgado
por el Fiduciario, incluyendo cualesquiera derechos de crédito derivados de préstamos otorgados por el Fiduciario en favor
de cualquier Vehiculo de Inversion conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi como todos y cada uno de
los documentos de crédito derivados de, o relacionados con, dichos derechos de crédito (incluyendo, sin limitacion,
cualesquier pagaré, instrumentos de garantia, intereses y comisiones relacionados con los mismos);

e) cualesquiera recursos y demas activos, bienes o derechos que reciba el Fiduciario como consecuencia de las Inversiones, o
derivado de una Desinversién de las mismas;

f) las Inversiones Permitidas, y cualquier cantidad que derive de las mismas;
g) los Compromisos Restantes de los Tenedores;

h) en su caso, los contratos de cobertura celebrados por el Fiduciario de conformidad con la Clausula 13.2 del Contrato de
Fideicomiso;

i) todos y cada uno de los demas activos y derechos cedidos al, y/o adquiridos por el Fiduciario, asi como las obligaciones que
asuma para los Fines del Fideicomiso de conformidad con, o segun lo previsto en, el Contrato de Fideicomiso;

j) y todos y cada uno de los montos en efectivo y cualesquiera frutos, productos y/o rendimientos derivados de o relacionados
con los bienes descritos en los incisos anteriores, incluyendo los derechos derivados de, o relacionados con, la inversion u
operacion del Fideicomiso, incluyendo, sin limitacién, el cobro de indemnizaciones, multas y penalidades por incumplimiento
de contratos y otros derechos similares.

Resumen de las caracteristicas mas relevantes de los activos, derechos, proyectos o
bienes que integran el patrimonio del fideicomiso:

El Fideicomiso realiza Inversiones directa o indirectamente a través de Vehiculos de Inversién, que permiten la participacion en inversiones
alternativas de activos descritas en los Lineamientos de Inversion del Fideicomiso; en el entendido que, a menos que una Asamblea General de
Tenedores apruebe lo contrario, todas las Inversiones realizadas por el Fideicomiso deberan cumplir con los Lineamientos de Inversion y la Politica
de Operaciones con Partes Relacionadas.

El programa de Inversiones proporciona exposicién a oportunidades de inversion alternativas, incluyendo estrategias de diversificacion, capital
privado, deuda privada, bienes raices e infraestructura. Estas Inversiones se expresaran mediante la adquisicion de una amplia variedad de activos e
instrumentos financieros. La exposicion de Inversion se obtiene a través de la inversiéon en fondos e inversiones directas.
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Indicacion de que no existe obligacion de pago de principal ni de intereses:

No existe obligacién de pago de principal ni de intereses a los Tenedores. Solo se deberan hacer Distribuciones a los Tenedores en la medida en que
existan recursos distribuibles suficientes que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso. el Fiduciario, el Representante Comun, el Administrador, el
Fideicomitente, los Intermediarios Colocadores, y sus subsidiarias o Afiliadas, no tienen responsabilidad alguna de pago conforme a los Certificados,
salvo en el caso del Fiduciario que debera hacer Distribuciones con los recursos que forman parte del Patrimonio del Fideicomiso que sean
distribuibles conforme a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso. en caso de que el Patrimonio del Fideicomiso resulte insuficiente para hacer
Distribuciones conforme a los Certificados, los Tenedores de los mismos no tendran derecho de reclamar al Administrador, al Fideicomitente, al
Representante Comun, al Fiduciario, a los Intermediarios Colocadores, ni a sus subsidiarias y Afiliadas, el pago de dichas cantidades. Asimismo, ante
un incumplimiento y en un caso de falta de liquidez en el Patrimonio del Fideicomiso, los Tenedores podrian verse obligados a recibir los activos no

liquidos que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso.

Derechos que confieren los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de
inversion:

Cada Certificado otorga derechos corporativos y econémicos a su Tenedor. Cada Tenedor de Certificados tendra derecho a recibir Distribuciones
derivadas de las Inversiones realizadas por el Fiduciario, sujeto a los términos del Contrato de Fideicomiso. Cada Tenedor de Certificados tendra
derecho a asistir y votar en la Asamblea General de Tenedores. Asi mismo los Tenedores que, en lo individual o en su conjunto tengan el (a) 25% o
mas de los Certificados que se encuentren en circulacién, tendran derecho a (i) solicitar al Representante Comun convoque a una Asamblea General
de Tenedores, especificando los puntos del orden del dia a tratar en dicha Asamblea General de Tenedores, (ii) solicitar al Representante Comun
aplace la asamblea por una sola vez, por un periodo de 3 dias naturales y sin necesidad de nueva convocatoria, la votacion en una Asamblea
General de Tenedores de cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados, y (iii) designar o, segun corresponda,
revocar el nombramiento de un miembro del Comité Técnico y su respectivo suplente o suplentes, segun los Tenedores de cada 25% de los
Certificados en circulacion determinen a su discrecion; (b) 25% o mas de los Certificados que se encuentren en circulacion tendran el derecho a
iniciar acciones de responsabilidad en contra del Administrador por el incumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso y/o los
Documentos de la Emision; (c) 25% o mas de los Certificados que se encuentren en circulacion, tendran el derecho de oponerse judicialmente a las
resoluciones adoptadas por una Asamblea General de Tenedores; y (d) celebrar convenios de voto respecto del ejercicio de sus derechos de voto en
una Asamblea General de Tenedores. Adicionalmente, cada Tenedor tendra derecho, en cualquier momento, a designar un miembro del Comité de
Monitoreo mediante simple notificacion por escrito al Administrador, al Fiduciario y al Representante Comun.

Subordinacidén de los titulos, en su caso:

No aplica.

Fuente de las distribuciones:

Las Distribuciones y pagos hechos en términos de los Certificados deberan hacerse exclusivamente con cargo a los bienes que integran el
Patrimonio del Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso también estara disponible para realizar pagos de cualesquier honorarios, comisiones,
gastos, obligaciones o indemnizaciones, incluyendo, sin limitacién, del Fiduciario, del Administrador, del Representante Comun y de los

Intermediarios Colocadores, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

Nivel de apalancamiento: 0

indice de cobertura de servicio de la deuda: 0

Lugar y forma de pago de las distribuciones:

Todos los pagos en efectivo a los Tenedores se llevaran a cabo por medio de transferencia electrénica a través de Indeval, cuyas oficinas se
encuentran ubicadas en Paseo de la Reforma No. 255, Piso 13, Col. Cuauhtémoc, 06500, Ciudad de México, contra la entrega del titulo que
documente los Certificados, o contra las constancias o certificaciones que para tales efectos expida el Indeval.

Denominacién del representante comun de los tenedores de los titulos:
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

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

Depositario:

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

Régimen fiscal:

El Fideicomiso esta registrado como un fideicomiso no empresarial en términos de la fraccién | de la Regla 3.1.15 de la Resolucion Miscelanea Fiscal
(RMF), en la medida en que los ingresos pasivos representen al menos 90% de los ingresos totales obtenidos a través del Fideicomiso en el ejercicio
fiscal de que se trate. El Fideicomiso debera cumplir con los requisitos establecidos en la fraccion | de la Regla 3.1.15 de la RMF, para lo cual el
Fiduciario debe llevar a cabo todas las acciones necesarias para ese proposito. En la medida en que el Fideicomiso califique como un fideicomiso de
ingresos pasivos en términos de la fraccion | de la Regla 3.1.15 de la RMF, los Tenedores estaran sujetos al Impuesto sobre la Renta (ISR) respecto
de cualquier ingreso obtenido a través del Fideicomiso en términos del Titulo de la Ley de ISR (LISR) que corresponda a cada Tenedor,
considerando que el ingreso sera atribuido directamente al Tenedor aun cuando el Fideicomiso no distribuya el ingreso correspondiente.
Adicionalmente, los Tenedores estaran sujetos al cumplimiento de las obligaciones fiscales que se generen para cada tipo de ingreso, excepto
cuando las disposiciones fiscales establezcan la obligacién de retencion o pago del impuesto correspondiente a cargo de un tercero (e.g. el Fiduciario
o los intermediarios financieros, entre otros). Las Distribuciones estaran sujetas al régimen fiscal previsto en el Titulo de la LISR que corresponda a
cada Tenedor, asi como en cualquier otra disposicién aplicable. El régimen fiscal podra modificarse a lo largo de la vigencia de Emision. Los posibles
adquirentes de los Certificados deberan consultar con sus propios asesores las consecuencias fiscales resultantes de la adquisicion, la tenencia o la
enajenacion de los Certificados, incluyendo la aplicacién de reglas especificas respecto de cada situacién en particular.

En su caso, dictamen valuatorio:

El Fiduciario contraté a 414 Capital Inc., como Valuador Independiente; en el entendido, que la Asamblea General de Tenedores califico la
independencia de dicho Valuador Independiente.

De conformidad con la celebracién de la Asamblea General de Tenedores de fecha del 29 de enero de 2019, se aprobé la calificacion y confirmacion
de independencia del Valuador Independiente.

Valuacién de las Inversiones.

El Valor Razonable de cualquier Vehiculo de Inversion en el cual hubiere invertido el Fideicomiso, o activos recibidos a cambio de los mismos, sera
determinado por el Administrador conforme a las politicas internas de valuacion del Administrador en los términos previstos en dicho Vehiculo de
Inversion. Los resultados de dicha valuacion deberan ser entregados posteriormente al Valuador Independiente de manera confidencial. El Valuador
Independiente utilizara dichas valuaciones o cualquier otra informacion que resulte necesaria para realizar una valuacion trimestral del Fideicomiso y
sus Inversiones utilizando normas de valuacién reconocidas internacionalmente, a efecto de determinar el Valor Razonable del Fideicomiso y sus
Inversiones sobre una base agregada. El resultado de las valuaciones del Valuador Independiente sera entregado al Fiduciario, al Representante
Comun, al Auditor Externo, a los miembros del Comité Técnico y al Proveedor de Precios, de forma confidencial, y los costos de dichas valuaciones
seran considerados como Gastos del Fideicomiso.

Proveedor de Precios.

El Fiduciario contratd a Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (Valmer) como Proveedor de Precios para los Certificados, en el
entendido, que posteriormente a la fecha del Contrato de Fideicomiso, mediante la previa autorizacion de la Asamblea General de Tenedores, el
Administrador podra instruir al Fiduciario para que sustituya a dicho Proveedor de Precios, o bien, contratar un Proveedor de Precios adicional.

El Proveedor de Precios debe calcular el precio de los Certificados de cada Serie cada Dia Habil durante la vigencia del Fideicomiso con base en las
valuaciones preparadas por el Valuador Independiente, y debe divulgar el precio de los Certificados al publico inversionistas de conformidad con la
Ley Aplicable (haciendo un desglose del precio de cada Serie de Certificados). En el supuesto de que (i) el precio de los Certificados presente una
variacion del 5% respecto al ultimo precio publicado por el Vendedor de Precios, el Administrador informa al Comité Técnico y al Representante
Comun de dicha variacion, y (ii) el precio de los Certificados presente una disminucién del 5% respecto al ultimo precio publicado por el Proveedor de
Precios, el Administrador informa al Comité Técnico y al Representante Comun, de la causa que, a su leal saber y entender, motivé dicha
disminucion.
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI

Serie [Eje]

Serie 1

Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Serie 2

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

Clase Certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversién Certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion
Serie A B
Tipo Certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion Certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion

sujetos al mecanismo de Llamadas de Capital

sujetos al mecanismo de Llamadas de Capital

Clave de pizarra

BLKAGPI 18D

BLKAGPI 23D

Monto total 87,649,594.91 52,949,759.39
Numero de valores 234,451,959 4,220,984
Valor nominal 0 0

Bolsas donde estan registrados

Bolsa Mexicana de Valores S.A.B. de C.V.

Bolsa Mexicana de Valores S.A.B. de C.V.

Plazo 5,480 dias 3,907 dias
Fecha de vencimiento 2033-12-06 2033-12-06
En su caso, nimero de series en que se divide la emision Dos Dos

En su caso, nimero de emisién correspondiente Unica Unica

Observaciones

El monto total se encuentra expresado en USD

El monto total se encuentra expresado en USD

Posibles adquirientes; inversionistas institucionales y calificados para girar

instrucciones en mesa:

Inversionistas mexicanos, institucionales y calificados para participar en ofertas publicas restringidas, cuando su régimen de inversion expresamente

lo prevea.

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

Los titulos se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores.

Leyenda articulo 86 de la LMV:

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

las leyes.

Leyenda Reporte Anual CUE:

Reporte Anual que se presenta de acuerdo con las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del

mercado.

Periodo que se presenta:

2025-01-01 al 2025-12-31
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Clave de Cotizacion:

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31 Moneda:

[413000-NBIS5] Informacion general

Glosario de términos y definiciones:

usD

Los términos utilizados con mayuscula inicial tendran los significados que se relacionan a continuacion; en el entendido, que los términos utilizados
con mayuscula inicial y no definidos expresamente tendran los significados que se les atribuye a dichos términos en el Apéndice A del Contrato de
Fideicomiso y en el Contrato de Administracion.

“Acta de Emision”

“Asesor en Inversiones”

“Administrador”

“Afiliada”

“Aportacion Inicial”

“APS”

“Asamblea de Tenedores”

“Asamblea Especial de
Tenedores”

“Asamblea General de
Tenedores”

“Asesores
Independientes”

“Auditor Externo”

“Autoridad
Gubernamental”

“Aviso de Llamada de
Capital”

“BAI”

significa el acta de emisién de los Certificados emitidos bajo el mecanismo de Llamadas de Capital por el
Fiduciario, con la comparecencia del Representante Comun, en relacion con el Contrato de Fideicomiso.

el administrador de inversiones de cada Vehiculo de Inversion del Fondo, en el entendido que las
referencias al Asesor en Inversiones incluyen al Socio General, en la medida aplicable.

significa BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V., actuando en su caracter de administrador
conforme al Contrato de Administracion y al Contrato de Fideicomiso, o cualquier otra Persona que
sustituya a dicho Administrador en términos del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de Administracion.

significa, respecto a cualquier Persona, cualquier Persona que directa o indirectamente Controle o sea
Controlada por, o esté bajo Control comun con dicha Persona.

significa el monto de USD$1.00 Ddlar, el cual fue aportado por el Fideicomitente al Fideicomiso por medio
del Contrato de Fideicomiso.

significa el Grupo de Soluciones de Portafolios Alternativos de BlackRock (BlackRock Alternative Portfolio
Solutions Group).

significa una Asamblea General de Tenedores, una Asamblea Especial de Tenedores, o conjuntamente la
Asamblea General de Tenedores y cada Asamblea Especial de Tenedores, segun el contexto lo requiera.

significa, con respecto a cada Serie de Certificados, una asamblea de Tenedores de dicha Serie de
Certificados, debidamente instalada y celebrada en términos de la Clausula 4.1-Bis del Contrato de
Fideicomiso, el Titulo correspondiente, la LMV y la LGTOC, en lo que resulte aplicable.

significa una Asamblea de Tenedores de todas las Series de Certificados, instalada y celebrada en
términos de la Clausula 4.1 del Contrato de Fideicomiso, los Titulos, la LMV y la LGTOC, segun resulte
aplicable.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 6.4 del Contrato de Fideicomiso.

significa cualquier auditor externo de reconocido prestigio internacional, con presencia en México que sea
de los “Big Four”, contratado por el Fiduciario conforme a los términos previstos en el inciso (b) de la
Clausula 14.3 del Contrato de Fideicomiso.

significa cualquier nacion, gobierno, dependencia, estado, municipio o cualquier subdivisién politica de los
mismos, o cualquier otra entidad o dependencia que ejerza funciones administrativas, ejecutivas,
legislativas, judiciales, monetarias o regulatorias del gobierno o que pertenezcan al mismo.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 7.1(b) del Contrato de Fideicomiso.

significa BlackRock Alternative Investors.
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Clave de Cotizacion:

“BlackRock”

“BMV”

“Causa”

“Certificados”

“Certificados de la Serie
Inicial”

“Certificados Existentes”

“Certificados Futuros”

“Certificados Remanentes”

“Circular Unica”

“CNBV”

“Comité de Monitoreo”

“Comité Técnico”

“Competidor”

“Compromiso BlackRock”

“Compromiso por
Certificado”

“Compromisos Restantes
de los Tenedores”

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31 Moneda:

significa BlackRock Inc., y sus Afiliadas, sucesores o cesionarios.
significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.
tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el Contrato de Administracion.

significa, conjuntamente, los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion no amortizables
de cualquier Serie, segun el contexto lo requiera, que sean emitidos por el Fiduciario de conformidad con
los términos del Contrato de Fideicomiso, el Acta de Emision, los Titulos, las disposiciones de los articulos
62, 63, 64 y 68 de la LMV, el articulo 7 fraccién IX de la Circular Unica y de conformidad con la Ley
Aplicable, e incluye aquellos objetos de la Emisién Inicial y de las Emisiones Adicionales de dichas
Series.

significan los Certificados Serie A, emitidos por el Fiduciario bajo el mecanismo de llamadas de capital en
la Emisién Inicial y en cualquier Emisién Adicional, de conformidad con los términos establecidos en la
Clausula Il del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 6.1 (a)(i) del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 6.1 (a)(ii) del Contrato de
Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 3.1-Bis(b)(iii) del Contrato de
Fideicomiso.

significa las Disposiciones de Caracter General aplicables a las Emisoras de Valores y a otros
Participantes del Mercado de Valores, publicadas en el Diario Oficial de la Federacién el 19 de marzo de
2003, segun las mismas hayan sido modificadas o reformadas.

significa la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.
tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 4.5 del Contrato de Fideicomiso.
tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 4.2 del Contrato de Fideicomiso.

significa cualquier Persona (directamente, o a través de cualquier Afiliada o subsidiaria) cuyas actividades
representen, durante cualquier periodo, o que durante cualquier periodo dicha Persona (directamente, o a
través de cualquier Afiliada o subsidiaria) se ostente como participante en negocios que compitan con las
actividades del Fideicomiso, de los Vehiculos de Inversion o del Administrador y sus Afiliadas, en cada
caso, segun lo determine el Administrador con base en informacién publica o informacién de otro modo
obtenida legalmente por el Administrador o cualquiera de sus Afiliadas, respecto a dicho Competidor; en
el entendido, que (i) no se consideraran “Competidores” a las empresas que -califiquen como
“administradoras de fondos para el retiro” en los términos de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro ni a sus empleados o representantes, y (ii) un Tenedor no sera considerado como Competidor por
el solo hecho de haber adquirido certificados emitidos por otro fideicomiso emisor (siempre que dicho
Tenedor no Controle, administre o asesore otro fideicomiso emisor).

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 7.2(a) del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el inciso (k) de la Clausula 7.1 del Contrato de
Fideicomiso.

significa, en cualquier fecha de determinacion y con respecto a cualquier Serie de Certificados, la
diferencia entre (a) el Monto Maximo de la Serie correspondiente a dicha Serie menos (b) el monto de las
aportaciones realizadas por los Tenedores de dicha Serie al Fideicomiso a dicha fecha de determinacion
mediante la suscripcion de Certificados de dichas Series, ya sea en la Emision Inicial o en Emisiones
Adicionales conforme al mecanismo de Llamadas de Capital que se establece en la Clausula VIl del
Contrato de Fideicomiso (pero excluyendo cualesquier cantidades depositadas en la Cuenta General
respectiva o en la Cuenta de Aportacion respectiva, segun resulte aplicable, que no se usen para los fines
previstos en la Llamada de Capital respectiva que sean distribuidos a los Tenedores dentro de los 45 dias
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Clave de Cotizacion:

“CONSAR”

“Contador del
Fideicomiso”

“Contrato de
Administraciéon”
“Contrato” o “Contrato de

Fideicomiso”

“Convenio de Linea de
Suscripcion”

“CUAE”

“Cuenta de Aportaciones”

“Cuenta de Distribuciones

“Cuenta de Reserva para
Gastos”

“Cuenta General”

“Cuentas de Clientes”

“Cuentas del Fideicomiso”

“CUF”

“Desinversion”

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31 Moneda:

naturales siguientes dia la fecha en que se hayan depositado en la Cuenta General respectiva o en la
Cuenta de Aportacion respectiva, segun resulte aplicable); en el entendido, que el Compromiso Restante
de los Tenedores sera ajustado, en la medida en que cualquier Tenedor incumpla con una Llamada de
Capital, para reflejar los efectos de dicho incumplimiento y la dilucién punitiva que tendra lugar como
consecuencia de dicho incumplimiento) sobre dicho Compromiso Restante de los Tenedores.

tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 6.1 (a)(i) del Contrato de Fideicomiso.

significa el Administrador o cualquier otro tercero proveedor de servicios que sea contratado por el
Fiduciario para mantener los registros contables conforme a las instrucciones del Administrador, segin
sea aplicable.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el inciso (a) de la Clausula 5.1 del Contrato de
Fideicomiso.

significa el Contrato de Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113, segln el mismo sea
modificado, total o parcialmente, adicionado, renovado o de cualquier otra forma reformado en cualquier
momento.

significa, respecto de cualquier Linea de Suscripcién, aquellos convenios que deban ser celebrados (en
adicién al contrato de apertura de crédito respectivo) entre el Fiduciario, el Administrador y el o los
acreedores de dicha Linea de Suscripcion, con el reconocimiento del Representante Comun Unicamente
con fines informativos, segun se requiera, en virtud del cual se establezcan, entre otras cosas, sin
limitacion, (i) el derecho del acreedor respectivo para instruir al Fiduciario para efecto de llevar a cabo
Llamadas de Capital con el objeto exclusivo de que el Fiduciario reciba recursos suficientes para el pago
de la Linea de Suscripcién correspondiente a dicho acreedor; y (ii) los términos y condiciones bajo los
cuales dicho acreedor podra ejercer el derecho descrito en el inciso (i) anterior.

significa las Disposiciones de caracter general aplicables a las entidades y emisoras supervisadas por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores que contraten servicios de auditoria externa de estados
financieros basicos, segun las mismas hayan sido modificadas o reformadas.

significa cada cuenta de aportaciones abierta, administrada y mantenida por el Fiduciario a nombre del
Fideicomiso de conformidad con la Clausula 10.1(b)(i) del Contrato de Fideicomiso, para los efectos
descritos en el Contrato de Fideicomiso.

significa la cuenta de distribuciones abierta y mantenida por el Fiduciario a nombre del Fideicomiso de
conformidad con la Clausulas 10.1(a)(ii) y 10.1(b)(ii) del Contrato de Fideicomiso.

significa cada cuenta de reserva abierta y mantenida por el Fiduciario a nombre del Fideicomiso en la que
ha de mantenerse la Reserva para Gastos y/o para mantener la Reserva para Gastos de Asesoria, de
conformidad con la Clausula 11.1 y 11.2 del Contrato de Fideicomiso.

significa cada cuenta general abierta y mantenida por el Fiduciario a nombre del Fiduciario de
conformidad con la Clausula 10.1(a)(i) del Contrato de Fideicomiso, para los fines descritos en el Contrato
de Fideicomiso.

las Entidades BlackRock administran y asesoran varias cuentas de clientes alrededor del mundo, tales
como fondos listados o no listados y duefios de cuentas administradas por separado.

significa la referencia conjunta a la Cuenta General, las Cuentas de Distribuciones, las Cuentas de
Aportaciones, las Cuentas de Reserva para Gastos y cualquier otra cuenta y/o sub-cuenta que abra el
Fiduciario a nombre del Fiduciario conforme a las instrucciones por escrito del Administrador de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso, respecto de las cuales el Fiduciario tendra el unico y
exclusivo dominio, control y derecho de realizar disposiciones.

significa las Disposiciones de Caracter General en Materia Financiera de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro, segun la misma sea modificada y/o adicionada en cualquier momento.

significa, la venta, intercambio, disposicion o cualquier otra enajenacion que lleve a cabo el Fideicomiso

usD

13 de 210



Clave de Cotizacion:

“Dia Habil”

“Distribuciones”

“Documentos de la
Emision”

“Délares” o “$”

“EEUU”

“Emision Adicional”

“Emision Inicial”

“Emisiones”

“Emisnet”

“Entidades BlackRock”

“Fecha de Asignacién”

“Fecha de Distribucion”

“Fecha de Emision Inicial”

“Fecha de Oferta Publica”

“Fecha de Registro”

“Fecha Ex-Derecho”

“Fecha Limite de
Suscripcion”

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31 Moneda:

de toda o una parte de una Inversion a cambio de efectivo a los Tenedores de toda o una parte de dicha
Inversion, segun sea permitido conforme al Contrato de Fideicomiso y la Ley Aplicable. EI Administrador
determinara a su entera discrecion, si y en qué medida, ha ocurrido una Desinversién cuando exista una
reestructura o reciba bienes distintos de efectivo por una venta, intercambio o enajenacion.

significa cualquier dia excepto sabados, domingos y cualquier otro dia en que la oficina principal de los
bancos comerciales ubicados en México esté autorizados o requeridos por ley para permanecer cerrados.

significa las distribuciones llevadas a cabo por el Fideicomiso, de conformidad con la Clausula XII del
Contrato de Fideicomiso.

significa la referencia conjunta al Contrato de Fideicomiso, al Acta de Emision, al Contrato de
Administracion, a cualquier Titulo de una Serie en particular, y a todos los anexos de dichos documentos,
segun los mismos sean modificados, ya sea parcial o totalmente, adicionados o de cualquier otra forma
reformados en cualquier momento.

significan la moneda de curso legal en los Estados Unidos de América.

significa los Estados Unidos de América.

significa, respecto de cada Serie de Certificados, cualquier emisién adicional de dichas Series de
Certificados que ocurran después de la Emision Inicial de los mismos, llevada a cabo bajo el presente
Contrato de Fideicomiso y del Acta de Emisién, de conformidad con la LMV y la Ley Aplicable.

significa, con respecto a cada Serie, la emision inicial de Certificados de una Serie en particular al amparo
del Contrato de Fideicomiso y del Acta de Emision, en términos de la LMV y demas disposiciones
aplicables.

significa, conjuntamente, la Emision Inicial y cualquier Emisién Adicional de Certificados de una Serie en
particular que lleve a cabo el Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso y en el Acta de Emision.

significa el Sistema Electrénico de Comunicacion con Emisoras de Valores a cargo de la BMV.

como un proveedor global de servicios de administracion de inversiones, administracion de riesgos y
consultoria a clientes institucionales y minoristas, BlackRock, el Socio General, el Asesor en Inversiones y
sus respectivas Afiliadas.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 3.1-Bis del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 12.2 del Contrato de Fideicomiso.

significa, respecto de cualquier Serie Subsecuente, el Dia Habil en el que los Certificados de la Emision
Inicial de dicha Serie Subsecuente sean emitidos por el Fiduciario conforme a los términos del Contrato
de Fideicomiso y del Acta de Emisién.

significa el Dia Habil en el que los Certificados de la Serie Inicial de la Emision Inicial sean emitidos por el
Fiduciario conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso y del Acta de Emision.

significa, respecto de cualquier Llamada de Capital o Emisién Inicial de una Serie Subsecuente, la fecha
identificada como fecha de registro en el Aviso de Llamada de Capital respectivo o en la Notificacién de
Emision Inicial de Serie Subsecuente respectiva.

significa, con respecto a cada Fecha de Registro establecida en una Llamada de Capital o en una Emision
Inicial de Serie Subsecuente, la fecha que sea 1 Dia Habil previo a la Fecha de Registro que corresponda
o cualquier otra fecha especificada como fecha ex-derecho en el Aviso de Llamada de Capital en la
Notificacion de Emision Inicial de Serie Subsecuente correspondiente.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el inciso (b)(ii) de la Clausula 7.1 del Contrato de
Fideicomiso.
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Clave de Cotizacion:

“Fecha Limite de
Suscripcion de Serie
Subsecuente”

“Fideicomiso”

“Fideicomitente”

“Fiduciario”

“Fines del Fideicomiso”

“Formato SHLA”

“Gastos de
Administracion”

“Gastos de Emision”

“Gastos de Emision
Adicional”

“Gastos de Inversiones No
Viables”

BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda:

tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 3.1-Bis(b)(iii) del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el inciso (b)(ii) de la Clausula 7.1 del Contrato de
Fideicomiso.

significa BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V.

significa, Banco Citi México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Divisién
Fiduciaria, o cualquier otra persona que sustituya a dicho fiduciario de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 2.4 del Contrato de Fideicomiso.

significa el reporte obligatorio entregado al Federal Reserve Bank of New York, por cualquier persona no
residente de los EEUU, respecto de la tenencia de valores estadounidenses, incluyendo ciertos
instrumentos del mercado de dinero.

tiene el significado que se le atribuye a dicho termino en el Contrato de Administracion.

significa, (a) con respecto a los Certificados de la Serie Inicial todos y cada uno de los gastos legales,
contables, de tramites y otras erogaciones relacionadas con el establecimiento y creacion del Fideicomiso
asi como la promocién y oferta publica de los Certificados de la Serie Inicial; y (b) con respecto a cada
Serie de Certificados, todos los gastos, costos y comisiones relacionados con la Emisién Inicial de dicha
Serie de Certificados, en cada caso, incluyendo sin limitacion, (i) todos los honorarios iniciales del
Representante Comun y del Fiduciario para la aceptaciéon de sus respectivos cargos, (ii) el pago de los
derechos que deban ser cubiertos por el registro y listado de los Certificados en el RNV y en la BMV, (iii)
los pagos que deban hacerse a Indeval por el depésito del Titulo que evidencia los Certificados de la
Emision Inicial, (iv) los honorarios iniciales del Auditor Externo, del Valuador Independiente y del
Proveedor de Precios en relacion con la constitucion del Fideicomiso y la emision de los Certificados en la
Emision Inicial, (v) los honorarios de otros auditores, asesores fiscales, asesores legales y otros asesores
con respecto a la constitucion del Fideicomiso y la Emision Inicial, (vi) las comisiones, honorarios y gastos
pagaderos por el Fideicomiso a los intermediarios colocadores de conformidad con el contrato de
colocacién correspondiente asi como a cualquier otro estructurador o agente, segun resulte aplicable (vii)
gastos legales incurridos por el Fideicomiso en relaciéon con la constitucion del Fideicomiso y con la
Emision Inicial, incluyendo, sin limitacion, los gastos incurridos en la negociacion y preparaciéon de los
documentos relacionados con la constituciéon del Fideicomiso, (viii) gastos relacionados con la promocién
de la oferta publica restringida de los Certificados de la Emisién Inicial, (ix) cualquier gasto y costo
incurrido por el registro del Contrato de Fideicomiso en el RUG, (x) viaticos, costos de impresion y otras
cantidades similares, pero excluyendo gastos de entretenimiento, y (xi) cualquier monto de IVA que se
genere en relacion con lo anterior.

significa con respecto a cualquier emision de una Serie de Certificados llevada a cabo por el Fideicomiso
conforme a las Llamadas de Capital, todos los gastos, costos, y honorarios derivados de dicha emision,
incluyendo sin limitacion, (a) los honorarios del Representante Comun y del Fiduciario relacionados con
dicha emision, (b) el pago de derechos por el registro y listado de los Certificados ante el RNV y la BMV,
(c) el pago de los derechos que deberan ser pagados a Indeval por el depésito del Titulo de la Serie
correspondiente, (d) los gastos de la actualizacién respectiva ante la CNBV por dicha emision, (e) los
honorarios de otros auditores, asesores fiscales, asesores legales y otros asesores con respecto a dicha
la emision, y (f) cualquier cantidad de IVA relacionada con los anteriores.

significa, respecto a cada Serie de Certificados, cualesquier comisiones y gastos, del Fideicomiso, segun
se asignen de manera razonable al Fideicomiso, incurridos (i) en el desarrollo, negociacién y
estructuracion de una posible Inversién que finalmente no se hubiere llevado a cabo, incluyendo, viaticos
y gastos incurridos en relacién con lo anterior (sin incluir costos y gastos de hospedaje y comidas), gastos
relacionados con la participacion en asociaciones industriales, conferencias o juntas similares con fines de
evaluar potenciales oportunidades de Inversion, desarrollar ideas de Inversién, y para identificar temas y
tendencias en industrias, sectores o geografias, incluyendo el costo de vuelos no comerciales que seran
pagados con cargo al Patrimonio del Fideicomiso hasta por el monto que hubiere sido pagado por viajes
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Clave de Cotizacion:

“Gastos del Fideicomiso”

BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda:

en clase ejecutiva considerando tarifas comparables de aerolineas comerciales), cualquier depdsito o
anticipos de efectivo u otros activos que se pierdan en relacién con, o montos pagados como penalidad
por no consumar, una Inversiéon que finalmente no sea realizada, y (ii) en relacion con auditorias y otras
actividades que lleve a cabo el Administrador, sus Afiliadas, o sus profesionales de inversion, en relacién
con sus actividades de inversion, incluyendo la procuracion, desarrollo, implementacion y mantenimiento
de tecnologias de la informacién, servicios de datos y servicios recibidos bajo licencia, publicaciones,
materiales, equipo y servicios de investigacion, software y hardware de computacion y equipo electrénico,
y la realizaciéon de investigacion relacionada con informacién y tendencia de inversiones, industrias,
sectores, geografias, mercados relevantes y geopolitica, incluyendo soffware para el andlisis de riesgos,
en cada caso incluyendo cualesquier comisiones, costos y gastos analogos a los incluidos en la definicion
de Gastos del Fideicomiso. En la determinacién de los montos de Gastos de Inversiones No Viables que
seran pagaderos por el Fideicomiso y los Vehiculos de Inversién en los cuales invierta el Fideicomiso, el
Administrador tomara en cuenta todos aquellos factores que considere apropiados, incluyendo, por
ejemplo, el capital comprometido o capital disponible del Fideicomiso y los Vehiculos de Inversion, el
capital invertido histéricamente o que esté invertido en inversiones similares, asi como el porcentaje de
inversiones similares en las que histéricamente ha participado el Fideicomiso o los Vehiculos de
Inversion.

significa los gastos y costos relacionados con la operacion del Fideicomiso después de la Fecha de Oferta
Pdblica y excluyendo los Gastos de Emisién relacionados con los Certificados de la Serie Inicial,
incluyendo:

(i) gastos, comisiones y costos de cualesquier abogados externos, contadores u auditores
(incluyendo gastos del Auditor Externo y del Oficial de Cumplimiento), proveeduria de precios,
expertos valuadores, consultores, administradores, custodios, depositarios, fiduciarios y otros
servicios similares prestados por externos, relacionados con el Fideicomiso y sus Inversiones,
asi como también otros gastos y cotos relacionados con la valuacion de o emisién de una
opinién de valor (fairness opinién) en relacién con, cualquier Inversién o cualquier activo o
pasivo o potencial operacion del Fideicomiso,

(ii) todos los gastos, comisiones y costos incurridos por el Fideicomiso en relacién con la
identificacion e investigacion (incluyendo auditorias), evaluacion, estructuracién, consumacion,
tenencia, monitoreo y venta de una Inversién potencial o actual, incluyendo (a) honorarios y
comisiones por intermediaciéon, cruce y liquidacion, comisiones de bancos de inversion,
comisiones pagaderas a bancos, asi como comisiones de colocacién, sindicacién, venta y
estructuracion; (b) costos y gastos relacionados con la asistencia a asociaciones industriales
(trade association meetings), conferencias o juntas similares con fines de evaluar oportunidades
potenciales o reales de inversion (incluyendo el costo de vuelos no comerciales que seran
pagados con cargo al Patrimonio del Fideicomiso hasta por el monto que hubiere sido pagado
por viajes en clase ejecutiva considerando tarifas comparables de aerolineas comerciales))
incluyendo aquellos gastos incurridos en relacion con la asistencia a reuniones de comités de
administracién de portafolio (portfolio management committees); (c) costos incurridos en relacién
con la administracion del portafolio y riesgos, incluyendo operaciones de cobertura y gastos
relacionados; (d) costos y gastos incurridos en la organizacion, operacion, administracion,
restructuraciéon o liquidacion, disolucion y liquidacion de entidades a través de las cuales el
Fideicomiso invierta; y (e) comisiones, costos y gastos de asesores externos legales,
contadores, auditores, consultores y asesores externos y proveedores de servicios similares,
incurridos en relacion con el disefio, implementacion y monitoreo de la participacion de las
empresas del portafolio en el programa e iniciativas de cumplimiento y mejores practicas,

(iii) cualesquier impuestos (incluyendo IVA), o cualesquier pagos a entidades gubernamentales
determinado en contra de Fideicomiso o sus Inversiones, asi como todos los gastos incurridos
en relacion con auditorias, investigacion, negociacion o revision fiscal del Fideicomiso,

(iv) comisiones, gastos y costos incurridos en relacion con cualquier auditoria, revision, investigacion
o cualquier otro procedimiento llevado a cabo por una autoridad fiscal, o incurridos en relacion
con cualquier investigacion o procedimiento gubernamental, en cada caso que involucre o de
cualquier otra forma sea aplicable al Fideicomiso, incluyendo el monto de cualesquier
sentencias, acuerdos, multas o penalidades pagadas en relacién con lo anterior,

(v) gastos del Comité Técnico y sus sesiones, miembros y observadores (sin incluir costos y gastos
de hospedaje, comida, e incluyendo comisiones gastos y costos de cualquier asesor legal u otro
que contratado por, o por instrucciones y para el beneficio del Comité Técnico),

(vi) comisiones, gastos y costos relacionados con la celebracion de una Asamblea de Tenedores,
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(vii)

(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

Fecha: 2025-12-31 Moneda:

costos y gastos de quien actie como representante del Fideicomiso en el comité de asesoria de
sociedad de responsabilidad limitada (limited partner advisory committee) o cualquier otro
érgano de gobierno corporativo similar de cualquier Vehiculo de Inversion, incurridos en relacion
con la asistencia las reuniones de dicho érgano corporativo,

comisiones, gastos y costos incurridos e relacién con el cumplimiento legal, regulatorio, o fiscal
(incluyendo la parte proporcional de salarios y gastos operativos (overhead) asignables del
Personal BlackRock) de disposiciones federales, estatales o locales, asi como cualquier otras
leyes o regulacion aplicable a las actividades del Fideicomiso (incluyendo gastos relacionados
con la elaboracion y presentacion del Formato SHLA y/u otros documentos regulatorios que
podran ser presentados por BlackRock y sus afiliadas en relacién con las actividades del
Fideicomiso),

comisiones, gastos y costos relacionados con la administraciéon del Fideicomiso y sus activos,
incluyendo costos y gastos incurridos en relacion con las Llamadas de Capital y respecto de las
Distribuciones a los Tenedores, actividades relacionadas con la planeacion financiera y
tesoreria, la preparacion y presentacion de los estados financieros del Fideicomiso,
declaraciones fiscales, avisos de Llamadas de Capital y/o de Distribuciones asi como otros
reportes y notificaciones, y aquellos incurridos respecto de informacién requerida o solicitada,
asi como gastos de auditoria relacionados (incluyendo los gastos de cualquier administrador
tercero que proporciones servicios administrativos y de contabilidad al Fideicomiso, incluyendo
al Contador del Fideicomiso) e incluyendo comisiones, gastos y costos incurridos en relacion con
el otorgamiento de acceso a dichos reportes e informacion (incluyendo a través de paginas de
internet u otros portales) y gastos operativos, secretariales o de envio relacionados (incluyendo
tecnologia y otros apoyos administrativos, asi como la parte proporcional de compensacion y
gastos generales del Personal BlackRock que realice las actividades mencionadas
anteriormente y del Personal BlackRock que supervise al Fiduciario o cualquier otro tercero
prestador de servicios en relacion con dichas actividades, incluyendo al Contador del
Fideicomiso), incluyendo costos y gastos del Personal BlackRock necesarios o incidentales a la
realizacién de las actividades mencionadas o respecto del Personal BlackRock que supervise
dichas actividades,

principal, intereses, comisiones, gastos, recargos y costos relacionados con o derivados de
todos los préstamos obtenidos por el Fideicomiso y al negociacion y establecimiento de lineas
de crédito, apoyos de crédito u otros acuerdos de financiamiento y garantia, incluyendo
cualquier Linea de Suscripcion y Convenio de Linea de Suscripcion,

comisiones, gastos y costos relacionados con la implementacion de la diluciéon punitiva para
aquellos casos en que un Tenedor no suscriba y pague los Certificados emitidos en una Emisién
Adicional conforme a una Llamada de Capital,

comisiones, gastos y costos relacionados con la enajenaciéon de Certificados, incluyendo en
relacién con la obtencion del consentimiento del Administrador,

comisiones, gastos y costos incurridos en relacién con, cualquier modificacion total, parcial o
adicién a, el monitoreo del cumplimiento con, el Contrato de Fideicomiso, el Contrato de
Administracion y otros Documentos de la Emisiéon u otros documentos relacionados con el
Fideicomiso (incluyendo costos y gastos relacionados con la obtencién de consentimientos,
dispensas o solicitud de reconocimientos similares, asi como la preparacion de listas de control y
otros documentos similares relacionados con el seguimiento del nivel de cumplimiento),
comisiones, gastos y costos relacionados con la procuracion, desarrollo, implementacion o
mantenimiento de tecnologias de la informacion, servicios de datos y servicios recibidos bajo
licencia, publicaciones, materiales, equipo y servicios de investigacion, software y hardware de
computacion asi como otros equipos electrénico utilizado en relacion con las operaciones,
administracion e inversiones del Fideicomiso o que de cualquier otro modo fueren utilizadas en
la prestacion de servicios al Fideicomiso, (incluyendo las obligaciones de reporteo descritas en
el Contrato de Fideicomiso), en relaciéon con la identificacién, investigacion (y realizacion de
auditoria en relaciéon con) o evaluacién, estructuracion, consumacion (incluyendo costos de
licencias y mantenimiento de la tecnologia para el trabajo que facilite el cierre de las inversiones
mediante, entre otras cosas, el manejo de asignaciones (entre el Fideicomiso, los Vehiculos de
Inversién y/o cualquier otra persona relevante), conflictos de interés y cumplimiento con la ley,
todo de conformidad con las politicas y procedimientos establecidos por BlackRock y sus
Afiliadas), mantener, monitorear o vender Inversiones potenciales o reales, o en relacién con la
procuracion o realizacién de investigaciones en relacion con Inversiones potenciales o reales,
industrias, sectores, geografias u otra informacién o tendencia relevante de mercado, econémica
o geopolitica, incluyendo software de andlisis de riesgos,
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“Gastos Excedentes”

“Gastos Excedentes
Indemnizables”

“Indeval”
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(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)

(xxi)

(xxii)

(xxiii)

(xxiv)

(xxv)

(xxvi)

(xxvii)

(xxviii)

(xxix)

Fecha: 2025-12-31 Moneda:

primas y comisiones pagadas por seguros contratados para el beneficio de, o asignados al
Fideicomiso (incluyendo coberturas por errores y omisiones de directores y funcionarios o
cualquier cobertura similar, asi como pdlizas que cubran responsabilidad incurrida en relaciéon
con las actividades llevadas a cabo por, o en beneficio del Fideicomiso), incluyendo la porcién
asignable de las primas y comisiones por una o mas macro-pélizas (umbrella policy) que cubran
al Fideicomiso, a los Vehiculos de Inversion, a BlackRock y a sus Afiliadas; en el entendido, que
unicamente debera cubrirse con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, la porcion proporcional de
dichas primas y comisiones que le correspondan al Fideicomiso.

gastos relacionados con cualquier litigio presente o futuro o cualquier otra disputa relacionada
con el Fideicomiso o cualquier Inversion presente o potencial (incluyendo gastos incurridos en
relacion con la investigacion, procesamiento, defensa, juicio o convenio extrajudicial relacionado
con un litigio) y otros gastos extraordinarios relacionados con el Fideicomiso o dichas
Inversiones (incluyendo comisiones, costos y gastos clasificados como gastos extraordinarios),
excluyendo, para evitar cualquier duda, cualquier gasto respecto del cual una persona
indemnizada no seria elegible a recibir una indemnizacién conforme a los términos del Contrato
de Fideicomiso o el Contrato de Administracion,

comisiones, gastos y costos que deban ser incurridos conforme a, o que estuvieren relacionados
con, las obligaciones de indemnizacion del Fideicomiso establecidas en el Contrato de
Fideicomiso y el Contrato de Administracion,

comisiones, gastos y costos incurridos en relaciéon con la terminacién, venta final, liquidacion y
disolucién del Fideicomiso,

gastos de Inversiones No Viables,

los honorarios del Representante Comun, Fiduciario, Contador del Fideicomiso, Proveedor de
Precios, Valuador Independiente, Oficial de Cumplimiento y Auditor Externo,

los gastos, costos y comisiones de cualquier tercero administrador, custodio, depositario o
proveedor de servicios similares que sea contratado o designado por el Fiduciario previa
instruccién del Administrador, para realizar, manejar, supervisar y disponer de las Inversiones en
sociedades mexicanas o fondos mutualistas mexicanos que no sean promovidos o administrador
por BlackRock, lo anterior en cumplimiento con la Inversién Minima en México,

los gastos necesarios para mantener el registro y el listado de los Certificados en el RNV y la
BMV, y los Gastos de Emisiéon y los Gastos de Emisién Adicional de cualquier Serie de
Certificados,

los gastos derivados del otorgamiento de poderes conforme al Contrato de Fideicomiso,

cualquier gasto incurrido por el Fiduciario o el Representante Comun, conforme al Contrato de
Fideicomiso,

cualquier compensacion pagadera a los miembros del Comité Técnico, en su caso,

cualesquier gastos y costos derivados del mecanismo de Llamadas de Capital y las emisiones
adicionales de Certificados conforme a una Emisién Adicional (incluyendo gastos y costos
relacionados con la actualizacién ante la CNBV),

todos y cualesquier costos y gastos relacionados con las sesiones y funcionamiento del Comité
de Monitoreo (sin incluir gastos de traslado, alimentacion y hospedaje de los miembros del
Comité de Monitoreo relacionados con las sesiones del Comité de Monitoreo o con las reuniones
con los inversionistas organizadas por el Administrador o sus Afiliadas relacionadas con los
Vehiculos de Inversién en los que el Fideicomiso haya invertido o pretenda invertir),

cualquier otro gasto y costo incurrido por el Fideicomiso, el Administrador o sus Afiliadas en
relacion con los negocios u operacion del Fideicomiso y sus inversiones, y

cualquier otro gasto y costo incurrido por el Fideicomiso, el Administrador o sus Afiliadas en
relaciéon con los negocios u operacién del Fideicomiso y sus Inversiones; en el entendido, que el
término “Gastos del Fideicomiso” no incluye la Reserva para Gastos de Asesoria, o las
cantidades pagadas en relacion con la contratacion de asesores independientes.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 7.3 (a) del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 7.3 (c) del Contrato de Fideicomiso.

significa S.D. Indeval Institucion para el Depdsito de Valores, S.A. de C.V.
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“Intermediarios
Colocadores”

“Inversion Minima en
México”

“Inversiones BlackRock”

“Inversiones del Fondo”

“Inversiones Permitidas”

“Inversiones”

“IVA”

“Ley Aplicable”

“LGTOC”

“LIC”

“Linea de Suscripcion”

“Lineamientos de
Inversion”

“LISR”

“LMV”

“Llamada de Capital”

“México”

“Miembro Independiente”

“Monto de la Emisién
Inicial”

“Monto Distribuible”

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31 Moneda:

significa Casa de Bolsa Banorte, S.A. de C.V., Grupo Financiero Banorte y Casa de Bolsa Santander, S.A.
de C.V., Grupo Financiero Santander México.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 6.1 del Contrato de Fideicomiso.

fondos y cuentas en las cuales las Entidades BlackRock o su personal tienen una participacion.

las inversiones realizadas por el Vehiculo de Inversion del Fondo en el Portafolio Personalizado de
Inversionista Institucional.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el parrafo (a) de la Clausula 10.2 del Contrato de
Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 6.1 del Contrato de Fideicomiso.

significa el Impuesto al Valor Agregado y demas impuestos y contribuciones similares que sean aplicables
ylo que lo sustituyan y/o complementen de tiempo en tiempo.

significa, respecto de cualquier circunstancia descrita en el Contrato de Fideicomiso, cualesquiera leyes,
reglas, reglamentos, codigos, y demas disposiciones de caracter general aplicables en México a dicha
circunstancia, asi como las érdenes, decretos, sentencias, mandatos judiciales, avisos o convenios
validos y vigentes emitidos, promulgados o celebrados por cualquier Autoridad Gubernamental que sean
aplicables a dicha circunstancia.

significa la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, segun la misma sea modificada y/o
adicionada en cualquier momento.

significa la Ley de Instituciones de Crédito, segun la misma sea modificada y/o adicionada en cualquier
momento.

significa cualquier contrato de apertura de crédito, incluyendo sin limitacion, simple o revolvente, a
celebrarse o contratarse por el Fiduciario, a efecto de financiar total o parcialmente cualquier inversion, ya
sea total o parcialmente, o pagar gastos o pasivos del Fideicomiso, con anticipacion a, en sustitucién o en
ausencia de, llamadas de capital a los inversionistas relevantes.

significa los lineamientos de Inversion que se describen en el documento que se adjunta al Contrato de
Fideicomiso como Anexo “C”, segun los mismos sean modificados de tiempo en tiempo de conformidad
con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

significa la Ley del Impuesto Sobre la Renta, segun la misma sea modificada y/o adicionada en cualquier
momento.

significa la Ley del Mercado de Valores, segun la misma sea modificada y/o adicionada en cualquier
momento.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 7.1(a) del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Declaracién I(a) del Contrato de Fideicomiso.

significa cualquier miembro del Comité Técnico que califique como Persona Independiente y que sea
designada como Miembro Independiente del Comité Técnico.

significa, con respecto a cada Serie el monto total en Délares (sin deducciones) recibido por el Fiduciario
derivado de la Emision Inicial de una Serie en particular de conformidad con el Contrato de Fideicomiso,
el cual deberd ser igual o superior al 20% (veinte por ciento) del Monto Maximo de la Serie
correspondiente a dicha Serie de Certificados.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 12.2 del Contrato de Fideicomiso.
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“Monto Maximo de la
Emision”

“Monto Maximo de la
Serie”

“Multi-Alts”
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“NIIF”

“Notificacion de Ejercicio”
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Inicial de Serie
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“Persona Indemnizada”

“Persona Independiente”

“Persona”

BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda:

significa el monto maximo autorizado de emisién de todas las Series de Certificados; en el entendido, que
dicho monto estara compuesto por la suma del Monto Maximo de la Serie de los Certificados de la Serie
Inicial y Monto Maximo de la Serie de cualquier Serie Subsecuente efectivamente emitida; en el
entendido, ademas que el Monto Maximo de la Emision estara denominado en Ddlares.

significa, con respecto a cada Serie de Certificados efectivamente emitida, la cantidad maxima que
debera ser emitida con respecto a dicha Serie de Certificados, en términos del presente Contrato de
Fideicomiso; en el entendido, que cada Monto Maximo de la Serie estara denominado en Ddlares.

significa Grupo de Soluciones Multi-Alternativas de BlackRock (BlackRock Multi-Alternative Solutions
Group).

significa una omision o acto injustificable e intencional, o un acto que constituya una indiferencia
consciente respecto de, o un descuido imprudente hacia, las consecuencias perjudiciales de dicho acto u
omision, cuyas consecuencias eran predecibles y evitables.

significa las Normas Internacionales de Informacion Financiera (International Financial Reporting
Standards o IFRS) segun las mismas sean emitidas de tiempo en tiempo por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (/nternational Accounting Standards Board).

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 3.1-Bis(b)(iii) del Contrato de
Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 3.1-Bis(b)(i) del Contrato de
Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el Contrato de Administracion.

tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 6.1(a)(i) del Contrato de Fideicomiso.

significa los siguientes usos para los cuales se podra destinar el Patrimonio del Fideicomiso: (a)
pagos relacionados con Inversiones; (b)
pagos de Gastos de Emisién y Gastos del Fideicomiso; (c) pagos y aportaciones en relacién con
Inversiones, incluyendo el fondeo de compromisos de inversién y otros pagos u obligaciones de pago o
aportacion a los Vehiculos de Inversion de conformidad con los términos dispuestos en los mismos; (d)
pago de cualquier endeudamiento incurrido por el Fideicomiso; (e) pagos para reconstituir la Reserva para
Gastos y la Reserva para Gastos de Asesoria, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso; y (f)
cualquier otro pago que deba llevarse a cabo conforme al Contrato de Fideicomiso y el Contrato de
Administracion.

significa una “persona relacionada” (segun dicho término se define en la LMV).

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 2.2 del Contrato de Fideicomiso.

significa el periodo de compromiso de los Certificados de la Serie Inicial o de Series Subsecuentes, segun
corresponda, de conformidad con los términos establecidos en la Clausula 6.2(a) del Contrato de
Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 20.2 del Contrato de Fideicomiso.

significa cualquier Persona que cumpla con los requisitos del articulo 24, parrafo segundo, y del articulo
26 de la LMV; en el entendido, que dicha independencia se calificara respecto de los Vehiculos de
Inversion, de BlackRock, del Fideicomitente o del Administrador o cualquier Persona Relacionada con
dichas entidades.

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

“Pesos”

“Politica de Operaciones
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“Proveedor de Precios”

“Reforma de la CUF”

“Recursos Netos de la
Emision Inicial”

“Recursos Netos de la
Emision”

“Recursos Netos de
Llamadas de Capital”

“Reinversion”
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“Reserva para Gastos”

“RFC”

“RMF”

“RNV”

“RUG”

“Secretario”

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 4.3(c) del Contrato de Fideicomiso.
significa los socios, miembros, directores, funcionarios o empleados de BlackRock o de sus Afiliadas.
significan la moneda de curso legal en México.

significa la politica del Fideicomiso aplicable a todas las Series de Certificados para operaciones con
Partes Relacionadas descritas en el documento adjunto al Contrato de Fideicomiso como Anexo “E”.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 7.1(f) del Contrato de Fideicomiso.

significa el valuador independiente con la experiencia y los recursos necesarios para realizar la valuacion
de los Certificados de conformidad con el Anexo H Bis 5 de la Circular Unica y autorizado por la CNBV
para actuar como proveedor de precios.

significa las modificaciones y adiciones a la CUF publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 7 de
septiembre de 2020.

significa el monto resultante de restar el Monto de la Emisién Inicial menos los Gastos de Emisién
pagados por el Fideicomiso.

significa la referencia conjunta, en cualquier fecha de determinacion, los Recursos Netos de la Emisién
Inicial y los Recursos Netos de Llamadas de Capital en dicha fecha de determinacion.

significa, respecto a cualquier Llamada de Capital, el monto que resulte de restar el monto obtenido de la
Llamada de Capital respectiva menos los Gastos del Fideicomiso relacionados con dicha Llamada de
Capital y pagados por el Fideicomiso.

significa la aplicacion de los montos que sean transferidos de la Cuenta General de una Serie de
Certificados en particular o a la Cuenta de Aportaciones en particular, segun resulte aplicable, para pagos
autorizados de conformidad con la Clausula 6.3 del Contrato de Fideicomiso.

significa el Reporte Anual que el Administrador debera preparar y entregar al Fiduciario, Representante
Comun y Comité Técnico, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

significa el informe trimestral que el Administrador deberd preparar y entregar al Fiduciario, al
Representante Comun, al Auditor Externo, al Comité Técnico, a la CNBV, a la BMV y al publico en
general por medio del Emisnet.

significa Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, o cualquier persona que sustituya
dicho representante comun de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 11.2 del Contrato de Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 11.1 del Contrato de Fideicomiso.
significa el registro federal de contribuyentes previsto por las disposiciones fiscales mexicanas.

significa la Resolucion Miscelanea Fiscal vigente, segin sea modificada o adicionada de tiempo en
tiempo.

significa el Registro Nacional de Valores.
significa la Seccién Unica del Registro Unico de Garantias Mobiliarias del Registro Publico de Comercio.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el inciso (j)(iii) de la Clausula 4.2 del Contrato de
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“Serie”

“Serie Subsecuente”
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Adquiridos”

“Series Futuras”
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“Siefore”
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“Vehiculo BlackRock”

“Vehiculo de Inversion”

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31 Moneda:

Fideicomiso.
significa cada serie de Certificados emitida por el Fideicomiso de conformidad con sus términos.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 3.1-Bis(a) del Contrato de
Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 6.1, inciso (a)(i) del Contrato de
Fideicomiso.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 6.1, inciso (a)(ii) del Contrato de
Fideicomiso.

significa la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

significa las sociedades de inversion especializadas en fondos para el retiro.

se refiere al socio administrador (general partner) de cada Vehiculo de Inversién del Fondo.
para los socios limitados (limited partners) de cada Vehiculo de Inversién del Fondo.
significa el Sistema de Transferencia de Informacién de Valores operado por la CNBV.

significa la tasa de interés anual anunciada publicamente de tiempo en tiempo por JPMorgan Chase Bank
(o cualquier sucesor del mismo) como la tasa preferencial vigente en sus oficinas principales en la Ciudad
de Nueva York.

significa cada tenedor de Certificados de cualquier Serie emitida por el Fideicomiso de conformidad con
los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso.

significa con respecto a cada Serie de Certificados, cada titulo que represente todos los Certificados de
dicha Serie emitidos por el Fideicomiso de conformidad con las disposiciones del Contrato de
Fideicomiso.

significa, el trimestre calendario, o tratandose del primer trimestre del Fideicomiso, el periodo comprendido
entre la fecha del presente y el primer trimestre calendario que sea al menos 60 (sesenta) dias calendario
posterior a la fecha del presente, y tratdndose del ultimo trimestre calendario del Fideicomiso, sera el
periodo que comienza inmediatamente después del penultimo trimestre del Fideicomiso y que terminara en
la fecha en que la disolucién del Fideicomiso sea completada, segun aplique.

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 7.3(a) del Contrato de Fideicomiso

significa el valor razonable de las Inversiones, determinado por el Administrador de conformidad con las
politicas de valuacion internas del Administrador.

significa 414 Capital Inc. o cualquier otro valuador independiente, que, a discrecion del Administrador, tenga
la experiencia y los recursos necesarios para llevar a cabo valuaciéon de cada Serie de Certificados y sus
Inversiones, o cualquier otra persona que sustituya a dicho Valuador Independiente de conformidad con el
Contrato de Fideicomiso.

el Fideicomiso podra invertir, directa o indirectamente, en fondos, vehiculos de inversién, cuentas o
sociedades de responsabilidad limitada patrocinadas o administradas por BlackRock.

significa cualquier fondo, vehiculo de inversién, cuenta o sociedad de responsabilidad limitada (limited
partnership) promovida o administrada por BlackRock.

usD
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Resumen ejecutivo:

A continuacién, se incluye un breve resumen de la informacién contenida en el presente Reporte Anual.

SALVO EL IMPORTE DE LAS EMISIONES Y NUMERO DE CERTIFICADOS, LA INFORMACION FINANCIERA CONTENIDA EN EL PRESENTE
REPORTE ANUAL SE PRESENTA EN MILES DE DOLARES, A MENOS QUE SE ESPECIFIQUE LO CONTRARIO.

El 29 de noviembre de 2018 se constituyo el Fideicomiso, y el 5 de diciembre de 2018, BlackRock México Manager II, S. de R. L. de C. V. en su
calidad de Administrador, y CIBanco, S. A. Institucion de Banca Multiple en su calidad de Fiduciario, realizaron la primera emisién de Certificados de
Proyectos de Inversion denominado “CERPI” por $23,000,000 Ddlares. Los recursos obtenidos de la emision inicial se cruzaron en la Bolsa Mexicana
de Valores y fueron depositados en la cuenta general del Fideicomiso. La emisién maxima autorizada de los certificados es de $115,000,000 Dolares.

El 13 de marzo de 2023, mediante Asamblea General de Tenedores, se acordé aumentar el monto maximo autorizado de emisioén lanzando una serie
adicional del instrumento. El 27 de marzo de 2023 se colocaron 225,000 Certificados “Serie B”; los instrumentos de deuda fueron registrados como
Certificados de Proyectos de Inversion, clave de pizarra “BLKAGPI 23D”, por un monto total de $22,500,000 Délares. La emision maxima autorizada
de los certificados de la Serie B es de $96,400,000 Dolares.

De 2020 a 2025 se han realizado Emisiones Adicionales, por lo que un resumen general de importe de la Emision Inicial, Emisiones Adicionales y
Reaperturas al 31 de diciembre de 2025, se muestra a continuacion:

Precio por
Certificado Importe Saldo
Serie A Fecha Certificados (Délares) (Ddlares) (Ddlares)
Emision Inicial 5 de diciembre de 2018 230,000 $ 100.00 $ 23,000,000.00 23,000,000.00
Primera Emision Adicional 29 de abril de 2020 149,995 50.00 7,499,750.00 30,499,750.00
Segunda Emisién Adicional 3 de febrero de 2021 279,997 25.00 6,999,925.00 37,499,675.00
Tercera Emision Adicional 19 de marzo de 2021 487,997 12.50 6,099,962.50 43,599,637.50
Cuarta Emisién Adicional 2 de julio de 2021 1,623,997 6.25 10,149,981.25 53,749,618.75
Quinta Emision Adicional 11 de abril de 2022 3,199,997 3.125 9,999,990.64 63,749,609.39
Sexta Emision Adicional 12 de enero de 2023 3,455,995 1.5625 5,399,992.19 69,149,601.58
Séptima Emision Adicional 18 de enero de 2024 2,047,995 0.7813 1,599,996.11 70,749,597.69
Octava Emisiéon Adicional 16 de abril de 2024 2,559,996 0.3906 999,998.44 71,749,596.13
Novena Emisién Adicional 12 de agosto de 2024 7,423,996 0.1953 1,449,999.21 73,199,595.34
Décima Emisién Adicional 16 de abril de 2025 82,943,997 0.0977 8,099,999.70 81,299,595.04
Décima primera Emision Adicional 4 de agosto de 2025 130,047,997 0.0488 6,349,999.87 87,649,594.91
Total 234,451,959 $  87,649,594.91
Precio por
Certificado Importe Saldo
Serie B Fecha Certificados (Ddlares) (Dodlares) (Dolares)
Reapertura (Emision Inicial Serie B) 27 de marzo de 2023 225,000 100.00 22,500,000.00 22,500,000.00
Primera Emisién Adicional 18 de enero de 2024 99,998 50.00 4,999,900.00 27,499,900.00
Segunda Emisién Adicional 16 de abril de 2024 335,998 25.00 8,399,950.00 35,899,850.00
Tercera Emision Adicional 12 de agosto de 2024 231,996 12.50 2,899,950.00 38,799,800.00
Cuarta Emision Adicional 16 de abril de 2025 1,199,995 6.25 7,499,968.75 46,299,768.75
Quinta Emisién Adicional 4 de agosto de 2025 2,127,997 3.125 6,649,990.64 52,949,759.39
Total 4,220,984 $  52,949,759.39

De esta manera, el capital lamado a los Tenedores al 31 de diciembre de 2025 por ambas series asciende a $140,599,354.30 Dolares.

Distribuciones

Al 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso ha realizado las siguientes Distribuciones a los Tenedores:

Serie A

Fecha de pago
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Importe

uUsD

Primera distribucion 8 de diciembre de 2025 $11,000

Total $ $11,000
Importe Importe Tipo de
Serie B Fecha de pago uUsD MXN Cambio
Primera distribucion* 24 de enerode 2025  $ $1,187 $24,500 20.6358
Segunda distribucion* 9 de mayo de 2025 638 12,495 19.5880

Total $ $1,825 $36,995

(*) Estas distribuciones fueron pagadas en MXN a los Tenedores.
De esta manera, el total de Distribuciones pagadas a Tenedores al 31 de diciembre de 2025 por ambas series asciende a $12,825.

Inversiones en Fondos de Inversion:

FoNOA L.P. - En septiembre de 2019 el Fideicomiso firmé un contrato de participacion limitada (LPA por sus siglas en inglés) con FONOA L.P.
(“FONOA”) de acuerdo con el plan de negocios establecido, que representa un interés del 98% en dicho fondo de inversion. FONOA es una sociedad
limitada, incorporada bajo las leyes de Ontario el 13 de noviembre de 2018. Comenzé operaciones el 11 de diciembre de 2019. El objetivo de la
sociedad es buscar exposicion en inversiones alternativas las cuales puede incluir, pero no estan limitadas a, diversificacion de estrategias, crédito
privado, capital privado, bienes raices e infraestructura, invirtiendo principalmente en inversiones directas, inversiones en fondos primarios y
secundarios.

A la fecha del presente Reporte Anual, el capital comprometido con FONOA es de $105,500. Adicional a la inversion inicial, se han hecho llamadas de
capital por parte de FONOA al Fideicomiso, retornos de capital, algunos de los cuales se han reinvertido, como se puede apreciar mas adelante esta
seccion. Al 31 de diciembre de 2025 la inversion en FONOA tiene un valor razonable de $102,581.

Fideicomiso Irrevocable identificado con el Numero FID/3912 -. El 16 de junio de 2022 el Fideicomiso celebré el Contrato de Fideicomiso
Irrevocable identificado con el Numero FID/3912 (“Fideicomiso FID/3912”), en el cual tiene una participacion del 98%. La primera inversion fue
efectuada el 24 de agosto de 2022.

A la fecha del presente Reporte Anual, el capital comprometido al Fideicomiso FID/3912 asciende a $26,620. Adicional a la inversion inicial se han
hecho llamadas de capital por parte del Fideicomiso FID/3912 al Fideicomiso, como se puede apreciar mas adelante esta seccion. Al 31 de diciembre
de 2025 la inversion en el Fideicomiso FID/3912 tiene un valor razonable de $35,834.

BlackRock Private Opportunities Fund V (Lux) SCSp - El 31 de marzo de 2023, el Fideicomiso, a través de la Serie B, firm6é un LPA con
BlackRock Private Opportunities Fund V (Lux) SCSp (“POF V"), que representa una participacion del 5.70% en este fondo, y por un capital
comprometido total de $75,000. Adicionalmente se han hecho aportaciones de capital subsecuentes, dado que se han recibido las siguientes
llamadas de capital por parte de este fideicomiso, como se puede apreciar mas adelante esta seccién. Al 31 de diciembre de 2025 la inversién en
POF V tiene un valor razonable de $33,378.

A continuacién, se presenta un resumen financiero que guarda el Fideicomiso al 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023:

Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Niumero 188113
(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)
Estados de Situacién Financiera al 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023
(Cifras Dictaminadas)

2025 2024 2023
ACTIVOS
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 14,748 $ 13,323 $ 2,345
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 2,791 - -
Pagos anticipados 16 17 26
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 171,793 150,385 129,636
Total activos $ 189,348 $ 163,725 $ 132,007
PASIVOS
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Cuentas por pagar $ 148 $ 158 $ 93
Total pasivos $ 148 $ 158 $ 93
Activos netos atribuibles a los Tenedores $ 189,200 $ 163,567 $ 131,914

Las principales variaciones en el estado de situacion financiera son en los siguientes rubros:

Efectivo y equivalentes de efectivo

En 2025 el efectivo y equivalentes de efectivo incremento en $1,425 respecto a 2024, y esto se debe principalmente, a un neto entre los recursos
obtenidos por parte de los Tenedores por $28,600 y de distribuciones recibidas de los fondos subyacentes por $12,795; menos el pago de llamadas
de capital por parte de los fondos de inversion por $27,326 y Distribuciones pagadas a los Tenedores por $12,825.

En 2024 el efectivo y equivalentes de efectivo incrementé en $10,978 respecto a 2023, y esto se debe principalmente, a un neto entre los recursos
obtenidos por parte de los Tenedores por $20,350, distribuciones recibidas por parte de FONOA en $6,113, y el pago de llamadas de capital por parte

de los fondos de inversion por $15,507.

Para mayor detalle favor de referirse al apartado de flujos de efectivo mas adelante, en esta misma seccion.
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

FoNOA - Como se menciond anteriormente, el 10 de diciembre de 2019 el Fideicomiso adquirié por una cantidad de $20,600 una participacién del
98% en el fondo de inversién FONOA, cumpliendo asi con el plan de negocios establecido. Adicionalmente se han realizado aportaciones en este
fondo como sigue:

Fecha Importe
Inversion Inicial (primera llamada de capital) 10 de diciembre de 2019 $ 20,600
Segunda llamada de capital 11 de mayo de 2020 8,000
Tercera llamada de capital 4 de febrero de 2021 6,860
Cuarta llamada de capital 22 de marzo de 2021 6,000
Quinta llamada de capital 7 de julio de 2021 10,000
Sexta llamada de capital 11 de abril de 2022 10,000
Séptima llamada de capital 30 de septiembre de 2022 1,500
Octava llamada de capital 15 de diciembre de 2022 2,000
Novena llamada de capital 22 de diciembre de 2022 600
Décima llamada de capital 14 de febrero de 2023 500
Décima primera llamada de capital 27 de junio de 2023 1,000
Décima segunda llamada de capital 24 de marzo de 2025 3,528
Décima tercera llamada de capital 9 de mayo de 2025 4,680
Décima cuarta llamada de capital 11 de julio de 2025 5,880
Total $ 81,148

Asimismo, el Fideicomiso ha recibido las siguientes distribuciones por parte de FONOA:

Retorno de capital, reinvertido

Concepto Fecha Importe
Retorno de capital, reinvertido 22 de julio de 2021 $ 4,351
Retorno de capital, reinvertido 24 de noviembre de 2021 3,503
Retorno de capital, reinvertido 17 de mayo de 2022 5,873
Retorno de capital, reinvertido 31 de octubre de 2022 3,577
Retorno de capital, reinvertido 17 de febrero de 2023 1,946
Retorno de capital, reinvertido 24 de agosto de 2023 2,128
Retorno de capital, reinvertido 31 de octubre de 2023 4,978
Retorno de capital, reinvertido 24 de enero de 2024 1,125
Retorno de capital, reinvertido 16 de junio de 2025 980
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Total 28,461
Reembolso de capital no utilizado
Concepto Fecha Importe
Retorno de capital no utilizado 10 de junio de 2022 5,880
Retorno de capital no utilizado 9 de mayo de 2024 13
Retorno de capital no utilizado 31 de enero de 2025 1
Total 5,894
Distribucidon de ganancias realizadas
Concepto Fecha Importe
Ganancias realizadas 9 de mayo de 2024 2,037
Ganancias realizadas 11 de julio de 2024 2,447
Ganancias realizadas 16 de octubre de 2024 1,629
Ganancias realizadas 31 de enero de 2025 7,818
Ganancias realizadas 16 de junio de 2025 3,162
Total $ 17,093

Fideicomiso FID/3912 - El 16 de junio de 2022 el Fideicomiso celebré el Contrato de Fideicomiso FID/3912, en el cual tiene una participacion del
98%. La primera inversion fue efectuada el 24 de agosto de 2022. Adicional a ello se hicieron aportaciones adicionales, ya que se recibieron las

siguientes llamadas de capital por parte del Fideicomiso FID/3912:

Fecha Importe
Inversion Inicial 24 de agosto de 2022 $ 519
Primera llamada de capital 29 de septiembre de 2022 268
Segunda llamada de capital 30 de noviembre de 2022 562
Cuarta llamada de capital 18 de enero de 2023 83
Quinta llamada de capital 8 de febrero de 2023 245
Sexta llamada de capital 9 de marzo de 2023 220
Séptima llamada de capital (Serie B) 29 de marzo de 2023 19,720
Octava llamada de capital 4 de agosto de 2023 441
Novena llamada de capital 25 de octubre de 2023 717
Décima llamada de capital 8 de diciembre de 2023 585
Décima primera llamada de capital 7 de febrero de 2024 791
Décima segunda llamada de capital 24 de junio de 2024 2,069
Décima tercera llamada de capital 14 de febrero de 2025 200
Total $ 26,420
Asi mismo, el Fideicomiso recibio las siguientes distribuciones del Fideicomiso FID/3912:

Importe Importe

Fecha uUsD MXN

Ganancias realizadas * 9 de enero de 2025 $ 1,204 $ 24,500

Ganancias realizadas * 4 de abril de 2025 611 12,495

Total $ 1,326 $ 36,995

(*) Estas distribuciones al Fideicomiso fueron recibidas en MXN.

POF V - El 31 de marzo de 2023 a través de la Serie B, el Fideicomiso firmo un LPA con el fondo de inversion BlackRock Private Opportunities Fund
V (Lux) SCSp, que representa una participacion del 5.70%. EI 18 de abril de 2023 el Fideicomiso realizé la primera inversion en este fondo. Adicional

a ello se hicieron aportaciones adicionales, como se muestra a continuacion:

Fecha

Importe
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Primera llamada de capital 18 de abril de 2023 $ 2,250
Segunda llamada de capital 22 de enero de 2024 1,500
Tercera llamada de capital 17 de abril de 2024 7,458
Cuarta llamada de capital 29 de julio de 2024 2,209
Quinta llamada de capital 16 de octubre de 2024 1,481
Sexta llamada de capital 14 de abril de 2025 5,059
Séptima llamada de capital 6 de agosto de 2025 8,109
Total $ 28,066

Asimismo, el Fideicomiso ha recibido las siguientes distribuciones por parte de POF V:

Retorno de capital, reinvertido

Concepto Fecha Importe
Retorno de capital, reinvertido 14 de abril de 2025 $ 884
Total $ 884

Distribuciones sujetas a ser re-llamadas

Concepto Fecha Importe
Distribucion sujeta a ser re-llamada 31 de octubre de 2025 $ 2,791
Distribucion sujeta a ser re-llamada 15 de diciembre de 2025 348
Distribucion sujeta a ser re-llamada 31 de diciembre de 2025 1,027
Total $ 4,166

Adicional a los movimientos mencionados con anterioridad el cambio en el valor razonable de cada fondo de inversion se encuentra incluido en el
estado de resultados integrales dentro de la linea “Cambios netos de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados”.

Activos netos atribuibles a los Tenedores

Adicional a las contribuciones de capital efectuadas por los Tenedores por un importe acumulado de $140,599, esta cuenta esta impactada por los
resultados integrales reconocidos desde la creacion del Fideicomiso en 2018 y hasta el cierre de 2025 que importan un total de $61,426, y las
distribuciones realizadas a Tenedores por ($12,825), con ello haciendo un total de Activos Netos Atribuibles a los Tenedores de $189,200 al 31 de
diciembre de 2025.

Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Namero 188113
(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)
Estados de Resultados Integrales por los aiios terminados al 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023
Cifras Dictaminadas

2025 2024 2023
Cambios netos de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados $ (5,120) $ 5,255 $ 16,427
Ingresos por distribuciones 14,757 6,113 -
Otros ingresos de operacion 230 44 -
Total ingresos / (pérdidas) de inversiones $ 9,867 $ 11,412 $ 16,427
Gastos de operacion $ (628) $ (442) $ (608)
Utilidad / (pérdida) de operacién $ 9,239 $ 10,970 $ 15,819
Costos financieros
Ingresos (gastos) por intereses, neto $ 595 $ 338 $ 155
Ingresos (gastos) financieros, neto 24 (5) (12)
Total costos financieros $ 619 $ 333 $ 143
Aumento / (disminucién) en los activos netos atribuibles a los Tenedores $ 9,858 $ 11,303 $ 15,962

Resultados del aifo 2025
27 de 210



Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Por el aiio que termind el 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso registré ingresos por $9,867, integrados por una minusvalia en la valuacion de sus
activos financieros a valor razonable con cambios en resultados por $5,120, ingresos por distribuciones por $14,757, ingresos derivados del interés
subsecuente de inversiones (ingresos por nivelacion) por $130 y otros ingresos de operacion por $100. Sus gastos de operacién ascendieron a $628,
que se componen de honorarios contables, fiscales, legales y de auditoria por $210, honorarios fiduciarios y del representante comun por $130,
servicios de valuacion del CERPI por $55, honorarios al comité técnico por $6, cuotas a la BMV y CNBV por $82, honorarios al oficial de cumplimento
por $29, seguros por $4, cuotas y suscripciones por $13, comisiones bancarias por $1, y otros gastos por $98.

De esta manera, el resultado de operacion del ejercicio fue una utilidad de $9,239.

El Fideicomiso reporta un incremento en los activos netos atribuibles a los Tenedores por $9,858, después de considerar la utilidad de operacién de
$9,239, ingresos por rendimientos de $595, y una utilidad cambiaria por $24.

Resultados del aifo 2024

Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2024, el Fideicomiso registré ingresos por un total de $11,412, integrados por una plusvalia en la
valuacion de sus activos financieros a valor razonable con cambios en resultados por $5,255, ingresos por distribuciones por $6,113 y otros ingresos
de operacion por $44. Sus gastos de operacidn ascendieron a $442, que se componen de honorarios contables, fiscales, legales y de auditoria por
$166, honorarios fiduciarios y del representante comun por $102, servicios de valuacion del CERPI por $48, honorarios al comité técnico por $4,
cuotas a la BMV y CNBV por $79, honorarios al oficial de cumplimento por $28, cuotas y suscripciones por $11, seguros por $3, y comisiones
bancarias por $1.

De esta manera, el resultado de operacion del ejercicio fue una utilidad de $10,970.

El Fideicomiso reporta un incremento en los activos netos atribuibles a los Tenedores por $11,303, después de considerar la utilidad de operacion de
$10,970, ingresos por rendimientos de $338, y una pérdida cambiaria por $5.

Resultados del afio 2023

Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2023, el Fideicomiso registrd ingresos por un total de $16,427 integrados por una plusvalia en la
valuacion de sus activos financieros a valor razonable con cambios en resultados. Sus gastos de operaciéon ascendieron a $608, que se componen
de honorarios contables, fiscales, legales y de auditoria por $185, honorarios fiduciarios y del representante comun por $120, servicios de valuacion
del CERPI por $52, cuotas a la BMV y CNBV por $69, honorarios al oficial de cumplimento por $29, cuotas y suscripciones por $8, seguros por $3,
comisiones bancarias por $1, otros gastos por $141.

De esta manera, el resultado de operacion del ejercicio fue una utilidad de $15,819.

El Fideicomiso reporta un incremento en los activos netos atribuibles a los Tenedores por $15,962, después de considerar la utilidad de operacion de
$15,819, ingresos por rendimientos de $155 y una pérdida cambiaria por $12.

Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Nimero 188113
(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)
Estados de Flujos de Efectivo por los afios terminados al 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023
Cifras Dictaminadas

2025 2024 2023
Flujos de efectivo de actividades de operacion
Ingresos por distribuciones $ 12,795 $ 6,113 § -
Ingresos por intereses 595 338 155
Otros ingresos 100 44 -
Retorno de capital no utilizado en Fondos de Inversion 1 13 -
Inversion en activos financieros (27,326) (15,507) (25,761)
Honorarios profesionales * (288) (223) (229)
Honorarios al fiduciario y representante comun (151) (50) (133)
Cuotas a la BMV y CNBV (82) (79) (69)
Seguros (4) (3) (3)
Retencion de impuesto al valor agregado (1) - (1)
Retencion de impuesto sobre la renta - - -
Otros gastos menores * (14) (12) (10)
Flujos netos de efectivo (utilizados en) / generados por actividades de $ (14,375) § (9,366) (26,051)

operacion
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Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Contribuciones de capital recibidas $ 28,600 $ 20,350 $ 27,900
Distribuciones pagadas (12,825) - -

Flujos netos de efectivo (utilizados en) / generados por actividades de

financiamiento $ 15775 $ 20,350 $ 27,900
Aumento/(disminucion) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 1,400 10,984 1,849
Efecto de variacion en tipo de cambio en efectivo y equivalentes de efectivo 25 (6) (2)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 13,323 2,345 498
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio $ 14,748 $ 13,323  $ 2,345

o Ciertas reclasificaciones menores fueron efectuadas en las cifras de 2024 y 2023 para mostrar comparabilidad en las cifras.

Flujo de efectivo del afio 2025

El flujo de efectivo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, presentd el siguiente comportamiento: el flujo por las operaciones del
Fideicomiso resulté en un uso de recursos por $14,375, que se componen principalmente de ingresos por distribuciones por $12,795, ingresos por
rendimientos bancarios por $595, otros ingresos de operacion por $100 y reembolso de capital no utilizado por los fondos de inversion subyacente
por $1; netos de las siguientes erogaciones: inversiones en fondos subyacentes por $27,326, honorarios contables, fiscales, legales y de auditoria
por $208, honorarios fiduciarios y del representante comun por $151, cuotas a la BMV y CNBV por $82, honorarios de valuacién por $53, honorarios
del oficial de cumplimiento por $21, honorarios del comité técnico por $6, cuotas y suscripciones por $13, seguros por $4, impuestos retenidos por $1
y comisiones bancarias por $1.

En cuanto a las actividades de financiamiento, el Fideicomiso genero recursos por $15,775, provenientes de llamadas de capital a los Tenedores por
$28,600 de ambas series y pago de distribuciones de capital a sus Tenedores por un total de $12,825 en ambas Series.

Adicionalmente el Fideicomiso reporta un efecto positivo de la variacion en la tasa de cambio por $25 en el efectivo y equivalentes de efectivo.

En consecuencia, el flujo neto de efectivo al cierre del afio 2025 presentd un incremento de $1,425, que habiendo partido de un saldo inicial de
$13,323 al inicio del ejercicio 2025, representa un saldo final en efectivo y equivalentes de efectivo al 31 de diciembre de 2025 de $14,748.

Flujo de efectivo del aiio 2024

El flujo de efectivo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2024, present6 el siguiente comportamiento: el flujo por las operaciones del
Fideicomiso resultd en un uso de recursos por $9,367, que se componen principalmente de ingresos por distribuciones por $6,113, ingresos por
rendimientos bancarios por $338, reembolso de capital no utilizado por los fondos de inversion subyacentes por $13, y otros ingresos de operacién
por $44; netos de las siguientes erogaciones: inversiones en fondos subyacentes por $15,507, honorarios contables, fiscales, legales y de auditoria
por $140, honorarios fiduciarios y del representante comun por $50, cuotas a la BMV y CNBV por $79, honorarios de valuacion por $53, honorarios al
oficial de cumplimiento por $30, cuotas y suscripciones por $11, seguros por $3 y comisiones bancarias por $1.

En cuanto a las actividades de financiamiento, el Fideicomiso recibié durante el afio recursos de llamadas de capital de los Tenedores, para ambas
series por un total de $20,350.

Adicionalmente el Fideicomiso reporta un efecto negativo de la variacion en la tasa de cambio por $5 en el efectivo y equivalentes de efectivo.

En consecuencia, el flujo neto de efectivo al final del afio presentd un incremento en una cantidad de $10,978, que habiendo partido de un saldo
inicial de $2,345 al inicio del ejercicio 2024, representa un saldo final en efectivo y equivalentes de efectivo al 31 de diciembre de 2024 de $13,323.

Flujo de efectivo del afio 2023

El flujo de efectivo por el afio terminado el 31 diciembre de 2023, por las actividades de operacién del Fideicomiso resulté en un uso de recursos por
$26,051, que se componen principalmente de inversiones en fondos subyacentes por $25,761 Ddlares, y pagos de: honorarios contables, fiscales,
legales y de auditoria por $164, honorarios Fiduciarios y del representante comun por $133, cuotas a la BMV y CNBV por $69, cuotas y suscripciones
por $8, honorarios de valuacion por $50, honorarios al oficial de cumplimiento por $15, seguros por $3, otros gastos menores por $1, comisiones
bancarias por $1 e impuestos federales (retenciones) por $1; asi como de ingresos por rendimientos bancarios por $155.

En cuanto a las actividades de financiamiento, el Fideicomiso recibi6 en el afio recursos de una llamada de capital a los Tenedores y de la Emision
Inicial de la Serie B, por un total de $27,900.

Adicionalmente, el Fideicomiso reconoce un efecto de conversidén cambiaria negativo en el efectivo y equivalentes de efectivo por $2.

En consecuencia, el flujo neto de efectivo al final del periodo presentd un incremento en una cantidad de $1,847, que habiendo partido de un saldo
inicial de $498 al inicio del ejercicio 2023, representa un saldo final en efectivo y equivalentes de efectivo al 31 de diciembre de 2023 de $2,345.

29de 210



Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

El siguiente resumen proporciona un panorama general de la informacion del Fideicomiso y que se detalla con mayor énfasis en secciones
posteriores del presente Reporte Anual.

El Fideicomiso

El propésito de la operacién es la constitucion de un Fideicomiso que emitirad certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion a través de
una oferta publica restringida en México, que buscara proporcionar a los inversionistas exposicién a oportunidades de inversion alternativas
originadas por la Plataforma de Inversion Global de BlackRock (BlackRock Global Investment Platform) persiguiendo una variedad de estrategias
expresadas mediante la adquisicion de una amplia variedad de activos e instrumentos financieros.

El Fideicomiso es administrado externamente por BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V., una entidad con domicilio en México. El
Administrador es una Afiliada de BlackRock, Inc., una de las principales firmas de inversiéon que administra inversiones en multiples clases de activos.

BlackRock

BlackRock fue fundada en la ciudad de Nueva York en 1988 por ocho socios, cinco de los cuales siguen estando activamente involucrados en la
firma hoy en dia. BlackRock ha logrado crecer de un start-up a un lider del mercado mediante la captura de clientes y empleados y la adquisicion de
varias otras firmas de gestion de activos.

Grupo de Soluciones de Portafolios Alternativos de BlackRock (“APS”)

El Grupo de Soluciones de Portafolios de Alternativos de BlackRock, o APS, por sus siglas en inglés, se formé en 2013 con el objeto de administrar
portafolios de inversion conformadas por multiples inversiones alternativas en representacion de los clientes de BlackRock.

El Grupo de APS es parte de Multi-Alternatives BlackRock (BlackRock Multi-Alts o Multi-Alts) brinda acceso a un amplio espectro de inversiones
alternativas, incluyendo capital privado crédito y real estate.

El equipo de inversion de APS, esta dirigido por Vidy Vairavamurthy, quien se encargara de la administracion diaria y la ejecucion del portafolio de
inversion.

El Comité de Inversién de APS estd compuesto por profesionales de inversion de alto nivel de BlackRock en una amplia variedad de sectores de
inversion alternativa, mismos que se desempefian como lideres en inversiones alternativas. El comité de APS sera responsable de la supervision de
las inversiones del Fideicomiso, y el principal responsable de aprobar la colocacién estratégica de activos, y sus decisiones se toman por mayoria de
votos.

Objetivo de Inversion

El Fideicomiso realizara inversiones directa o indirectamente a través de Vehiculos de Inversion, que permitiran la participacion en inversiones
alternativas de activos descritas en los Lineamientos de Inversiéon del Fideicomiso; en el entendido que, a menos que la Asamblea General de
Tenedores apruebe lo contrario, todas las Inversiones realizadas por el Fideicomiso deberan cumplir con los Lineamientos de Inversion y la Politica
de Operaciones con Partes Relacionadas.

El programa de inversion proporcionara exposicion a oportunidades de inversion alternativas, incluyendo estrategias de diversificacion, capital
privado, deuda privada, bienes raices e infraestructura. Estas inversiones se expresaran mediante la adquisicién de una amplia variedad de activos e
instrumentos financieros. La exposicion de inversién se obtiene a través de la inversion en fondos e inversiones directas.

Estrategias de Diversificacion
Para diversificar inversiones estratégicas, el objetivo principal es buscar rendimiento por medio del aumento de capital e ingresos de las inversiones

privadas a través de una variedad de estrategias alternativas, fuera de las clases de activos alternativos tradicionales. Estas inversiones buscan
fuentes de rendimiento no correlacionadas. Se espera que las inversiones incluyan capital, deuda y otras exposiciones no tradicionales.

El programa de inversion de los Vehiculos de Inversién buscara invertir de acuerdo a las siguientes exposiciones objetivo de portafolio:

. Diversificacion de estrategias: 30 — 70%.
. Deuda Privada: 10 - 30%.

. Capital Privado: 10 - 30%.

. Bienes Raices: 0 — 10%.

. Infraestructura: 0 — 10%.

Proceso de Inversion
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El proceso de inversién descrito en esta seccidn se proporciona con fines informativos a la fecha del presente Reporte Anual por lo que puede ser
modificado por el Administrador a su entera discrecion de tiempo en tiempo.

Construccién del Portafolio

El equipo de inversiéon de APS desarrolla una asignaciéon de activos esperada teniendo en cuenta los objetivos de inversion, las restricciones de
inversion, asi como las consideraciones de valor relativo en una amplia variedad de estrategias de inversién. El enfoque se basa en las capacidades
de investigacion cuantitativa y fundamental de APS para determinar los niveles esperados de rentabilidad y riesgo, asi como, el atractivo relativo de
diversas estrategias de inversion. APS emplea una variedad de factores, incluyendo perspectivas de rendimiento esperado para varias estrategias
subyacentes, y utiliza modelos de riesgo propios para presupuestar el riesgo en toda la cartera.

Implementacion del Portafolio de Inversién

APS considera que el amplio espectro de clases de activos que entran dentro de su ambito de aplicacion le permite evaluar el valor relativo en todo el
panorama de inversion. Adicionalmente, sus capacidades de investigacion, combinadas con el acceso a la plataforma de inversion global
de BlackRock, le permiten evaluar temas y descubrir oportunidades de inversién diversificadas con el fin de lograr resultados de portafolio favorables.

APS espera implementar los fondos con oportunidades de inversién que se obtendran y suscribiran utilizando los recursos del equipo de inversion de
la “Plataforma de Inversiéon Global” de BlackRock, incluyendo en el caso de inversiones directas, equipos de inversion que se especialicen en el
emisor, sector o tipo de inversidon en particular en relacion con dichas oportunidades de inversion directa. Se espera que las inversiones de los
Fondos se realicen a través de los equipos de inversion de BlackRock que se centran en la investigacion y seleccién de
administradores. BlackRock ha establecido procedimientos que rigen el abastecimiento y la asignacion de oportunidades de inversion.

APS lleva a cabo un analisis cuantitativo y fundamental de cada oportunidad de inversién para determinar su atractivo relativo respecto al conjunto
actual de oportunidades comparables y el valor relativo de las expectativas a lo largo del ciclo de inversion. El analisis aisla los componentes de los
rendimientos esperados, incluyendo el desempefio de los equivalentes del mercado publico, las primas por iliquidez y complejidad y el alfa objetivo.
APS determina el adecuado volumen de inversion sobre la base de su evaluacion del atractivo relativo de la oportunidad, asi como de su impacto en
los atributos pertinentes en el portafolio de inversion.

Aprobacion de Inversion

El Comité de Inversion de APS de BlackRock estd compuesto por profesionales de inversion senior de BlackRock en una amplia variedad de
disciplinas de inversion alternativa, que son responsables de la autorizacion de la colocacion de inversiones y la supervision de los Vehiculos de
Inversion. Para mayor detalle de los miembros del equipo de inversion, ver Secciéon “Administrador del patrimonio del fideicomiso” del presente
Reporte Anual.

El equipo de inversion de APS sera responsable de la administracion diaria del portafolio de inversion, incluyendo el trabajo con equipos de inversion
especializados para seleccionar las inversiones y dimensionarlas en el contexto del portafolio.

Supervision de Inversiones

APS, en asociaciéon con otros equipos de inversion de BlackRock, supervisa y gestiona cada inversion hasta su plena maduracion. Esto incluye
actualizaciones y revisiones frecuentes de cada inversion y la participacion activa en la administracion de la inversion, cuando sea necesario.

APS tiene la intencion de utilizar la plataforma tecnoldgica de BlackRock, Aladdin, para cuantificar los riesgos de cada inversion y agregarlos a nivel
del portafolio. La plataforma de Aladdin utiliza un enfoque de factores de riesgo para modelar inversiones alternativas, lo que le permite identificar,
medir y administrar una gama de riesgos, a la vez que busca proporcionar una visién de “ajuste al mercado” del riesgo econémico implicito en una
inversion, en lugar de un riesgo contable que se refleja en las valoraciones periddicas. La plataforma Aladdin también permite al equipo de APS
realizar el andlisis de escenarios sobre el portafolio de inversiéon, centrandose en modelar el rendimiento esperado portafolio de inversién bajo una
variedad de escenarios de estrés historico y tedrico, asi como shocks del mercado.

Compromiso BlackRock

El Administrador se comprometera a invertir conjuntamente con el Fideicomiso, directamente o indirectamente a través de cualquier Afiliada
BlackRock, un monto igual al 2% del monto total invertido por el Fideicomiso en cualquier Inversion (incluidos los gastos relacionados con dicha
Inversion); en el entendido, que (i) dicho compromiso puede ser invertido a través del Fideicomiso, a nivel de cualquier Vehiculo de Inversién, o a
nivel de la Inversion subyacente, segun lo determine el Administrador a su entera discrecion.

Periodo de Inversion
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El Fideicomiso tendra un Periodo de Inversion inicial de 5 afios contados a partir de la en que el Fideicomiso realice la primera Inversiéon en un
Vehiculo de Inversion. Durante dicho periodo, el Fideicomiso debera realizar compromisos para llevar a cabo, directamente o indirectamente, una o
mas Inversiones en Vehiculos de Inversion, incluyendo Inversiones Minimas en México.

Como se mencion6 anteriormente, en septiembre 2019 el Fideicomiso adquirié una participacion del 98% en el fondo de inversion FONOA, realizando
su primera inversion el 10 de diciembre de ese mismo afio, cumpliendo asi con el plan de negocios establecido. A la fecha del presente Reporte
Anual, el capital comprometido con FONOA, es de $105,500. A partir de 2020 se han realizado aportaciones adicionales derivadas de llamadas de
capital efectuadas por FONOA, (ver detalle de las contribuciones anteriormente en esta misma secciéon de Reporte Anual).

El 24 de agosto de 2022 el Fideicomiso realizo la primera inversion en el Fideicomiso FID/3912. A partir de entonces se han realizado aportaciones

adicionales derivadas de llamadas de capital efectuadas por el Fideicomiso FID/3912 (ver detalle de las contribuciones anteriormente en esta misma
seccion de Reporte Anual). A la fecha del presente Reporte Anual, el capital comprometido con el Fideicomiso FID/3912 es de $26,620.

El 18 de abril de 2023 el Fideicomiso realizé la primera inversion en el fondo de inversiéon BlackRock Private Opportunities Fund V (Lux) SCSp, con
un compromiso de $75,000. A partir de entonces se han realizado aportaciones adicionales derivadas de llamadas de capital efectuadas por POF V
(ver detalle de las contribuciones anteriormente en esta misma seccién de Reporte Anual).

Gobierno Corporativo

Los 6rganos de gobierno del Fideicomiso son la Asamblea de Tenedores y el Comité Técnico: Para mayor detalle de las funciones de dichos
érganos, ver Seccion “Estructura de la Operacion” del presente Reporte Anual.

Politicas Generales de la Emision, asi como respecto de la Proteccion de los Intereses de sus Tenedores

A efecto de llevar a cabo la Emisidon de los Certificados, el Fideicomitente celebré el Fideicomiso, mismo que emitié certificados, sujetos al
mecanismo de Llamadas de Capital, y realizara Inversiones conforme a los términos y condiciones previstos en el Contrato de Fideicomiso.

Derechos de los Tenedores

De conformidad con los términos previstos en la LMV, la Circular Unica y el Contrato de Fideicomiso, los Tenedores contaran con los siguientes
derechos:

Cada Certificado otorga derechos corporativos y econémicos a su Tenedor. Cada Tenedor de Certificados tendra derecho a recibir Distribuciones
derivadas de las Inversiones realizadas por el Fiduciario, sujeto a los términos del Contrato de Fideicomiso. Cada Tenedor de Certificados tendra
derecho a asistir y votar en la Asamblea General de Tenedores. Asi mismo los Tenedores que, en lo individual o en su conjunto tengan el (a) 25% o
mas de los Certificados que se encuentren en circulacion, tendran derecho a (i) solicitar al Representante Comun convoque a una Asamblea General
de Tenedores, especificando los puntos del orden del dia a tratar en dicha Asamblea de Tenedores, (ii) solicitar al Representante Comun aplace la
asamblea por una sola vez, por un periodo de 3 dias naturales y sin necesidad de nueva convocatoria, la votaciéon en una Asamblea General de
Tenedores de cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados; y (iii) designar o, segun corresponda, revocar el
nombramiento de un miembro del Comité Técnico y su respectivo suplente o suplentes, segun los Tenedores de cada 25% de los Certificados en
circulaciéon determinen a su discrecion; (b) 25% o mas de los Certificados que se encuentren en circulacion tendran el derecho a iniciar acciones de
responsabilidad en contra del Administrador por el incumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso y/o los Documentos de la
Emision; (c) 25% o mas de los Certificados que se encuentren en circulacién, tendran el derecho de oponerse judicialmente a las resoluciones
adoptadas por una Asamblea General de Tenedores; y (d) celebrar convenios de voto respecto del ejercicio de sus derechos de voto en una
Asamblea General de Tenedores. Adicionalmente, cada Tenedor tendra derecho, en cualquier momento, a designar un miembro del Comité de
Monitoreo mediante simple notificacion por escrito al Administrador, al Fiduciario y al Representante Comun.

Los Tenedores de Certificados que tengan un conflicto de interés deberan abstenerse de participar en las deliberaciones y votaciones de aquellos
asuntos respecto de los cuales dichos Tenedores tengan un conflicto de interés.

Los Tenedores podran solicitar al Representante Comun o al Fiduciario, tener acceso de forma gratuita a aquella informacion confidencial del
Fideicomiso que sea relevante o esté relacionada con los intereses de los Tenedores y que el Fiduciario o el Administrador no estuvieren obligados a
revelar de conformidad con los Documentos de la Emisién o la Ley Aplicable, en el entendido, que el Tenedor que solicite la informacién a que se
refiere este inciso debera acreditar su calidad de Tenedor entregando las constancias que para tales efectos expida el Indeval.

Eventos relevantes

Durante 2025, y a la fecha de presentacion del presente Reporte Anual, se publicaron los siguientes Eventos Relevantes:

Fecha del evento Evento Relevante

17 de enero de 2025 Aviso de distribuciones Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversion Serie B “BLKAGPI 23D”.
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28 de enero de 2025

Ratificacion del auditor externo del Fideicomiso CIB/3143 para el ejercicio 2024.

16 de abril de 2025

Aviso con fines informativos Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversiéon Serie A “BLKAGPI 18D” -
Décima emisién adicional.

16 de abril de 2025

Aviso con fines informativos Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversion Serie B "BLKAGPI 23D” -
Cuarta emision adicional.

30 de abril de 2025

Aviso de distribuciones Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversion Serie B “BLKAGPI 23D”.

27 de junio de 2025

Evento Relevante Ordenes FINCEN.3 - CIBanco.

9 de julio de 2025

Comunicado de CIBanco, Institucion de Banca Multiple en su caracter de Fiduciario.

23 de julio de 2025

Aviso de Canje de los Titulos "BLKAGPI 18D".

23 de julio de 2025

Aviso de Canje de los Titulos “BLKAGPI 23D”.

4 de agosto de 2025

Aviso con fines Informativos Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversion Serie B "BLKAGPI 23D” -
Quinta emisién adicional.

5 de agosto de 2025

Reenvio, sustituye al anterior, Aviso con fines Informativos Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversion
Serie A "BLKAGPI 18D” - Decima primera emision adicional.

29 de agosto de 2025

Convenio de Sustitucion Fiduciaria derivado de los acuerdos adoptados por la Asamblea de Tenedores, celebrada el
21 de julio de 2025.

28 de noviembre de 2025

Aviso de distribuciones Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversion Serie A “BLKAGPI 18D”.

8 de enero de 2026

Aviso de Canje de los Titulos identificado con claves de pizarra "BLKAGPI 18D" y "BLKAGPI 23D".

22 de enero de 2026

Aviso con fines informativos Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversion Serie A “BLKAGPI 18D” y
Serie B “BLKAGPI 23D” - Actualizacion de inscripcion en CNBV.

5 de febrero de 2026

Ratificacion del auditor externo del Fideicomiso No. 188113 para el ejercicio 2025.

27 de febrero de 2026

Aviso de canje “BLKAGPI 23D”.

6 de marzo de 2026

Servicios adicionales del Auditor Externo aprobados por el Comité de Auditoria.

13 de marzo de 2026

Aviso con fines informativos Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversién Serie B “BLKAGPI 23D” -
Sexta emision adicional.

25 de junio de 2026

Aviso corporativo relativo a la adopcion de las exenciones de transicion previstas en las Normas Internacionales de
Informacion a Revelar sobre Sostenibilidad NIIF S1 y NIIF S2 para la divulgacién del Informe de Sostenibilidad.

Para mayor detalle, favor de dirigirse a la seccion “Informacion Relevante del Periodo” del presente Reporte Anual.

Eventos relevantes relacionados con el Fiduciario

Durante el segundo semestre de 2025, ciertos eventos relevantes relacionados con el Fiduciario del Fideicomiso, CIBanco, S.A., Institucién de Banca
Multiple (“CIBanco”), tuvieron lugar, los cuales se resumen a continuacion:

El 25 de junio de 2025, el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos, a través de la Red de Control de Delitos Financieros (“FinCEN” por sus
siglas en inglés), emitié érdenes que identifican a dos bancos y una casa de bolsa mexicanos, como una preocupacién primaria en materia de lavado
de dinero.

Derivado de lo anterior, el 26 de junio de 2025, la Junta de Gobierno de la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV”) decreto la intervencion
gerencial temporal de CIBanco. Esta intervencién tuvo el objetivo de sustituir a sus drganos administrativos y a sus representantes legales con el
propésito de: i) salvaguardar los derechos de los clientes de CIBanco, dadas las implicaciones que dicha instituciéon pueda tener por las medidas
anunciadas por la FinCEN; y ii) crear certidumbre sobre la continuidad en la operaciéon de ClBanco.

El 21 de julio de 2025 tuvo lugar una Asamblea de General de Tenedores en la cual se aprobd, entre otros asuntos, (i) remover y en consecuencia
sustituir a ClIBanco como fiduciario del Contrato de Fideicomiso, para ser sustituido por Banco Citi México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo
Financiero Citi México, Division Fiduciaria (“Citi”); (ii) otorgar las dispensas necesarias o convenientes en relacion con la sustitucién fiduciaria; vy (iii)
llevar a cabo las modificaciones necesarias y/ o convenientes al Fideicomiso, y segun resulte aplicable o conveniente, a los demas Documentos de la
Emision a fin de instrumentar la sustitucion del Fiduciario.

El 28 de agosto de 2025, BlackRock México Manager I, en su caracter de Fideicomitente, Administrador y Fideicomisario, CIBanco, actuando como
fiduciario sustituido del Fideicomiso, y Citi, en su caracter de fiduciario sustituto, y Monex Casa de Bolsa, S. A. de C.V., Monex Grupo Financiero
(“Monex”), como Representante Comun de los Tenedores, celebraron un convenio de sustitucion fiduciaria, mediante el cual CIBanco fue
irrevocablemente sustituido por Citi como fiduciario del Fideicomiso.
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El 3 de octubre de 2025 se firmé el Cuarto Convenio Modificatorio y de Re-expresion al Contrato de Fideicomiso, por medio del cual se modifica la
denominacion del mismo de “Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143” por “Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero
188113”, cuyo Fiduciario es Citi; sujeto a aprobacién de la CNBV.

La sustitucion fiduciaria fue autorizada por la CNBV el 19 de diciembre de 2025 por medio del Oficio No. 153/1955/2025, y el 21 de enero de 2026 se
llevo a cabo el canje de los Titulos ante el Indeval. Con este canje se da por concluida la sustitucion fiduciaria, dejando de prestar sus servicios como
fiduciario CIBanco, S.A., Instituciéon de Banca Multiple (ahora Banco Multiva, S.A., Institucion de Banca Mdiltiple, Grupo Financiero Multiva), y siendo
Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca Muiltiple, Grupo Financiero Citi México, Divisién Fiduciaria, el nuevo Fiduciario del Fideicomiso.

Factores de riesgo:

Los riesgos descritos en esta Seccion no son los Unicos que podrian afectar a los Certificados. Las inversiones en los Certificados estan sujetas a
otros riesgos, incluyendo, sin limitacién, riesgos que actualmente se desconocen, no estan previstos o no se consideran significativos, pero que aun
asi podrian tener un efecto adverso sobre los Certificados, sobre el Patrimonio Fideicomiso o sobre la situacién financiera del Administrador, sus
Afiliadas y /o del Fideicomiso, por tanto, sobre la capacidad de efectuar Distribuciones a los Tenedores.

No existe garantia de que el Fideicomiso sera rentable o de que, en caso de serlo, generard una determinada tasa de rendimiento. Los posibles
Tenedores Unicamente deben adquirir los Certificados si estan preparados para asumir la pérdida total de su inversion.

Riesgos relacionados con la situacion politica econémica de México
Situacién Politica en México

El congreso mexicano ha aprobado reformas estructurales significativas en los ultimos afos. Se espera que todas estas reformas estructurales
impulsen el crecimiento econémico de México en el mediano y largo plazo. Sin embargo, éste pudiera no ser el caso. El Administrador no puede
predecir con exactitud si ocurriran cambios en la politica gubernamental y econémica de México que pudieran afectar positiva o negativamente las
operaciones del Fideicomiso. Adicionalmente, otros eventos y cambios, asi como cualquier inestabilidad en la politica o economia mexicana, pueden
impactar el futuro desempefio del Fideicomiso. El alcance de dicho impacto no puede ser predicho con exactitud. No existe garantia de que la
estabilidad relativa del actual ambiente politico mexicano continue en el futuro.

Riesgos politicos, econémicos, legales y regulatorios en México

Los resultados derivados de las operaciones del Fideicomiso en México dependeran de las condiciones econdmicas del pais. En el pasado, México
ha experimentado periodos prolongados de crisis econdmicas, ocasionados por factores internos y externos. Estos periodos se han caracterizados
por la contraccion econémica, inestabilidad en el tipo de cambio, alta inflacion, altas tasas de interés domésticas, reduccion de los flujos de capital
internacionales, controles de tipo de cambio, reduccion de liquidez en el sector bancario, altas tasas de desempleo e inestabilidad social. Aunque
México ha demostrado ciertos indicadores de mercado positivos en términos de crecimiento del PIB en los ultimos afios, las tasas de interés a largo
plazo, inflacion, déficit de cuenta corriente, exportaciones e inversion extranjera. No existe ninguna garantia de que las tendencias antes descritas se
presentaran en el futuro. En el pasado, la economia mexicana ha experimentado devaluaciones del Peso, importantes incrementos de inflacién y
tasas de interés domésticas, asi como inestabilidad en otros indicadores econdémicos, por lo que no puede haber ninguna garantia acerca de la
estabilidad de la economia. De llegarse a presentar los eventos antes descritos, el desempefio financiero del Fideicomiso podria verse afectado, toda
vez que el Fideicomiso no tiene control sobre dichos eventos. La disminucion en la tasa de crecimiento de la economia mexicana o en las economias
locales de los lugares en los que se ubiquen los donde los activos de las inversiones, periodos de crecimiento negativo, asi como incrementos en la
inflacién o en las tasas de interés, pudieran resultar en un menor gasto en infraestructura y en una menor demanda para el Fideicomiso y/o las
inversiones de productos y servicios. Considerando se espera que un alto porcentaje de los costos y gastos del Fideicomiso y/o de las inversiones
sean fijos, ello podria implicar cierta dificultad para reducir ante la ocurrencia de cualquiera de los eventos antes descritos. No existe ninguna garantia
de que las condiciones econdmicas en México no empeoraran, o de que éstas no tendran un efecto adverso sobre el desempefio financiero del
Fideicomiso. Dichas condiciones econdmicas también podrian impactar la capacidad del Fideicomiso para realizar Inversiones, las valuaciones de las
mismas o los términos de financiamiento al momento en que se deban realizar las Inversiones.

Las inversiones en México pueden ser riesgosas; el gobierno mexicano ha ejercitado y contintia ejerciendo, una influencia importante en la economia
mexicana

Las inversiones en México conllevan riesgos significativos, incluyendo el riesgo de que se decreten leyes expropiatorias o se impongan controles
cambiarios, impuestos, u otras restricciones gubernamentales. El Fideicomiso estara constituido de conformidad con las leyes de México y
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practicamente todas sus operaciones y parte de sus activos estaran ubicados en México. Como consecuencia de lo anterior, la situacion financiera y
los resultados de operacion del Fideicomiso podrian verse afectados en forma negativa.

El gobierno federal mexicano ha ejercitado, y continda ejercitando, una fuerte influencia en la economia del pais. En consecuencia, las acciones y
politicas gubernamentales federales mexicanas relativas a la economia, a las empresas propiedad y controladas por el estado y a las instituciones
financieras financiadas o influenciadas, podrian llegar a tener un impacto importante sobre las entidades del sector privado en general, sobre el
Fideicomiso en particular y sobre las condiciones de mercado, precios y rendimientos sobre valores mexicanos. El gobierno federal mexicano ha
realizado cambios importantes en politicas y reglamentos, y puede volverlo a hacer en el futuro. Las acciones para controlar la inflaciéon y otros
reglamentos y politicas han involucrado, entre otras medidas, un aumento en las tasas de interés, cambios en las politicas fiscales, controles de
precio, devaluaciones de moneda, controles de capital y limites en importaciones. La legislacion fiscal, en particular, en México se encuentra sujeta a
cambios continuos, y el Administrador no puede garantizar que el gobierno mexicano podra mantener vigentes las politicas econémicas u otras o si
los cambios pudieran llegar a tener un efecto material adverso sobre el desempefio financiero del Fideicomiso y/o sus inversiones. Las medidas
adoptadas por el gobierno podrian tener un efecto significativo en las entidades del sector privado en general, asi como en la situacién de los
mercados y en la rentabilidad de los valores emitidos por sociedades mexicanas, incluyendo el valor de los Certificados.

Actualmente, ningln partido politico tiene la mayoria absoluta en ninguna camara del Congreso Federal Mexicano. La ausencia de una mayoria clara
en el poder legislativo federal, asi como cualquier conflicto entre el poder legislativo y el poder ejecutivo podria resultar en un bloqueo y evitar la
implementacién oportuna de las reformas estructurales, que a su vez podria tener un efecto adverso sobre la economia mexicana. El Administrador y
sus Afiliadas no pueden garantizar que los eventos politicos en México no tendran un efecto adverso en el desempefio financiero del Fideicomiso.

Altos niveles de actividad criminal en México

Desde 2006, México ha experimentado un incremento significativo en la violencia relacionada con el narcotrafico y otro tipo de crimen organizado.
Los carteles de drogas han llevado a cabo un gran numero de ataques, en la mayoria de los casos, en contra de otros carteles y agentes del estado;
sin embargo, en el pasado también se han dirigido en contra de empresas y sus empleados, pudiendo seguir haciéndolo en el futuro, a través de la
extorsion, robo de camiones o de los sitios industriales, secuestros y otras formas de crimen y violencia. Existe la posibilidad de que los recursos
gubernamentales destinados para usos productivos, como el desarrollo econdmico e iniciativas relacionadas, pudieran llegar a ser desviados para
utilizarse para el combate a la violencia. Adicionalmente, este incremento en la violencia ha aumentado los gastos de las compafiias, como resultado
del robo de productos y la necesidad de aumentar la seguridad. Estas actividades, sobre las que el Fideicomiso no tiene control, su posible aumento
y la violencia asociada con estas, podrian tener un impacto negativo en el ambiente de negocios en zonas en las que operen las inversiones, y en
consecuencia, podria afectar de manera adversa el desempefio financiero del Fideicomiso.

Las altas tasas de interés en México podrian incrementar los costos de financiamiento

Adicionalmente, es posible que el Banco de México aumente la tasa de interés de referencia. Por lo tanto, si el Fideicomiso, directa o indirectamente,
incurre en endeudamiento denominado en Pesos en el futuro, podria ser a una tasa de interés elevada, lo cual podria tener un efecto adverso en el
desempefio financiero del Fideicomiso.

Acontecimientos en otros paises podrian tener un efecto adverso en la economia mexicana, el desempefio de sus inversiones, asi como el
desempefio financiero del Fideicomiso

La economia mexicana podria ser, en diversos grados, afectada por las condiciones de mercado y econémicas a nivel global, por las condiciones de
mercado y econdmicas en otros paises con economias emergentes, asi como por las condiciones de mercado y econdmicas de socios comerciales
importantes. En particular, las condiciones econdmicas en México estan altamente correlacionadas con las condiciones econdémicas en Estados
Unidos como resultado de la renovacion del tratado trilateral entre estas dos naciones y Canada, llamado Tratado entre México, Estados Unidos y
Canada (T-MEC, o USMCA por sus siglas en inglés) que entré en vigor en julio de 2020. Incluso cuando las condiciones econémicas en otros paises
pueden variar significativamente respecto de las condiciones econémicas en México, las reacciones de los inversionistas frente a los acontecimientos
en otros paises podrian tener un efecto adverso en el valor de mercado de las inversiones del Fideicomiso. Por ejemplo, los precios de la deuda y los
valores mexicanos han caido sustancialmente como resultado de acontecimientos como el conflicto entre Rusia y Ucrania. El impacto negativo de
dichos eventos en la economia mexicana podria afectar de forma adversa los negocios del Fideicomiso y, en consecuencia, reducir las cantidades
disponibles para pagar Distribuciones bajo los Certificados.

Riesgos relacionados con el administrador y sus afiliadas.

Ausencia de recursos en contra del Administrador

El Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracién contienen disposiciones exculpatorias e indemnizatorias que limitan los casos en que el
Administrador y sus Afiliadas son responsables frente al Fideicomiso o los Tenedores. Como resultado de ello, en ciertos casos los Tenedores
contaran con recursos limitados o nulos para interponer acciones contra el Administrador.
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No existe garantia de que el Fideicomiso lograra sus objetivos

A pesar de que los Fines del Fideicomiso se han establecido razonablemente con base en la experiencia del Administrador y sus Afiliadas, no existe
garantia de que este Ultimo lograra dichos objetivos.

El Fideicomiso no cuenta con un calendario de inversién o desinversion

El Fideicomiso no tiene un calendario de inversion o desinversién previamente establecido. Asimismo, es posible que el Fideicomiso no pueda
cumplir con el plan de negocios contenido en este reporte. Lo anterior podria afectar de manera adversa y significativa el rendimiento a ser obtenido
por los Tenedores.

El Administrador puede ser removido de su cargo, siempre que se cumplan las condiciones establecidas en el Contrato de Administracion y el
Contrato de Fideicomiso

El Administrador puede ser removido, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracion a través de resolucién de la
Asamblea de Tenedores. En caso de que el Administrador sea removido, el Fiduciario debera realizar ciertos pagos en favor del Administrador, en
términos del Contrato de Administracion.

Podria ser dificil obtener la mayoria necesaria para remover o sustituir al Administrador con Causa

El Contrato de Fideicomiso establece que el Administrador podra ser removido o sustituido con Causa, en una Asamblea de Tenedores que se
considerara validamente instalada en virtud de primera o ulteriores convocatorias cuando los Tenedores que representen 75% de los Certificados en
circulaciéon con derecho a voto estén presentes, y en donde la determinacion respectiva sea tomada por lo menos por el 75% de los certificados en
circulacién con derecho a voto en dicha Asamblea de Tenedores. Por lo tanto, podria ser dificil alcanzar los quérums de votacién antes mencionados
y remover el Administrador, a pesar de la ocurrencia de una Causa.

Podria ser dificil obtener la mayoria necesaria para remover o sustituir al Administrador sin Causa

Los Tenedores podran remover o sustituir al Administrador sin Causa en una Asamblea de Tenedores que se considerara validamente instalada en
virtud de primera o ulteriores convocatorias cuando los Tenedores que representen 85% de los Certificados en circulaciéon con derecho a voto estén
presentes, y en donde la determinacion respectiva sea tomada por lo menos por el 90% de los Certificados con derecho a votar representados en
dicha Asamblea de Tenedores. Por lo tanto, podria ser dificil alcanzar los quérums de votacién antes mencionados y remover el Administrador.

Conflictos de interés en Asambleas de Accionistas

De conformidad con el Contrato de Fideicomiso, los Tenedores de Certificados que tengan un conflicto de interés deberan abstenerse de participar
en las deliberaciones y votaciones de aquellos asuntos respecto de los cuales dichos Tenedores tengan un conflicto de interés; en el entendido, que
si una Persona no esta facultada para votar derivado de dicho conflicto de interés, dicha Persona no computara para el célculo del quorum de
instalacion y votacion del punto del orden del dia de la Asamblea General de Tenedores correspondiente. Dichos conflictos de interés no pueden ser
previstos, y no es posible asegurar que los Tenedores se abstendran de participar en las deliberaciones y votaciones, segin se describe
anteriormente.

Sustitucién del Administrador y dificultad para reemplazarlo

El Administrador podra ser removido de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracién. Lo anterior, como consecuencia
del nivel de especializacién con el que debe contar el Administrador del Fideicomiso, en el supuesto de remocién, reemplazarlo podria llegar a ser
dificil y costoso. Ademas, en caso de remocion del Administrador, y debido al grado de especializacion que éste requiere, no existe garantia de que
sera posible encontrar a un administrador sustituto, o que dicho administrador sustituto aceptara ser administrador sustituto en términos econémicos
sustancialmente similares a los acordados inicialmente por el Administrador y aquellos contenidos en el Contrato de Administracion y el Contrato de
Fideicomiso, lo cual podria tener un efecto material adverso sobre el Fideicomiso, afectando las Distribuciones recibidas por los Tenedores.

La capacidad del Fideicomiso para alcanzar su objetivo de inversion depende del Administrador y el Socio General

El éxito de las actividades de inversiéon del Fideicomiso depende de la capacidad del Administrador, directa o indirectamente a través de sus
Afiliadas, para identificar oportunidades de inversion que puedan ofrecer una atractiva tasa de retorno ajustada por riesgo, asi como de su capacidad
para evaluar el impacto que ciertas noticias y eventos relevantes pudieren tener sobre dichas oportunidades de inversion. La identificacion y el
analisis de las oportunidades de inversién que busque el Fideicomiso implican un alto grado de incertidumbre. No se puede asegurase que el
Administrador o sus Afiliadas, seran capaces de identificar oportunidades de inversion adecuadas en las cuales se puedan llevar a cabo todas las
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inversiones del Fideicomiso o que sera capaz de aprovechar las oportunidades de inversion en las que el Fideicomiso pueda invertir y, por lo tanto,
no existe garantia de que se pueda cumplir con el objetivo de inversion del Fideicomiso o que la estrategia de inversion del Fideicomiso sea exitosa.

El incumplimiento de las obligaciones por parte del Administrador u otro tercero que preste servicios al Fideicomiso, podria tener un efecto material
adverso sobre el desemperio del Fideicomiso

El Fideicomiso no tiene empleados, por lo tanto, el Fideicomiso dependera del desempefio del Administrador o de los equipos de administracion de
las inversiones correspondientes para realizar sus funciones ejecutivas, asi como de terceros que presten servicios, para realizar otras funciones
operativas y administrativas. En particular, el Administrador llevara a cabo servicios de administracion que resultaran integrales para las operaciones
y el desempefio financiero del Fideicomiso. El incumplimiento como resultado de insolvencia, bancarrota u otras causas, por parte del Administrador,
u otro tercero que preste servicios de sus obligaciones con el Fideicomiso de acuerdo con los términos de su nombramiento, podria tener efecto
negativo sustancial en el desempefio del Fideicomiso. La terminacién de la relacion del Fideicomiso con el Administrador, o con cualquier otro tercero
que preste servicios, o cualquier retraso en la designaciéon de un sustituto, podria interrumpir el negocio del Fideicomiso y podria tener un efecto
negativo sustancial en el rendimiento del Fideicomiso.

Los acuerdos entre el Fideicomiso y el Administrador fueron negociados en el contexto de una relaciéon de afiliaciéon y podrian contener términos que
sean menos favorables para el Fideicomiso que aquellos que de otro modo podrian haber sido obtenidos por partes no relacionadas

El Contrato de Administracion y las politicas y procedimientos internos del Fideicomiso para negociar con el Administrador, fueron negociadas bajo el
contexto del establecimiento del Fideicomiso y la emision de Certificados, por las personas que se encontraban, en el momento de la negociacion,
contratados por las Afiliadas del Administrador. Debido a que estos acuerdos fueron negociados entre partes Afiliadas, sus términos, incluyendo los
relacionados con honorarios, asignacion de incentivos, deberes contractuales o fiduciarios, conflictos de interés y limitaciones de responsabilidad y
de indemnizacién, podrian ser menos favorables para el Fideicomiso, que los que de otro modo podrian haber resultado si en las negociaciones
hubiesen participado partes no relacionadas desde el principio.

Riesgos relacionados con el Fideicomiso y sus operaciones

Responsabilidad Limitada

Sujeto a lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, los Tenedores de Certificados Unicamente podran repetir y tendran recurso en contra de los
activos y recursos comprendidos en el Patrimonio Fideicomiso, y ni el Fiduciario ni el Administrador seran responsables bajo ninguna circunstancia
del pago de las cantidades reclamadas por los Tenedores de Certificados.

Ausencia de la obligacién de efectuar Distribuciones; subordinacién de las Distribuciones

Ni el Administrador, ni los Intermediarios Colocadores, ni el Representante Comun, ni sus respectivas subsidiarias y Afiliadas, tienen obligacién de
efectuar Distribuciones o de pagar cualesquiera otras cantidades a los Tenedores. En el supuesto de que los activos y recursos que integran el
Patrimonio del Fideicomiso resulten insuficientes para devolver a cada Tenedor una cantidad igual a su inversion en los Certificados, los Tenedores
no tendran derecho de reclamar el pago de dicha cantidad al Fiduciario, al Administrador o los Intermediarios Colocadores, o a sus respectivas
Afiliadas. EI Administrador no puede garantizar y no puede predecir si se pagaran Distribuciones a los Tenedores, el importe de las mismas o la
disponibilidad de efectivo distribuible, dado que la capacidad del Fideicomiso para efectuar Distribuciones dependera de sus flujos de efectivo, su
situacién financiera y otros factores relacionados con sus inversiones. Dichos factores incluyen la capacidad del Fideicomiso para generar una
cantidad de efectivo suficiente para pagar gastos, cubrir cualquier servicio de deuda y liquidar otros pasivos en la fecha en que los mismos se
vuelvan exigibles. Ademas, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, se deben crear y reponer ciertas reservas de gastos, durante la vigencia
del Contrato de Fideicomiso, las cuales podrian ser significativas. Por tanto, el pago de Distribuciones dependera en gran medida de las decisiones
discrecionales del Administrador. Ni el Administrador, ni sus Afiliadas tienen obligacion de mantener o garantizar un determinado nivel de
Distribuciones. El Fideicomiso incurre en gastos esenciales para llevar a cabo sus operaciones y cumplir con la ley aplicable. Los gastos del
Fideicomiso incluyen, entre otros, los honorarios pagaderos al Fiduciario, al Administrador, al Representante Comun, al Auditor Externo y al
Proveedor de Precios, asi como gastos necesarios para mantener el registro de los Certificados en el RNV y el listado de los mismos en la BMV. El
Fiduciario pagara los gastos relacionados con el Fideicomiso antes de efectuar cualquier Distribuciones a los Tenedores.

Dependencia de las inversiones subyacentes y la gestion de tales inversiones

La operacion de las inversiones puede ser responsabilidad del equipo de administracion de cada inversiéon. Aunque dichos equipos de administracién
monitorearan el desempefio de sus inversiones, no puede asegurarse que dichos equipos de administracion puedan operar las inversiones de
conformidad con los planes u objetivos del Fideicomiso.

Operacioén del Fideicomiso
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La operacién adecuada del Fideicomiso depende en gran medida del desempefio del Fiduciario, el Administrador y el Representante Comun. Si
cualquiera de dichas Personas o cualesquiera otras personas obligadas con el Fideicomiso, incumplen con sus obligaciones bajo el Contrato de
Fideicomiso (o cualquier documento relacionado), el Fideicomiso no operara como esta contemplado, lo cual podria resultar en dafos, pérdidas o
retrasos hacia los Tenedores.

Adicionalmente, los Tenedores deberan tener en cuenta que dependeran del Administrador para encabezar y administrar los asuntos del
Fideicomiso. De conformidad con los términos del Fideicomiso, los Tenedores no estaran involucrados activamente en la administracion y los
negocios del Fideicomiso (excepto por aquellos casos contemplados en el Contrato de Fideicomiso).

Las Inversiones se realizaran de acuerdo con los Lineamientos de Inversion

El régimen de inversion del Fideicomiso se define genéricamente, en la medida en que la aprobacién de la Asamblea de Accionistas no sera
necesaria para que el Fideicomiso, de conformidad con las instrucciones del Administrador, realice Inversiones que cumplan con los Lineamientos de
Inversion en términos del Contrato de Fideicomiso. EI Administrador tendra la facultad de determinar las Inversiones realizadas por el Fideicomiso,
las cuales no requeriran aprobacion previa de la Asamblea de Tenedores, en la medida en que las mismas cumplan con los Lineamientos de
Inversion y la Politica de Operaciones con Personas Relacionadas.

Inscripcion del Contrato de Fideicomiso en el RUG

En caso de que el Contrato de Fideicomiso y/o cualquiera de sus modificaciones no se inscriban en el RUG, los mismos no surtiran efectos frente a
terceros.

Distribuciones en Délares a través de Indeval

El pago de las Distribuciones que en su caso se hagan a los Tenedores sera en Dolares a través de Indeval, por lo que los Tenedores que instruyan
a su custodio a recibir el pago de Distribuciones en Pesos, deberan sujetarse al tipo de cambio que su custodio les asigne, el cual puede no ser el
mas favorable. Por lo anterior, es recomendable que los Tenedores cuenten con cuentas de depdsitos bancarios denominados y pagaderos en
Délares y pagadera en el extranjero o cualquier otro medio suficiente para poder adquirir los Certificados. Igualmente, los Tenedores que elijan recibir
el pago de Distribuciones en Pesos, deberan consultar con su propio custodio sobre la posibilidad de hacerlo.

Ausencia de valuaciones respecto a las operaciones con partes relacionadas

Al realizar Inversiones el Fideicomiso no contara con una valuacion de terceros independientes respecto al precio o términos de la Inversion
respectiva; las Inversiones que haga el Fideicomiso se haran al costo y conforme a la Politica de Operaciones con Personas Relacionadas.

El Representante Comun y el Fiduciario podran contar con informacién limitada

El Representante Comun y el Fiduciario tendran las facultades y obligaciones que se contemplan en los articulos aplicables de la LMV y la LGTOC,
incluyendo, pero sin limitarse a, aquellos incluidos en el Titulo y en el Contrato de Fideicomiso. Como parte de dichas obligaciones, el Representante
Comun y el Fiduciario deberan, entre otras cosas, verificar el estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso, segun resulte aplicable conforme al
Contrato de Fideicomiso. Dichas actividades de verificacién Unicamente podran ser realizadas a través de la informacién que se les proporcione al
Representante Comun y al Fiduciario para tales fines.

Reconstitucién de la Reserva para Gastos

En la Fecha de Emisién Inicial, el Administrador calculara el monto inicial de la Reserva para Gastos con base a las proyecciones de gastos a ser
cubiertas por dicha Reserva para Gastos, la cual sera inicialmente fondeada de los Recursos Netos de la Emisiéon Inicial, y posteriormente, el
Administrador podra recalcular la Reserva para Gastos, bajo las mismas bases, en cualquier momento mediante notificacién por escrito al Fiduciario.
El Administrador podra causar que el Fiduciario retenga en la Cuenta de Distribuciones, en una base prorrata, cualquier monto distribuido necesario
para reconstituir, a su entera discrecion, la Reserva para Gastos.

El Administrador podra instruir que el Fideicomiso incurra en endeudamiento, otorgue garantias, o de cualquier otra forma grave los activos del
Fideicomiso

El Administrador podra instruir que el Fideicomiso incurra en endeudamiento a efecto de financiar la adquisicion de Inversiones conjuntamente con,
en ausencia de, o previo a recibir fondos provenientes de una Llamada de Capital. No obstante que el Administrador buscara utilizar el
apalancamiento de forma que considere prudente, la asunciéon de endeudamiento podria aumentar de manera general las oportunidades de ganancia
asi como el riesgo de cualquier activo. El costo y disponibilidad de financiamiento es altamente variable y por lo tanto, podria ser dificil obtener o
mantener el nivel deseado de apalancamiento. El apalancamiento también causara que el Fideicomiso incurra en gastos por intereses y otros costos
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que pudieren no ser cubiertos por las distribuciones realizadas al Fideicomiso mediante los Vehiculos de Inversion o bien por la apreciacion de sus
inversiones; un incremento en las tasas de interés podria reducir el margen de utilidad del Fideicomiso. Adicionalmente, ademas del costo financiero
de realizar pagos bajo el servicio de deuda, el uso de financiamiento podria imponer obligaciones de no hacer operativas y financieras sobre el
Fideicomiso, lo que a su vez podria afectar la capacidad de los mismos de llevar a cabo sus operaciones de negocio o de financiar operaciones
futuras y satisfacer sus necesidades de capital.

En caso de ser aplicable, el Administrador realizara todos los actos necesarios para que el nivel de apalancamiento del Fideicomiso se ajuste al nivel
de apalancamiento y que el Fideicomiso cumpla con el indice de cobertura de servicio de la deuda, ambos calculados de conformidad con lo
establecido en el articulo 70., fraccion IX, inciso a), numerales 6.1 y 6.2 de la CUE, respectivamente.

Requerimientos de flujo de efectivo para cubrir el servicio de deuda

Si en la fecha de vencimiento de los contratos de crédito o créditos del Fideicomiso, directa o indirectamente, no cuenta con los montos para cubrir
los pagos del servicio de la deuda, el Fideicomiso podria verse obligado a vender en forma anticipada y en términos menos favorables, algunos de
sus activos, y las caracteristicas del portafolio restante podria ser distinto de las caracteristicas que tenia el portafolio antes de dicha venta. El
incumplimiento respecto del pago del principal e intereses de la deuda podria dar lugar a la ejecucion de las garantias respectivas, la pérdida total del
capital invertido en ciertos activos o en los activos relacionados con dicha deuda y, en algunos casos podria, otorgar a los acreditados recursos en
contra de otros activos del Fideicomiso.

Garantias del Fideicomiso

El Administrador a su propia discrecion, podra causar que el Fideicomiso, garantice financiamientos u otras extensiones de crédito, asi como
garantizar con, constituir garantias o gravamenes sobre, o de cualquier otro modo grave los activos del Fideicomiso en relacidon con financiamientos y
otras obligaciones del mismo (incluyendo cualesquier obligaciones contingentes tales como, pagos por ganancias futuras, acuerdos de custodia,
cartas de crédito, hipotecas o prendas). El pago de dichas garantias podria tener prelacion sobre los derechos de los Tenedores. Ademas, en caso
de incumplimiento por parte del Fideicomiso, cualquiera de sus acreedores podra iniciar demandas o reclamaciones en contra del Fideicomiso, las
cuales podrian resultar en gravamenes respecto del Patrimonio del Fideicomiso. Dichos gravamenes pudieran tener prelacion sobre los derechos de
los Tenedores. Lo anterior podria disminuir los recursos disponibles para fondear Inversiones y para realizar Distribuciones a los Tenedores.

Recurso contra los Activos del Fideicomiso

Sujeto a lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, cualesquier responsabilidades y obligaciones del Fideicomiso seran satisfechas con los activos
del Fideicomiso, incluyendo las inversiones realizadas por el Fideicomiso y cualquier capital que mantenga. Cualesquier partes o terceros que
busquen el pago de dichas obligaciones o responsabilidades podran repetir y tendran recurso en contra todos los activos y recursos comprendidos en
el Patrimonio o Activos netos atribuibles del Fideicomiso.

El Patrimonio del Fideicomiso podra ser utilizado para pagar indemnizaciones, en cuyo caso los recursos disponibles para realizar Inversiones y
Distribuciones a los Tenedores sera reducido

Conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso, el Fideicomiso indemnizara al Administrador, sus Afiliadas, y cada uno de sus respectivos
miembros, funcionarios, directores, empleados, accionistas y socios, y cualquier otra persona que, a solicitud del Administrador, actie en nombre del
Fideicomiso, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

El incumplimiento de las obligaciones de divulgacion previstas en el Contrato de Fideicomiso y en el Reglamento de CNBV podria tener un efecto
adverso significativo en los Tenedores y en su Derecho a recibir Distribuciones

En caso de que el Fiduciario y/o los vehiculos de inversién no consolidados, cuya inversion represente el 10% o mas del Patrimonio o Activos netos
atribuibles del Fideicomiso incumplan con las obligaciones de revelacion de informacion establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en la Circular
Unica, el Fideicomiso podria estar sujeto a diversas sanciones, entre las cuales se encuentran la imposicién de multas e incluso la suspension de la
cotizacion de los Certificados en la BMV. Como consecuencia, un incumplimiento de esta naturaleza podria traducirse en un efecto adverso
significativo en los Tenedores y en su derecho a recibir Distribuciones.

La inexistencia de formas predeterminadas de acuerdos para llevar a cabo Inversiones, Desinversiones y Co-inversiones crea incertidumbre en
cuanto a sus términos

A la Fecha de Emisidn Inicial, no existen formatos preestablecidos de contratos para la realizacion de inversiones, desinversiones o co-inversiones,
debido a que la estructura final de cualquier inversion o desinversion sera determinada caso por caso y estaran sujetas a las negociaciones que se
lleven a cabo con las contrapartes respectivas. Lo anterior, genera incertidumbre respecto de los términos que contendran los contratos definitivos, y
los términos de los contratos respectivos podrian varias sustancialmente.
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El Fideicomiso no cuenta con un esquema de pago de distribucién completamente establecido

De conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, a la fecha no se cuenta con un esquema de pago de distribuciones plenamente
establecido. En términos del Fideicomiso, Administrador se encuentra facultado para determinar los tiempos e intervalos en los que el Fideicomiso
llevara a cabo distribuciones. Las distribuciones dependeran de la existencia de efectivo disponible; en el entendido, que dichos montos Uunicamente
seran distribuidos en la medida que no sean de otra manera aplicados de conformidad con los términos del Fideicomiso.

Juicios y Litigios

El Fideicomiso y sus inversiones podrian estar sujetos a regulaciones y leyes complejas, y cualquier incumplimiento a las mismas, incluyendo como
resultado de actos llevados a cabo por el Administrador, podria exponer dichas entidades a juicios o litigios en el curso de su negocio. En caso de
que, como resultado de cualquier juicio o litigio, se determine que el Fideicomiso es responsable de cualquier incumplimiento, el mismo podria ser
sujeto al pago de dafos, segun lo determine un tribunal o un panel arbitral. Cualquier pago de dafios y perjuicios podria ser sustancial y podria tener
un efecto adverso en las operaciones del Fideicomiso o los Vehiculos de Inversion.

El Fideicomiso no cuenta con un calendario de inversiones predeterminado

El Fideicomiso tiene por objeto realizar inversiones (o compromisos respecto a las mismas) durante el Periodo de Inversion. El monto a invertirse y el
ritmo al que el mismo se invertira dependeran del tipo de operacion, las condiciones del mercado y otras circunstancias imperantes en el momento de
la inversion, todo lo cual sera evaluado por el Administrador. No es posible asegurar que el monto destinado a inversiones sea invertido, en su
totalidad o parcialmente. En este sentido, el Fideicomiso no cuenta con un calendario de inversién predeterminado, y por lo tanto, el Administrador
podra modificar a su discrecion los plazos de desinversién de cualquier Inversion realizada por el Fideicomiso y no esta obligado a completar la
desinversion de todas las inversiones en una fecha determinada.

Riesgos relacionados con la Estructura de la Operacion

No se han identificado las inversiones especificas que realizara el Fideicomiso

La existencia y montos de los recursos que, en su caso, seran distribuidos a los Tenedores dependen (entre otros factores) de la capacidad del
Administrador para identificar, implementar, ejecutar y cerrar oportunidades de inversion. No hay garantia de que el Administrador podra ubicar
dichas oportunidades de inversion, de que podra implementarlas, ejecutarlas y lograr que concluyan con éxito. De conformidad con lo anterior, los
Tenedores deberan tener en cuenta que las inversiones podrian no generar flujo ni retorno alguno, o no generarlo en los niveles esperados, o que
incluso dichos flujos o retornos podrian perderse en su totalidad.

Ademas, a pesar de que el Fideicomiso ha establecido ciertas politicas de inversién, con el fin de realizar las inversiones, ni el Administrador ni el
Fiduciario tienen conocimiento sobre las caracteristicas de las inversiones a ser realizadas. Los inversionistas no tendran la oportunidad de evaluar
por si mismos o aprobar las posibles inversiones. En virtud de que dichas inversiones podran efectuarse a lo largo de un periodo de tiempo
considerable, el Fideicomiso estara expuesto a los riesgos relacionados con las fluctuaciones de las tasas de interés y cambios desfavorables en las
industrias en las que invierta. Aun cuando las inversiones efectuadas por el Fideicomiso sean exitosas, es posible que las mismas no generen
rendimientos a los inversionistas durante varios afios.

No hay rendimientos preestablecidos y podrian no existir rendimientos de las Inversiones

Las inversiones del Fideicomiso pueden o no generar rendimientos. Los rendimientos generados por las inversiones seran canalizados al
Fideicomiso para hacer Distribuciones a los Tenedores en la medida en que el Administrador lo considere apropiado. Sin embargo, es posible que,
por diversas razones, incluyendo el rendimiento de las inversiones o la ausencia de liquidez respecto a las inversiones, entre otras, no se generen
rendimientos en relacién con las inversiones, en cuyo caso el Fideicomiso podria no contar con recursos para realizar Distribuciones a los Tenedores.

Los ingresos del Fideicomiso pueden depender de los resultados financieros de los vehiculos de inversién y / o las inversiones subyacentes.

Los ingresos fiduciarios se derivan de los flujos generados por los vehiculos de inversion, que a su vez reciben ingresos de las inversiones
subyacentes. El buen desempeiio de tales inversiones influye directamente en los ingresos futuros del Fideicomiso y, por lo tanto, en las
Distribuciones a los Tenedores. Existe el riesgo de que los resultados financieros de los vehiculos de inversiéon no sean favorables y, por lo tanto,
reduzcan los flujos de efectivo al Fideicomiso. Esto puede afectar el Patrimonio del Fideicomiso y, por lo tanto, cualesquier Distribuciones a los
Tenedores.

Pérdida de la Inversion

40 de 210



Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Aun cuando el grupo corporativo del que forma parte el Administrador cuenta con experiencia en la originacion, estructuracion, monitoreo y
enajenacion de inversiones del tipo que el Fideicomiso pretende llevar a cabo, no existe certeza en relacion con el éxito de dichas inversiones.
Existen varios factores, incluyendo los que se enuncian en la presente Seccion, que pueden afectar el desempefio de las Inversiones e inclusive
ocasionar la pérdida de las mismas, lo cual podria afectar significativamente el Patrimonio del Fideicomiso y, en consecuencia, las Distribuciones a
los Tenedores y el valor de los Certificados.

Incapacidad de cumplir con los objetivos en materia de rendimientos

El Fideicomiso generalmente hara inversiones basadas, entre otros factores, las proyecciones realizadas por el Administrador y los equipos de
administracion de las Inversiones del Fideicomiso, respecto a las tasas internas de retorno y multiplos, que a su vez se basaran en proyecciones de
tasas de crecimiento y tasas de interés futuras del FMI. Las inversiones del Fideicomiso y el mercado aplicable, el desarrollo, el tiempo de
maduracion y disposicion e ingresos, todos los cuales son intrinsecamente inciertos. No puede garantizarse que las tasas de rendimiento interno
reales logradas por el Fideicomiso igualaran o superaran los rendimientos establecidos para los Tenedores, Los rendimientos reales, los
rendimientos proyectados y los objetivos en materia de rendimientos descritos en este reporte no deben interpretarse como declaraciones o garantias
en de que el Fideicomiso o una determinada inversion lograra un cierto nivel real de desempefio o lograra, o es probable que logre, un determinado
resultado, o de que los posibles Tenedores no sufriran pérdidas, incluyendo la pérdida total de sus inversiones.

Los Certificados solamente podran ser vendidos a inversionistas institucionales y calificados para participar en ofertas publicas restringidas, cuando
su régimen de inversion expresamente lo prevea

Debido a la naturaleza restringida de la oferta publica que se describe en el presente, los Certificados Unicamente podran ser ofrecidos a
inversionistas institucionales y calificados para participar en ofertas publicas restringidas.

Los Certificados son instrumentos de reciente creaciéon con caracteristicas complejas, por lo tanto, no es posible anticipar el comportamiento de
dichos instrumentos. Dichos instrumentos no son aptos para inversionistas adversos al riesgo y estan disefiados para satisfacer necesidades de
inversionistas que comprenden la estructura de los Certificados y conozcan los riesgos inherentes a realizar inversiones en activos iliquidos para los
que no existen rendimientos garantizados.

La decision de invertir en los Certificados requiere, entre otras cosas, de un analisis detallado de los lineamientos de inversion, la estrategia de
inversion y los términos del Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Administracién y los demas Documentos de la Emision.

Ausencia de un dictamen de calificacién crediticia

Los Certificados no cuentan con un dictamen sobre la calidad crediticia de la emision expedida por una institucion calificadora de valores, los
potenciales Tenedores deberan tomar esto en consideracion al tomar decisiones de inversion.

Inexistencia de pagos requeridos bajo los Certificados

Los Certificados no garantizan el pago de cantidad alguna a los Tenedores, ni la obtencién de rendimiento alguno. Las Distribuciones, que estan
sujetas a las limitantes descritas en esta Seccién, representan los Gnicos montos que los Tenedores podrian llegar a recibir.

Los Tenedores pueden estar sujetos a diluciones punitivas en caso de no acudir a las Llamadas de Capital

Los Certificados estan sujetos a Llamadas de Capital. En caso de que un Tenedor no suscriba y pague los Certificados que le corresponda, ya sea
en su totalidad o en parte, se vera sujeto a la dilucién punitiva descrita en el Contrato de Fideicomiso, ya que el monto aportado por dicho Tenedor al
Fideicomiso no sera proporcional al nimero de Certificados que tendra después de la Emision Adicional respecto de la cual no suscribié y pagé los
Certificados conforme a la Llamada de Capital correspondiente. Es decir, el porcentaje que representen los Certificados de los que sea titular antes
de la Emision Adicional respecto de los Certificados en circulacion después de la Emision Adicional disminuira mas alla del monto proporcional que
debia haber aportado al Fideicomiso respecto de la Emision Adicional conforme a sus Compromisos por Certificado correspondientes, y la parte
proporcional acrecentara en beneficio de los Tenedores que si suscribieron y pagaron los Certificados que se emitieron en la Emisién Adicional
respectiva. Dicha dilucion punitiva para el Tenedor que no acuda a una Llamada de Capital y en beneficio incremental para los Tenedores que si lo
hagan y para el Fideicomitente, se vera reflejada (i) en las Distribuciones y cualquier otro pago que tengan derecho a recibir los Tenedores respecto
de los Certificados; (ii) en los derechos de voto en las Asambleas de Tenedores y otros derechos relacionados a las Asambleas de Tenedores; (iii) en
los derechos para designar y mantener la designacion de miembros del Comité Técnico; (iv) en el derecho a suscribir Certificados que se emitan en
Emisiones Adicionales, ya que dicho derecho se basa en el nimero de Certificados de los que sea titular el Tenedor al cierre de operaciones de la
fecha de registro que se establezca en la Llamada de Capital correspondiente, y no en el nimero de Certificados que adquirid6 dicho Tenedor
respecto de la Emision Inicial; y (v) en cualquier otra instancia del Contrato de Fideicomiso un derecho u obligacion se determine por el niumero de
Certificados de los que un Tenedor sea titular. Lo anterior sin perjuicio de cualquier otro derecho que el Administrador o el Fiduciario tenga o pudiere
llegar a tener en contra de los Tenedores por la falta de cumplimiento con una Llamada de Capital conforme a la Ley Aplicable. Considerando los
mecanismos de operacion de la BMV, cualquier Persona que adquiera Certificados con posterioridad a la fecha ex-derecho especificada en la
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Llamada de Capital respectiva, no tendra derecho a suscribir y pagar los Certificados que se emitan en la Emisiéon Adicional correspondiente y, como
consecuencia, también se vera sujeta a la dilucion punitiva.

La identificacién de los Tenedores que tengan derecho a recibir Distribuciones o cualquier otro pago conforme a los Certificados, y que tengan
derecho a suscribir Certificados de conformidad con una Llamada de Capital, podria ser dificil

Considerando los mecanismos de operacion de la BMV, cualquier Persona que adquiera Certificados con posterioridad a la fecha ex-derecho
especificada en la Llamada de Capital respectiva, no tendra derecho a suscribir y pagar los Certificados que se emitan en la Emisiéon Adicional
correspondiente y, como consecuencia, también se vera sujeta a la dilucion punitiva. Por el contrario, el Tenedor que transfiera Certificados con
posterioridad a dicha fecha ex-derecho, podra ofrecer suscribir antes de la Fecha Limite de Suscripcion, los Certificados que le corresponda suscribir
conforme a dicha Llamada de Capital en base al Compromiso por Certificado correspondiente al niumero de Certificados de los que era titular en
dicha fecha ex-derecho, aun si en la fecha de la Emision Adicional ya no es titular de los mismos.

Un incumplimiento con una Llamada de Capital podria provocar que el Fideicomiso incumpla con sus obligaciones en la fecha en que las mismas se
vuelvan exigibles y no realice Inversiones.

En caso de que cualquier Tenedor incumpla con cualquier Llamada de Capital y el Patrimonio o Activos netos atribuibles del Fideicomiso resulte
insuficiente para cubrir la Aportacién de capital incumplida, el Fideicomiso podria verse en la imposibilidad de cumplir con sus obligaciones en la
fecha en que las mismas se vuelvan exigibles y podria no ser capaz de cumplir con el plan de negocios contenido en el presente reporte. Lo anterior
podria exponer al Fideicomiso a sanciones considerables que podrian afectar en forma adversa y significativa los rendimientos obtenidos por los
Tenedores. Estos hechos constituyen un riesgo adicional a aquellos derivados de las Inversiones que realice el Fideicomiso que se establecen en el
plan de negocios.

No puede asegurarse que todos los Tenedores acudiran a las Llamadas de Capital y suscriban y paguen los Certificados que se emitan en una
Emisién Adicional, a pesar de la existencia de la dilucién punitiva. No existe obligacion alguna por parte del Representante Comun, el Fiduciario, el
Administrador ni de cualesquiera de sus Afiliadas o subsidiarias de cubrir el faltante que se genere si un Tenedor no atiende a las Llamadas de
Capital.

El Fiduciario podra realizar Llamadas de Capital para fondear las reservas y pagar comisiones y honorarios.

El Fiduciario realizara Llamadas de Capital después de que termine el Periodo de Inversion, siempre que no sea para fondear nuevas Inversiones; en
el entendido, ademas, que el Fiduciario Unicamente podra realizar Llamadas de Capital con el proposito de fondear reservas y pagar gastos y
honorarios, de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso.

Los Tenedores podrian tener que pagar ciertos intereses moratorios conforme al Contrato de Fideicomiso

Conforme al Contrato de Fideicomiso, y tratdndose de una Prérroga de Llamada de Capital, cualquier Tenedor que no haya suscrito la totalidad de
los Certificados que le haya correspondido suscribir conforme a dicha Llamada de Capital en la Fecha Limite de Suscripcion original y que suscriba
dichos Certificados previo al cierre de operaciones de la nueva Fecha Limite de Suscripcién pagara, en adicion al precio de los Certificados
correspondientes, una penalidad calculada aplicando, al precio de los Certificados correspondientes, una tasa de interés anual equivalente a la Tasa
Preferencial publicada el Dia Habil inmediato anterior a la original Fecha Limite de Suscripcion, por el nimero de dias naturales entre la Fecha Limite
de Suscripcion original y la Fecha Limite de Suscripcion prorrogada. Dichos intereses moratorios, derivados el retraso en el cumplimiento de cierta
obligaciéon como pena convencional, son inferiores al maximo legal establecido en el articulo 1843 del Cadigo Civil Federal.

Los rendimientos recibidos por los inversionistas seran inferiores a los rendimientos brutos generados por las Inversiones

Los Tenedores deben estar conscientes de que los rendimientos generados por las inversiones no les seran distribuidos integramente. El Patrimonio
del Fideicomiso se utilizara, entre otras cosas, para pagar gastos, y el pago de los Gastos de Administracion al Administrador, de conformidad con el
Contrato de Administracion, lo cual reducira los rendimientos recibidos por los Tenedores ya que las Distribuciones realizadas a los Tenedores seran
netas de dichos gastos, asi como de impuestos pagados por los Tenedores, considerando el régimen particular aplicable a los Tenedores segun se
describe en el presente.

Inversiones Permitidas

Antes de realizar las Inversiones, los recursos del Fideicomiso podran ser invertidos en Inversiones Permitidas. En la medida que dichas inversiones
generen ganancias bajas o negativas, la capacidad de Fideicomiso para realizar Inversiones podria verse afectada negativamente.

El mercado para los Certificados es limitado
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Los Tenedores deberan tomar en consideracion que no existe actualmente un mercado secundario para los Certificados. No se prevé que existira un
mercado secundario para los Certificados y, en caso de que exista, que el mismo se desarrollara con amplitud y profundidad. Se ha solicitado la
inscripcion de los Certificados en el RNV y su listado en la BMV. No obstante, no se prevé que surgira un mercado de negociacion activa para los
Certificados o que los mismos seran negociados a un precio igual o superior al de oferta inicial. Lo anterior podria limitar la capacidad de los
Tenedores para vender los Certificados al precio y en el momento deseado. Ademas, el Contrato de Fideicomiso contiene ciertas restricciones de
transmision. Por tanto, los posibles inversionistas deben estar preparados para asumir el riesgo de su inversién en los Certificados hasta el
vencimiento de los mismos.

Posibles dificultades para liquidar el Patrimonio del Fideicomiso

El Administrador podra llevar a cabo la disoluciéon del Patrimonio del Fideicomiso, en su totalidad o en parte, en cualquier momento durante la
duracién del Contrato de Fideicomiso. Ademas, los acreedores del Fideicomiso tendran derecho a recibir el producto de la liquidacion en forma
preferente a los Tenedores. El Fideicomiso no podra liquidarse totalmente sino hasta que se hayan saldado todas las cantidades adeudadas a sus
acreedores.

Riesgos relacionados con los vehiculos de inversion a través de los cuales el Fideicomiso llevara a cabo directamente inversiones de
Fondo

Dependencia del Asesor en Inversiones y los Administradores de los Portafolios de Inversion.

El éxito del Vehiculo de Inversién del Fondo depende de la capacidad del Asesor en Inversiones. El Asesor en Inversiones no esta obligado a
dedicarse de tiempo completo (o a dedicar una cantidad de tiempo especifica) a los asuntos del Vehiculo de Inversién del Fondo y no hay ninguna
garantia de que un experto en inversiones o algun otro empleado del Asesor en Inversiones dedicara una parte sustancial de su tiempo al Vehiculo
de Inversion del Fondo. No hay ninguna garantia de que los miembros de APS, u otros expertos en inversiones de BlackRock, continuaran ocupando
sus cargos actuales o seguiran siendo empleados de BlackRock. La pérdida de uno o mas de los miembros involucrados con el Asesor en
Inversiones podria tener un efecto adverso significativo en el desempefio o la continuidad de las operaciones del Vehiculo de Inversion del Fondo.
Ademas, cabe la posibilidad de que, si el Asesor en Inversiones renuncia o deja de fungir como asesor en inversiones del Vehiculo de Inversion del
Fondo por alguna otra causa, se den por terminadas una gran cantidad de Inversiones del Fondo, o de que el Vehiculo de Inversién del Fondo deje
de tener acceso a las mismas, lo cual podria tener un impacto significativo en el desempefio de las inversiones del Vehiculo de Inversién del Fondo.
Mas aun, la toma de decisiones subjetivas por el Asesor en Inversiones podria dar lugar a que el Vehiculo de Inversion del Fondo incurra en pérdidas
o pierda oportunidades de obtener ganancias que podria haber aprovechado bajo otras circunstancias.

La toma de las decisiones relacionadas con la composicién de la cartera es responsabilidad del APS, bajo la supervisiéon general del Socio General
y/o del Asesor en Inversiones. Por tanto, aunque el Vehiculo de Inversion del Fondo y otras Cuentas de Clientes tengan objetivos de inversion
iguales o similares, es probable que sus carteras individuales sean distintas, en parte, a las decisiones de los distintos administradores de los
portafolios de inversion u otras causas.

El Vehiculo de Inversion del Fondo cuenta con un amplio mandato de inversion. El Asesor en Inversiones invertira en una amplia gama de clases de
activos sin estar constrefiido por las restricciones de inversion aplicables a muchos otros fondos. Por ende, el desempefio del Vehiculo de Inversion
del Fondo depende de la pericia del Asesor en Inversiones al efectuar inversiones, asi como de su capacidad para ejercer sus amplias facultades
discrecionales a modo de implementar estrategias de inversién e invertir en clases de activos que permitan lograr los objetivos de inversion del
Vehiculo de Inversion del Fondo.

Disponibilidad de Inversiones del Fondo

El éxito del Vehiculo de Inversiéon del Fondo depende de la capacidad del Asesor en Inversiones y del Socio General para identificar, seleccionar,
desarrollar, efectuar y realizar Inversiones del Fondo adecuadas que, en opinién de APS, ofrezcan la posibilidad de obtener retornos relativos
superiores. De manera similar, el éxito de los fondos que conforman los portafolios de inversién depende de la disponibilidad de oportunidades de
inversion apropiadas y de la capacidad de los administradores de dichos fondos para identificar, seleccionar, desarrollar, efectuar y realizar
inversiones adecuadas.

La disponibilidad de dichas oportunidades dependera, en parte, de las condiciones del mercado en general. La disponibilidad de ciertas inversiones
también podria verse limitada por factores que se encuentran fuera del control del Asesor en Inversiones y del Socio Administrador. La falta de
disponibilidad de oportunidades podria dar lugar a que las Inversiones del Fondo generen retornos mas bajos y, por consiguiente, a que el
Fideicomiso obtenga menores retornos.

Riesgo de que BlackRock experimente problemas de crédito

Aungue el Vehiculo de Inversion del Fondo, el Socio General y el Asesor en Inversiones son personas morales distintas a BlackRock, en el supuesto
de que BlackRock experimente problemas financieros significativos, de que su calificacién crediticia disminuya o de que ocurra un cambio de control
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de BlackRock, el Vehiculo de Inversion del Fondo podria verse afectado en forma adversa. En este sentido, la existencia de problemas financieros, la
disminucion de la calificacion crediticia o el cambio de control de BlackRock o del Asesor en Inversiones podria ocasionar que a este Ultimo le resulte
dificil conservar a su personal, podria exacerbar la posibilidad de que BlackRock incumpla con su compromiso de invertir en el Vehiculo de Inversion
del Fondo o en conjunto con éste, o podria afectar en forma adversa al Vehiculo de Inversion del Fondo y su capacidad de lograr sus objetivos de
inversion.

Los Socios Limitados no tendran ningtin derecho directo sobre las Inversiones del Fondo

Los Socios Limitados de los Vehiculos de Inversién del Fondo, incluido el Fideicomiso, no seran inversionistas de los vehiculos de inversion
subyacentes ni seran titulares de valores representativos del capital social de las Inversiones del Fondo, no tendran ningin derecho directo sobre las
Inversiones del Fondo y, en términos generales, no tendran derechos de voto en las Inversiones del Fondo ni derecho o recurso alguno en contra de
ninguna de las Inversiones del Fondo. Mas aun, ningun Socio Limitado tendra el derecho de participar en el control, la administraciéon o las
operaciones de ninguna de las Inversiones del Fondo ni gozara de facultades discrecionales sobre la administracion de ninguna de las Inversiones
del Fondo por el sélo hecho de haber invertido en el Vehiculo de Inversion del Fondo.

Honorarios y gastos

Ademas, los Socios Limitados seran responsables de cubrir sus partes proporcionales de los gastos de operacion y los gastos de constitucion del
Vehiculo de Inversion del Fondo. Por tanto, los retornos brutos, de haberlos, se veran reducidos en razén de dichos honorarios y gastos.

Riesgos relacionados con las etapas de inversion

El Vehiculo de Inversion del Fondo podra efectuar Inversiones del Fondo que deban fondearse en multiples ocasiones a lo largo del tiempo o que
estén estructuradas en forma “revolvente” o de “disposiciones a plazos”. En términos generales, estos tipos de inversiones conllevan obligaciones de
fondeo a lo largo de un periodo de tiempo que puede ser mayor que el periodo de inversion del Vehiculo de Inversion del Fondo. En tales casos, el
Vehiculo de Inversién del Fondo podria verse obligado a reservar la disposicion de los compromisos de capital para cumplir con sus futuras
obligaciones de fondeo y a fondear dichas obligaciones tras la conclusion del periodo de inversion. Sin embargo, no hay ninguna garantia de que los
fondos reservados se utilizaran en Ultima instancia para efectuar inversiones, lo cual podria ocasionar que el Vehiculo de Inversiéon del Fondo no
despliegue plenamente su capital comprometido.

Inversiones con plazos mayores al periodo de inversion.

Cabe la posibilidad de que el Vehiculo de Inversién del Fondo efectue Inversiones del Fondo que no puedan desinvertirse en términos ventajosos
antes de la fecha de inicio de la disolucion del Vehiculo de Inversion del Fondo por haber transcurrido el plazo de duraciéon de esta o por otra causa.
El Vehiculo de Inversién del Fondo podria verse obligado a vender, distribuir o enajenar por otros medios las Inversiones del Fondo en un momento
desfavorable con motivo de su disolucién. Ademas, la disolucién del Vehiculo de Inversion del Fondo podria postergarse para permitir que el
Vehiculo de Inversion del Fondo venda las Inversiones del Fondo en un momento favorable.

Valuacién del Portafolio de Inversion

La valuacién de los activos del Vehiculo de Inversion del Fondo se lleva a cabo de conformidad con los lineamientos de valuacion del Socio General.
El valor de las Inversiones del Fondo se puede obtener a través de uno o varios valuadores independientes de reconocido prestigio a nivel nacional,
servicios de proveedores de precios, agentes valuadores autorizados o empresas de valuacion selectas de conformidad con las politicas de
valuacién adoptadas por el Socio General. Estas personas pueden proporcionar informacion incorrecta, incompleta, obsoleta o por demas no
confiable. El Socio General implementara procedimientos disefiados para prevenir el uso de informacioén incorrecta, pero no hay garantia alguna de
que dichos procedimientos lograran identificar errores significativos. En la medida en que la informacion recibida por el Socio General sea incorrecta
0 no sea confiable, la valuacién de los activos y pasivos del Vehiculo de Inversion del Fondo podria resultar equivocados.

Pasivos contingentes

De tiempo en tiempo el Vehiculo de Inversion del Fondo estara sujeto a pasivos contingentes (incluyendo pasivos por concepto de impuestos) tanto
conocidos como desconocidos. En la medida en que el Vehiculo de Inversion del Fondo tenga conocimiento de estos pasivos contingentes, las
normas de contabilidad aplicables podrian exigir la constitucion de reservas o el Vehiculo de Inversion del Fondo podria constituir reservas bajo su
propia discrecion para cubrir dichos pasivos contingentes, incluyendo pasivos contingentes que jamas se vuelvan exigibles y pagaderos.

Riesgos relacionados con las inversiones en general

Riesgos relacionados con las inversiones y con la negociacién de valores
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Todas las inversiones en valores y otros instrumentos financieros conllevan el riesgo de sufrir pérdidas de capital, incluyendo su pérdida total. El
programa de inversiéon del Vehiculo de Inversion del Fondo podra utilizar técnicas de inversion con caracteristicas de riesgo sustancial, incluyendo
riesgos relacionados con el uso de apalancamiento, con la celebracidon de operaciones de margen, ventas en corto, contratos de reporto, swaps,
opciones, contratos sobre futuros, contratos por adelantado y otros derivados, y con la volatilidad de los mercados de crédito, renta fija, valores
representativos de capital, insumos, divisas y otros mercados financieros; riesgos de pérdida como resultado del incumplimiento de la contraparte;
riesgos relacionados con la obtencién de préstamos, incluyendo préstamos para efectuar inversiones; y riesgos relacionados con las inversiones
ubicadas fuera de los Estados Unidos. Bajo ciertas circunstancias, estas técnicas de inversion pueden exacerbar el impacto adverso de los riesgos a
los que esta expuesto el Vehiculo de Inversion del Fondo.

Ausencia de garantias en cuanto a la obtencion de retornos sobre las inversiones; pérdida total de las inversiones

No hay ninguna garantia de que el Vehiculo de Inversién del Fondo lograra seleccionar, efectuar y realizar Inversiones del Fondo en una determinada
sociedad promovida o cartera de sociedades promovidas. No hay ninguna garantia de que algun Socio Limitado recibira alguna distribucién de parte
del Vehiculo de Inversion del Fondo. La enajenacion de las Inversiones del Fondo puede requerir un largo periodo de tiempo o puede dar lugar a que
se efectden distribuciones en especie de valores o activos iliquidos a los Socios Limitados. No hay ninguna garantia de que se encontraran
compradores de las Inversiones del Fondo efectuadas el Vehiculo de Inversiéon del Fondo. No hay ninguna garantia de que el Vehiculo de Inversion
del Fondo lograra generar retornos para los Socios Limitados y, aun cuando las Inversiones del Fondo tengan éxito, es probable que las mismas no
generen retornos realizados para los Socios Limitados (salvo, quiza, por algun ingreso corriente derivado de algunas Inversiones del Fondo) en
varios afios; y no han ninguna garantia de que los retornos seran proporcionales al riesgo de invertir en el tipo de sociedades y transacciones
descritas en el presente. Los Socios Limitados deben de estar preparados para mantener sus inversiones en el Vehiculo de Inversion del Fondo
durante el plazo de las Inversiones del Fondo, inclusive si el periodo previsto de tenencia de las Inversiones del Fondo se posterga mas alla del
periodo de realizacién proyectado por el Asesor en Inversiones. Por tanto, la inversién en Certificados unicamente debe de ser considerada por
inversionistas sofisticados que puedan afrontar los riesgos relacionados con dicha inversion durante un periodo de tiempo indefinido y puedan
soportar la pérdida de la totalidad de su inversion.

Situacién econémica y del entorno de negocios en general

La capacidad del Asesor en Inversiones para administrar el Vehiculo de Inversion del Fondo en forma rentable depende de las condiciones
imperantes en los mercados financieros a nivel global y la situacion econémica y geopolitica a nivel mundial, las cuales se encuentran fuera de su
control y son dificiles de predecir. El Vehiculo de Inversién del Fondo puede verse afectado en forma significativa por factores tales como los precios
de los valores representativos de capital, la volatilidad de los mercados para dichos valores, las correlaciones entre los activos o mercados, las tasas
de interés, los riesgos relacionados con las contrapartes, la disponibilidad de crédito, los indices de inflacién, la incertidumbre econémica, los
cambios en la legislacion o regulacion (incluyendo la legislacion aplicable a los mercados financieros en general y el régimen fiscal o la regulacion
aplicable a la industria de los fondos de cobertura), las barreras comerciales, los precios de los insumos, las tasas de interés, los tipos de cambio y
controles cambiarios y el entorno politico a nivel internacional (incluyendo la inestabilidad gubernamental, las guerras, los actos de terrorismo o las
operaciones de seguridad).

Mercados sumamente volatiles

Los movimientos de los precios de las Inversiones del Fondo (incluyendo los contratos sobre insumos y todos los instrumentos derivados, tales como
los futuros y las opciones) pueden ser sumamente volatiles y pueden verse influenciados por las tasas de interés; los cambios en las relaciones entre
la oferta y la demanda; los programas y politicas gubernamentales de control comercial, fiscal, monetario y cambiario; y los acontecimientos y las
politicas de orden tanto politico como econémico a nivel nacional e internacional, entre otras cosas. Ademas, de tiempo en tiempo los gobiernos
intervienen en ciertos mercados tanto directamente como a través de medidas de regulacion, incluyendo, en particular, los mercados de divisas,
instrumentos financieros, futuros y opciones. Con frecuencia, dicha intervencion tiene por objeto influir directamente en los precios y, aunada a otros
factores, puede ocasionar que dichos mercados se muevan rapidamente en un mismo sentido debido a la fluctuacion de las tasas de interés, entre
otras cosas. El Vehiculo de Inversion del Fondo también esta expuesto al riesgo de que las bolsas de valores en las que se coticen sus posiciones
dejen de operar; y al posible riesgo de que dichas casas de bolsa o camaras de compensacién incurran en irregularidades financieras y/o no vigilen y
controlen adecuadamente el riesgo.

Abusos en el mercado

Cualquier fraude, manipulacién de precios, abuso o influencia indebida en los mercados en los que invierta el Vehiculo de Inversion del Fondo podria
tener un efecto adverso significativo sobre el Vehiculo de Inversion del Fondo. No hay ninguna garantia de que la imposicion de algun tipo de
regulacion o restriccion sobre los mercados lograria prevenir los fraudes, las manipulaciones de precios, los abusos o el ejercicio de influencia
indebida en el futuro. Ademas, no hay ninguna garantia de que el Vehiculo de Inversién del Fondo contara con algun recurso en caso de fraude,
manipulacion de precios, abuso o influencia indebida en el mercado, ni de que sera practico interponer tal recurso.

Competencia
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La tarea de identificar, consumar y realizar inversiones es sumamente competitiva e involucra un alto grado de incertidumbre. Es posible que la
competencia para obtener oportunidades de inversién adecuadas aumente y que el nimero de oportunidades disponibles disminuya por consiguiente
y afecte en forma adversa la capacidad del Vehiculo de Inversién del Fondo para efectuar ciertas inversiones o los términos en los que pueda invertir.
El Vehiculo de Inversion del Fondo competira con nuevos fondos de cobertura y fondos de capital privado ya existentes y/o de nueva creacion, asi
como con personas fisicas, instituciones financieras y otros inversionistas para obtener acceso a un reducido nimero de inversiones; y es posible
que algunos de estos competidores cuenten con mayores recursos que el Vehiculo de Inversion del Fondo. El tamafio del Vehiculo de Inversion del
Fondo podria limitar o restringir la capacidad de esta para buscar o participar exitosamente en la licitacion de oportunidades de inversion. El Vehiculo
de Inversion del Fondo podria incurrir en gastos considerables para identificar oportunidades de inversién e investigar posibles inversiones que no se
consumen en Ultima instancia, incluyendo gastos de auditoria preliminar, transportacion y honorarios de abogados y otros asesores externos. No hay
ninguna garantia de que el Vehiculo de Inversion del Fondo lograra identificar, consumar y vender inversiones que cumplan con sus objetivos y su
estrategia de inversion, ni de que lograra invertir por completo su capital comprometido. Ademas, es posible que el Vehiculo de Inversiéon del Fondo
esté expuesto a una misma inversion o valor a través de varias Inversiones del Fondo.

Dificultad para identificar Inversiones del Fondo adecuadas

No hay ninguna garantia de que el Vehiculo de Inversién del Fondo cuenta con un numero suficiente de oportunidades adecuadas para invertir la
totalidad de su capital comprometido de conformidad con sus objetivos de inversion, ni de que dichas oportunidades la llevaran a consumar
inversiones. En términos generales, la disponibilidad de oportunidades de inversién dependera de las condiciones del mercado y, en algunos casos,
del entorno regulatorio o politico imperante.

Inversiones secundarias

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede adquirir inversiones secundarias de manos de inversionistas existentes en dichas inversiones, pero en
algunos casos también podré adquirirlas de manos de las emisoras de los valores correspondientes o de otros terceros. En muchos casos el
Vehiculo de Inversién del Fondo no tendra la oportunidad de negociar los términos de sus inversiones secundarias, incluyendo el otorgamiento de
cualesquiera derechos o privilegios especiales. Ademas, las inversiones secundarias pueden ser dificiles de valuar debido a que en términos
generales no habra un mercado establecido para las mismas o para los valores emitidos por las sociedades promovidas privadas pertenecientes a
dichas inversiones secundarias. En adicion, el precio de compra de las inversiones secundarias estara sujeto a negociacion con los vendedores de
dichas inversiones. El desempefio general del Vehiculo de Inversién del Fondo podra depender en parte del precio de adquisicion pagado por el
Vehiculo de Inversién del Fondo a cambio de sus inversiones secundarias y de la forma en que se estructuren dichas adquisiciones. Es posible que
APS tenga la oportunidad de adquirir una cartera de inversiones secundarias de manos de un vendedor, para cuenta del Vehiculo de Inversion del
Fondo, sobre la base de “toda o nada”. Puede darse el caso de que algunas de estas inversiones secundarias sean menos atractivas que otras y que
ciertos gestores de dichas inversiones tengan mayor experiencia o prestigio que otros. El Vehiculo de Inversién del Fondo también podra efectuar
inversiones secundarias en conjunto con otros inversionistas a través de coinversiones y otros esquemas similares. La compra de una inversion
secundaria podria estructurarse en forma de swap u otra transacciéon con derivados. Estos esquemas pueden implicar que el Vehiculo de Inversion
del Fondo asuma mayores riesgos con la expectativa de obtener mayores retornos, o que reduzca su nivel de riesgo con la consiguiente disminucion
de su tasa de retorno. Ademas, estos esquemas exponen al Vehiculo de Inversion del Fondo al riesgo de que su contraparte incumpla con sus
obligaciones. En caso de que las inversiones en el Vehiculo de Inversién del Fondo se estructuren en la forma antes descrita, sus consecuencias
fiscales podrian ser distintas de las descritas en el presente, incluyendo, por ejemplo, por cuanto respecta al monto, la fecha y el caracter de las
distribuciones efectuadas por el Vehiculo de Inversion del Fondo. Mas aun, el desempefio histérico de los administradores no constituye una garantia
o un indicador de su desempefio futuro, el cual puede llegar a variar considerablemente. En adicion, el proceso de auditoria preliminar de las
inversiones secundarias puede ser distinto del proceso involucrado en las inversiones primarias. No hay ninguna garantia de que el Vehiculo de
Inversion del Fondo lograra invertir la totalidad de la cantidad que tiene proyectado destinar a inversiones secundarias ni de que lograra identificar
oportunidades de inversion adecuadas, lo cual podria afectar en forma adversa el desempefio del Vehiculo de Inversion del Fondo y, por tanto, el
desempefio del Fideicomiso.

Uso de apalancamiento

El Vehiculo de Inversion del Fondo podra incurrir en endeudamiento mediante la obtencion de préstamos o el uso de otras formas de
apalancamiento.

Como en cualquier caso que involucre el uso de apalancamiento, el uso de apalancamiento por parte del Vehiculo de Inversion del Fondo tendera a
incrementar o a reducir el valor de los activos netos del Vehiculo de Inversiéon del Fondo mas rapido que en ausencia de dicho apalancamiento.
Ademas, cualquier apalancamiento utilizado por el Vehiculo de Inversion del Fondo sera adicional al apalancamiento utilizado por las Inversiones del
Fondo y no se vera limitado por el mismo. El nivel de las tasas de interés en general y, en particular, de las tasas a las que el Vehiculo de Inversion
del Fondo pueda obtener préstamos, puede afectar los resultados de operacion del Vehiculo de Inversion del Fondo y, por consiguiente, los
resultados del Fideicomiso.

En caso de ser aplicable, el Administrador realizara todos los actos necesarios para que el nivel de apalancamiento del Fideicomiso se ajuste al nivel
de apalancamiento y que el Fideicomiso cumpla con el indice de cobertura se servicio de la deuda, ambos calculados de conformidad con lo
establecido en el articulo 70., fraccion IX, inciso a), numerales 6.1 y 6.2 de la CUE, respectivamente.
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Inversiones en instrumentos de capital

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones en corto y en largo en valores representativos de capital social que se coticen entre el
publico o sean objeto de ofertas privadas, incluyendo acciones tanto ordinarias como preferentes e instrumentos vinculados a dichas acciones, tales
como valores convertibles y titulos opcionales. Estas inversiones son altamente especulativas y conllevan un alto riesgo de pérdida del principal. El
Vehiculo de Inversidon del Fondo no esta sujeto a limites en cuanto al tipo, el tamafio o la experiencia operativa de las empresas en las que puede
invertir. El mercado para las Inversiones del Fondo en valores representativos del capital social de empresas con niveles de capitalizacion bajos o
medianos es mas reducido que el mercado para los valores emitidos por empresas de mayor tamafio. Ademas, el precio de los valores emitidos por
las empresas de menor tamafio puede ser mas volatil. Todas las Inversiones del Fondo en valores representativos de capital social e instrumentos
vinculados a acciones, que el Vehiculo de Inversion del Fondo efectie, estaran expuestas a los riesgos de mercado normales. Aunque la
diversificacion en términos de emisoras puede mitigar estos riesgos, el Vehiculo de Inversiéon del Fondo no estara obligado a diversificar las
Inversiones del Fondo en valores representativos de capital, sujeto a los lineamientos de inversion; y el valor de las Inversiones del Fondo efectuadas
por el Vehiculo de Inversion del Fondo fluctuara con base en las condiciones del mercado.

Inversiones en activos vinculados a créditos

El Vehiculo de Inversiéon del Fondo espera invertir en activos vinculados a créditos, incluyendo valores representativos de deuda, instrumentos de
renta fija calificados como aptos para inversion, instrumentos de renta fija de alto rendimiento, deuda corporativa de mezzanine, créditos bancarios y
participaciones en los mismos, créditos subordinados, financiamientos garantizados por prendas sin posesion, créditos puente y bonos pagaderos en
especie, de cualquier su tipo, con cualquier calificacién (o sin calificacion alguna) y con cualquier perfil de liquidez y duracion, ya sea que los mismos
se coticen entre el publico o sean objeto de ofertas privadas. Por ende, el Vehiculo de Inversién del Fondo estara sujeta a los riesgos de crédito,
fluctuacion de las tasas de interés, prérroga, incumplimiento, pago anticipado, refinanciamiento, mercado, liquidez, extensién de crédito, insolvencia y
otros riesgos relacionados con dichos activos, mismos que se describen con mayor detalle mas adelante.

Inversiones estructuradas

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones en productos estructurados o inversiones relacionadas con dichos productos,
incluyendo inversiones en valores respaldados por activos, obligaciones de deuda garantizadas con activos, bonos garantizados con activos, créditos
garantizados con activos, valores respaldados por garantias hipotecarias emitidos por entidades publicas o privadas, valores respaldados por
hipotecas sobre inmuebles residenciales y valores respaldados por hipotecas sobre inmuebles comerciales. Estas inversiones pueden consistir en
valores subordinados representativos de capital o deuda emitidos por un fondo de inversién privado o un grupo que se dedique a invertir en bienes
raices, créditos bancarios, deuda de alto rendimiento u otras clases de activos utilizando apalancamiento, incluyendo las clases de activos en las que
puede invertir el Vehiculo de Inversion del Fondo y/o las exposiciones sintéticas a dichos activos. Por lo general, los productos financieros
estructurados confieren a sus tenedores el derecho de recibir pagos de intereses y principal que dependen principalmente de los flujos de efectivo
fijos o revolventes generados por una determinada canasta de activos que de acuerdo con sus términos se convierten en efectivo dentro de un
periodo de tiempo definido, o de los flujos de efectivo derivados de la venta de dicha canasta de activos, asi como otros derechos o activos
disefados para garantizar el servicio o la distribuciéon oportuna de recursos a los tenedores de los productos. Muchos productos estructurados
imponen compromisos que estan disefiados para proteger a los proveedores de financiamiento en forma de deuda a dichos productos. El
incumplimiento de dichos compromisos podria dar lugar a la liquidacién anticipada del producto estructurado, a que los pagos destinados a los
tenedores de tramos inferiores del programa de bursatilizacion del vehiculo de financiamiento perteneciente al Vehiculo de Inversiéon del Fondo se
desvien a los tenedores de tramos superiores y, posiblemente, a la pérdida de la totalidad de la Inversion del Fondo en dicho producto estructurado.

El valor de una determinada inversiéon en un producto estructurado dependera del desempefio de los activos en los que invierta el producto y, por
tanto, estara sujeto a todos los riesgos relacionados con las inversiones en dichos activos. Estos riesgos incluyen la posibilidad de que las emisoras
de los activos incurran en incumplimiento o quiebra, o de que se alegue que la afectacién de bienes en garantia de dichos activos constituyé una
transmisién en fraude de acreedores o una transmisién preferente que puede estar subordinada a los derechos de otros acreedores de las emisoras
o puede declararse nula de conformidad con la legislacion aplicable. Estos riesgos podrian verse exacerbados en la medida en que las carteras de
los productos estructurados aplicables estén mas concentradas en una o varias inversiones, tipos de inversiones o industrias en particular. Ademas,
si el producto estructurado aplicable invirtié en un valor en el que también haya invertido el Vehiculo de Inversién del Fondo, la exposicion general del
Vehiculo de Inversion del Fondo al riesgo de crédito de la emisora de dicho valor podria incrementar cuando menos en términos absolutos, si no es
que relativos. El Vehiculo de Inversién del Fondo no sera propietaria de los activos en forma directa y, por tanto, no gozara de los derechos generales
aplicables a los tenedores de los mismos, incluyendo el derecho de ser indemnizada y de efectuar compensaciones, ni tendra derechos de voto con
respecto a dichos activos, sino que todas las decisiones relacionadas con estos, incluyendo la decision de ejercer ciertos recursos, estaran
controladas por el producto estructurado.

La exposicién a productos financieros estructurados conlleva diversos riesgos, incluyendo riesgos de crédito, riesgos de liquidez, riesgos de las tasas
de interés, riesgos de mercado, riesgos operativos, riesgos estructurales, riesgos de concentracion geografica, riesgos de los fundamentos y riesgos
legales. Los productos financieros estructurados estan sujeto a los altos riesgos de crédito inherentes a las garantias reales subyacentes y al riesgo
de incumplimiento del responsable del servicio de la deuda. Por tanto, en términos generales estos valores incluyen uno o varios mejoradores del
crédito que estan disefiados para incrementar la calidad crediticia general de un instrumento por encima del valor de la garantia subyacente. Los
productos financieros estructurados estan sujetos a riesgos relacionados con su estructura y ejecucion, incluyendo por cuanto respecta al proceso de
asignacion vy distribucion de los pagos de principal e intereses a los inversionistas; a la forma en que las pérdidas crediticias afectan al vehiculo
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emisor y a los retornos de los inversionistas de dichos productos; a si los bienes otorgados en garantia representa un conjunto fijo de activos o
cuentas especificos(as); a si los bienes subyacentes otorgados en garantia son revolventes o estan cerrados; a los términos (incluyendo la fecha de
vencimiento del producto estructurado) en que los saldos restantes en las cuentas se revertiran a la entidad emisora; y a la medida en que la entidad
que constituye la verdadera fuente de origen de los activos otorgados en garantia esta obligada a proporcionar apoyo al vehiculo emisor o a los
inversionistas que adquieran los productos estructurados.

Es posible que ciertos productos financieros estructurados adquiridos por el Vehiculo de Inversién del Fondo estén subordinados en cuanto al
derecho de pago a otros valores garantizados por la misma canasta de activos o que confieran derechos de propiedad sobre esta. Por ejemplo, el
Vehiculo de Inversion del Fondo podria invertir sus activos en productos financieros estructurados que representen el tramo de capital de una oferta
de valores. Ademas, muchas transacciones relacionadas con estos productos cuentan con caracteristicas estructurales que desvian los pagos de
intereses y/o principal hacia las clases de mayor jerarquia si los incumplimientos o las pérdidas experimentados(as) por la canasta exceden de
ciertos niveles. En algunas circunstancias los pagos de intereses que deban efectuarse en una o varias fechas pueden reducirse o eliminarse. En
consecuencia, estos instrumentos conllevan un mayor riesgo de pérdida en caso de que los activos subyacentes experimenten incumplimientos o
pérdidas, pueden ser iliquidos dada la ausencia de un mercado secundario para los mismos y pueden estar altamente apalancados o ser sumamente
volatiles. Ademas, el plazo promedio de vida de estos instrumentos puede prolongarse si los flujos de efectivo se desvian para pagar el principal de
otras clases que gocen de mayor prioridad.

Créditos hipotecarios e instrumentos relacionados con hipotecas

Las inversiones en créditos hipotecarios y en instrumentos relacionados con hipotecas tienen caracteristicas distintas de las de los instrumentos de
deuda tradicionales. Las principales diferencias consisten en que los pagos de intereses y principal se efectian con mayor frecuencia —por lo
general, mensualmente— y en que el monto principal puede liquidarse por anticipado en cualquier momento debido a que los créditos hipotecarios u
otros activos subyacentes generalmente pueden liquidarse por anticipado en cualquier momento. Aunque los créditos hipotecarios y/o los
instrumentos relacionados con hipotecas (independientemente de que se encuentren al corriente o estén atrasados o vencidos) generalmente estan
garantizados por el gobierno o estan amparados por seguros privados, no dejan de estar sujetos a una gran cantidad de riesgos. En la medida en
que los activos subyacentes a dichas inversiones estén concentrados geograficamente, en algun tipo de bienes o en algun otro sentido, el Vehiculo
de Inversion del Fondo podra estar expuesto en mayor medida a algunos de los riesgos antes descritos. Ademas, el Vehiculo de Inversion del Fondo
podria verse forzado a ejecutar las garantias de los créditos hipotecarios vencidos y dichas medidas la expondrian a mayores concentraciones de
riesgos relacionados con los mercados para los inmuebles comerciales o residenciales y riesgos relacionados con la propiedad y administracion de
bienes raices.

Riesgos relacionados con las operaciones de cobertura y los instrumentos derivados

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede utilizar diversos instrumentos financieros —incluyendo swaps, opciones, contratos de futuros en Délares y
otras divisas, contratos por adelantado y otros instrumentos derivados— para obtener cobertura contra los tipos de cambios en el valor de mercado
de su portafolio de inversiones debido a fluctuaciones en los mercados de valores y las tasas de interés; para proteger las ganancias no realizadas
sobre el valor de su cartera de inversiones; para facilitar la venta de alguna de sus inversiones; para mejorar y preservar los retornos, margenes o
ganancias sobre alguna inversion; para cubrir la tasa de interés o el tipo de cambio aplicable a ciertos pasivos o activos; para protegerse de cualquier
aumento en el precio de cualesquiera valores que el Asesor en Inversiones tenga previsto comprar en el futuro por cuenta del Vehiculo de Inversion
del Fondo; o para cualquier fin que el Asesor en Inversiones considere apropiado. Sin embargo, el Asesor en Inversiones no estara obligado a
celebrar operaciones de cobertura de sus riesgos y podra optar por no celebrar tales operaciones. No obstante, en términos generales el Asesor en
Inversiones procurara cubrir la exposicion de cualesquiera Inversiones del Fondo que no estén denominadas en Doélares, a las monedas en las que
estén denominadas dichas Inversiones del Fondo, sujeto en todo caso a la disponibilidad de instrumentos de cobertura.

Las técnicas de cobertura conllevan riesgos distintos de los involucrados en las inversiones subyacentes. En particular, existe la posibilidad de que el
nivel de correlacién entre los movimientos de los precios de los instrumentos de cobertura y los movimientos del precio de la inversion que el
Vehiculo de Inversion del Fondo desee cubrir ocasione que una operacion de cobertura genere pérdidas superiores a las ganancias en el valor de las
inversiones. Dichas pérdidas podrian ser significativas y podrian incluyen pérdidas en la posicion cubierta, en la posiciéon que se intenté cubrir, o en
ambas. Ademas, en términos generales las operaciones de cobertura también limitan la posibilidad de obtener ganancias si el valor de una inversion
aumenta, debido al costo de la cobertura o a la disminucion del valor de la posicién cubierta. Como resultado de lo anterior, aunque el Vehiculo de
Inversion del Fondo podra celebrar operaciones de cobertura para reducir sus riesgos, dichas operaciones podran ocasionar que el nivel de
desempefio del Vehiculo de Inversion del Fondo sea inferior al nivel que hubiese obtenido si no hubiese celebrado dichas operaciones. Por tanto, no
hay ninguna garantia de que la totalidad o alguna porcion de las Inversiones del Fondo estara cubierta contra los riesgos de inversién ni de que las
estrategias de cobertura utilizadas, en su caso, tendran éxito.

Los recientes acontecimientos relacionados con el entorno legislativo, regulatorio y del mercado, asi como la regulaciéon y los demas requisitos
resultante(s) (incluyendo por cuanto respecta a las practicas de documentacion, compensacion y liquidacién), podrian incrementar sustancialmente
los costos relacionados con la celebracién de operaciones de cobertura, y podrian ocasionar que el Vehiculo de Inversiéon del Fondo se vea en la
imposibilidad de comprar inversiones adicionales, lo que podria implicar consecuencias legales imprevistas para el Fideicomiso, el Vehiculo de
Inversion del Fondo o el Asesor en Inversiones, o podria tener otros efectos adversos significativos sobre el Fideicomiso, el Vehiculo de Inversion del
Fondo y/o los Socios Limitados.
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Estrategias de inversion

Facultades discrecionales del Asesor en Inversiones; nuevas estrategias y técnicas

El Asesor en Inversiones cuenta con amplias facultades discrecionales para seleccionar los tipos de valores que el Vehiculo de Inversion del Fondo
negociara; y tiene el derecho de modificar las estrategias de compraventa de valores o las técnicas de cobertura del Vehiculo de Inversion del Fondo
sin necesidad de obtener el consentimiento de los Socios Limitados. Es posible que estas nuevas técnicas no se sometan a pruebas exhaustivas en
el mercado antes de ser utilizadas y que tengan defectos operativos o tedricos que den como resultado que las operaciones de compraventa de
valores no tengan éxito y que en ultima instancia le ocasionen pérdidas del Vehiculo de Inversion del Fondo. Ademas, las nuevas estrategias de
inversion o técnicas de cobertura desarrolladas por el Vehiculo de Inversion del Fondo podrian ser mas especulativas que las estrategias anteriores y
podrian exacerbar el riesgo relacionado con toda inversién del Vehiculo de Inversién del Fondo.

Inversiones en otros vehiculos de inversion (partnerships) y otras entidades

Sujeto a lo dispuesto en el contrato de sociedad del Vehiculo de Inversion del Fondo correspondiente, el Vehiculo de Inversién del Fondo podra
efectuar inversiones en o a través de asociaciones, coinversiones u otras entidades. Este tipo de inversiones puede involucrar riesgos que no existen
en las inversiones directas, incluyendo, por ejemplo, la posibilidad de que un socio incurra en quiebra o tenga intereses u objetivos econémicos o de
negocios incompatibles con los del Vehiculo de Inversién del Fondo en un momento dado o se encuentre en posicion de adoptar medidas contrarias
a los objetivos del Vehiculo de Inversion del Fondo.

Inversiones del Fondo en proyectos de infraestructura

El Vehiculo de Inversién del Fondo puede efectuar inversiones relacionadas con proyectos de infraestructura (“Inversiones del Fondo en Proyectos
de Infraestructura”). Muchas de las Inversiones del Fondo en Proyectos de Infraestructura estaran sujetas a regulacion sustancial por parte del
gobierno; y los gobiernos cuentan con amplias facultades discrecionales para implementar medidas de regulacion que podrian afectar las
operaciones de las Inversiones del Fondo en Proyectos de Infraestructura. Ademas, las operaciones de las Inversiones del Fondo en Proyectos de
Infraestructura pueden estar sujetas a permisos, licencias o concesiones gubernamentales o a arrendamientos o contratos con el gobierno. Por lo
general, las entidades gubernamentales ejercen una influencia significativa en sus relaciones contractuales y de regulacién con las empresas y
pueden hacer uso de sus facultades en algun sentido que ocasione retrasos en las actividades de las Inversiones del Fondo en Proyectos de
Infraestructura, obstaculice la implementacion de la estrategia de estas ultimas o incremente sus gastos administrativos. En este sentido, la
naturaleza y el alcance de la regulacion gubernamental pudiera representar un elemento clave del valor y en relacién con los retornos. Si alguna
autoridad gubernamental ejerce las citadas facultades, las Inversiones del Fondo en Proyectos de Infraestructura podrian incurrir en costos
significativos y experimentar trastornos en el suministro de servicios a sus clientes, lo cual podria afectar en forma adversa su desempefio operativo
y, por consiguiente, el desempefio del Fideicomiso.

Inversiones relacionadas con el sector de energia

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones en emisoras que participen en las industrias y los sectores de electricidad, energia y
servicios publicos, asi como en otras industrias y sectores relacionados con ello. En términos generales dichas emisoras estaran sujetas a los riesgos
relacionados con los precios de los insumos, incluyendo los precios de la electricidad y la gasolina. Las operaciones y los flujos de efectivo de dichas
emisoras dependeran en gran medida de los precios de mercado de la electricidad y la gasolina. Estos precios de mercado pueden fluctuar
considerablemente dependiendo de una gran cantidad de factores, incluyendo las condiciones climaticas, los niveles de oferta y demanda en el
mercado, las causas de fuerza mayor, la inestabilidad politica, las guerras, los actos de terrorismo y los cambios en la legislacion. Las emisoras que
operan en el sector de energia estan sujetas a complejas leyes y reglamentos, a los cambios en dichas leyes y reglamentos y a las cambiantes
politicas gubernamentales y medidas de regulacion adoptadas por las autoridades, incluyendo las iniciativas con respecto a la desregulacion y
reestructuracion la industria y a cuestiones ambientales. Ademas, es posible que las emisoras que operan en el sector de energia tengan celebrados
contratos de franquicia con autoridades municipales y tengan que renegociar dichos contratos antes de su vencimiento. Estos factores pueden tener
un impacto negativo en las actividades y los resultados de operacién de las emisoras.

Es posible que algunas emisoras pertenecientes al sector de energia en las que invierta el Vehiculo de Inversion del Fondo se dediquen a la industria
de las energias alternativas. La industria de las energias alternativas puede verse afectada en forma significativa por la competencia de parte de
empresas ya existentes o que incursionen en el mercado por primera vez, asi como por la obsolescencia de la tecnologia, la brevedad de los ciclos
de los productos, las variaciones en los precios y las utilidades, la volatilidad de los precios de los insumos, las fluctuaciones en los tipos de cambio,
la imposicion de controles sobre las importaciones, el agotamiento de los recursos, los acontecimientos de orden tecnoldgico, la situacién econémica
en general, las fluctuaciones en los precios de los energéticos y en los niveles de oferta y demanda de combustibles alternativos, la conservacion de
energia, el éxito de los proyectos de exploracion, las relaciones laborales, el régimen fiscal y las demas medidas de regulaciéon adoptadas por el
gobierno. Ademas, la industria de las energias alternativas se encuentra en una etapa de desarrollo relativamente temprana y no existe certidumbre
en cuanto al grado en el que llegaran a adoptarse estos tipos de energia.

Inversiones en bienes raices
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El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones en capital o deuda en el sector inmobiliario y/o inversiones en las que una porcién
incidental pero significativa de los activos o del valor de las mismas esté representada por bienes raices. Estas inversiones estan expuestas a
diversos niveles de riesgo. Los valores de los bienes raices se ven afectados por diversos factores, incluyendo los cambios en la situacién econémica
en general, el entorno local (incluyendo, por ejemplo, el exceso de oferta o la contraccién de la demanda de bienes raices), la calidad y filosofia de
los administradores de los inmuebles, la competencia en términos de rentas, amenidades y ubicacion, la situacién financiera de los inquilinos,
compradores y vendedores de los inmuebles, la calidad del mantenimiento de los mismos, el nivel de cobertura de seguros, la oferta de servicios
administrativos y los cambios en los costos de operacion. Ademas, los valores de los bienes raices estan expuestos y son sensibles a factores tales
como la regulaciéon gubernamental (incluyendo la relativa a la ocupacién, las mejoras, el uso de suelo y el pago de impuestos), los niveles de las
tasas de interés, la disponibilidad de financiamiento y la posible adjudicacion de responsabilidades como resultado de reformas a la legislacion
ambiental y a las leyes aplicables a otras materias. Las inversiones relacionadas con bienes raices efectuadas directa o indirectamente por el
Vehiculo de Inversion del Fondo se pueden ver afectadas por una gran cantidad de ordenamientos, reglas y reglamentos relativos a la proteccion del
ambiente. La responsabilidad por la falta de cumplimiento con los requisitos aplicables en materia ambiental y de salud y seguridad puede hacerse
extensiva tanto a los antiguos propietarios u ocupantes de un inmueble como a su propietario u ocupante actual. Los costos relacionados con la
investigacion, el monitoreo, la remediacién o la remocion de residuos peligrosos pueden ascender a un monto significativo y el Vehiculo de Inversion
del Fondo puede verse expuesto a al riesgo de sufrir pérdidas sustanciales como resultado de la interposicion de demandas de esta naturaleza que
estén relacionadas con sus inversiones.

Créditos hipotecarios comerciales

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede adquirir y/u originar créditos hipotecarios comerciales. Los créditos hipotecarios comerciales estan
garantizados por inmuebles multifamiliares o comerciales y estan sujetos a los riesgos de incumplimiento y ejecucion de las garantias, asi como a
mayores riesgos de pérdida que los créditos garantizados por inmuebles residenciales unifamiliares. Por lo general, la capacidad de un acreedor para
pagar un crédito garantizado por un inmueble que genere ingresos depende principalmente del éxito de la operacién de dicho inmueble y no de que
el acreedor cuente con ingresos o activos independientes. La capacidad de un acreedor para pagar el crédito podria verse afectada si disminuyen los
ingresos de operacion netos del inmueble. Ademas, la capacidad de un acreedor para pagar su crédito podria verse afectada por diversos factores,
incluyendo el desacelere de la economia en general, el acaecimiento de hechos fortuitos y la comision de actos de terrorismo. La capacidad de un
acreedor para pagar su crédito o solventar otros activos financieros depende, asimismo, de los ingresos y activos de dicho acreedor.

Inversiones en el mercado secundario

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede comprar y vender participaciones en vehiculos de inversion (incluyendo fondos de capital privado, fondos
de cobertura, fondos de oportunidades de crédito, etc.) originados o administrados por gestores de inversiones que no estén afiliados con el Asesor
en Inversiones, las cuales se adquiriran directamente de sus tenedores. El mercado para las operaciones secundarias aun se encuentra en proceso
de desarrollo y no es posible otorgar ninguna garantia con respecto al nimero de oportunidades de inversiéon que se la presentaran al Vehiculo de
Inversion del Fondo ni en el sentido de que las oportunidades que se le presenten seran eficientes para esta desde el punto de vista fiscal. Ademas,
por lo general la consumacién de la adquisicion de una participaciéon en un vehiculo de inversion estara sujeta al consentimiento del administrador del
fondo correspondiente y no hay ninguna garantia de que el Vehiculo de Inversiéon del Fondo lograra obtener dicho consentimiento.

Industria financiera y financiamiento especializado

El Vehiculo de Inversién del Fondo puede invertir en la industria financiera y, dentro de esta, en el sector del financiamiento especializado (es decir,
en empresas que operen en la industria financiera o que estén relacionadas con la misma); y en virtud de que, sujeto a los lineamientos de inversion
aplicables, el portafolio del Vehiculo de Inversion del Fondo no podra estar diversificado en una gran medida, dicho portafolio podra estar expuesto a
cambios de valor mas rapidos que los cambios que experimentaria si estuviese obligado a diversificar su portafolio en mayor medida entre diversos
grupos o sectores industriales. El Vehiculo de Inversiéon del Fondo podria verse afectado en forma significativa en el supuesto de que ocurra algun
suceso que tenga un efecto adverso desproporcionado en la industria financiera y/o el sector del financiamiento especializado. La popularidad de las
empresas que operan en la industria financiera y/o en el sector del financiamiento especializado, o que estan relacionadas con dicha industria y/o
dicho sector, podria disminuir y ocasionar que el nivel de desempefo del Vehiculo de Inversiéon del Fondo sea inferior al de los fondos que estan
enfocados a otros tipos de industrias o sectores. Ademas, existen diversas situaciones que podrian reducir la rentabilidad de ciertos tipos de
empresas que operan en la industria financiera y/o en el sector del financiamiento especializado, incluyendo los cambios en las tasas de interés o las
desaceleraciones econémicas en general. Por ejemplo, los aumentos en las tasas de interés incrementan los costos de financiamiento de ciertas
empresas financieras y pueden reducir su rentabilidad.

Préstamos de valores integrantes del portafolio

El Vehiculo de Inversiéon del Fondo puede otorgar en préstamo los valores integrantes de su portafolio a intermediarios de valores y a otras
instituciones financieras. En términos generales, estos préstamos estaran garantizados por bienes (consistentes en efectivo, valores emitidos por el
gobierno o cartas de crédito irrevocables) que representen cantidades equivalentes a cuando menos el 100% del precio de mercado de los valores
otorgados en préstamo, el cual se calcula diariamente. El Vehiculo de Inversion del Fondo podra tener el derecho de recibir pagos iguales a los
intereses y dividendos sobre los valores otorgados en préstamo y podra recibir una prima a cambio de dicho préstamo. Los préstamos de valores
pertenecientes al portafolio del Vehiculo de Inversion del Fondo generarian ingresos para éste pero también podrian involucrar ciertos riesgos en
caso de demora en la devolucién de los valores, o podrian resultar en la pérdida de estos si el prestatario incurre en incumplimiento o insolvencia. En
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tanto dichos valores se encuentren otorgados en préstamo, el Vehiculo de Inversion del Fondo no podra ejercer algunos de los derechos conferidos a
sus inversionistas, incluyendo los derechos de voto.

Participaciones minoritarias

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede mantener una cantidad considerable de participaciones minoritarias en emisoras de valores. Por tanto, el
Vehiculo de Inversion del Fondo no podra ejercer el control de tales emisoras. Ademas, en ciertos casos, incluyendo en el supuesto de que la
emisora incurra en quiebra o suspensién de pagos, los inversionistas minoritarios podrian estar sujetos a las decisiones adoptadas por los
inversionistas mayoritarios y el resultado de la Inversién del Fondo podria depender de dichas decisiones, las cuales podrian ser inconsistentes con
los objetivos del Vehiculo de Inversion del Fondo.

Inversiones en capital de riesgo

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones en capital de riesgo. Dada la naturaleza de las empresas involucradas, estas
inversiones generalmente conllevan un mayor nivel de riesgo que las inversiones en empresas que se encuentran en etapas de inversion mas
avanzadas. Las inversiones en capital de riesgo tienden a ser mas especulativas; estan expuestas en mayor medida al riesgo de pérdida de la
totalidad de la cantidad invertida debido a que las empresas que reciben este tipo de inversiones estan tratando de operar en areas nacientes o que
se encuentran en proceso de desarrollo (en las que los modelos de negocios aun no se han puesto a prueba); y pueden estar sujetas a competencia
especialmente intensa para adquirir participacion de mercado o introducir un producto comprobado. Las inversiones en capital privado son
sumamente iliquidas y tienden a ser de largo plazo.

Inversiones en capital privado

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones de capital en empresas privadas que se encuentren en sus primeras etapas de
desarrollo, las cuales conllevan a altos riesgos financieros y de negocios. Las empresas que se encuentran en sus primeras etapas de desarrollo no
cuentan con historiales operativos o tienen historiales muy breves, pueden requerir cantidades sustanciales de capital adicional para respaldar su
expansion o para adquirir o mantener posiciones competitivas, pueden obtener resultados de operaciéon que fluctien considerablemente de un
periodo a otro, o pueden generar pérdidas de operacion. Estas empresas se enfrentan a una fuerte competencia, incluyendo competencia de parte
de empresas que cuentan con mayores recursos financieros, mayores niveles de desarrollo, mejores estrategias de mercadotecnia y servicio, y
mayores recursos humanos en términos de personal directivo y técnico calificado. Dichos riesgos pueden afectar en forma adversa el desempefio de
las inversiones y pueden ocasionar pérdidas significativas.

El Vehiculo de Inversion del Fondo también podra invertir en compras apalancadas, mismas que por su propia naturaleza exigen que las empresas
incurran en proporciones altas de deudal/ingresos disponibles. Estas inversiones son mas sensibles a las disminuciones en los ingresos y a los
aumentos en los gastos.

Inversiones con Control

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones en capital privado que le confieran posiciones de control. Estas inversiones podrian
exponer al Vehiculo de Inversion del Fondo al riesgo de incurrir en responsabilidades derivadas de dafios al ambiente, productos defectuosos, falta
de supervisiéon de la administracion, violaciéon de la regulacién gubernamental y otras cuestiones en las que se haga caso omiso del hecho de que el
Vehiculo de Inversién del Fondo esta sujeto a responsabilidad limitada por cuanto concierne a las operaciones de negocios. En el supuesto de que
se incurra en este tipo de responsabilidades, las Inversiones del Fondo efectuadas por el Vehiculo de Inversién del Fondo podrian sufrir pérdidas.
Ademas, el Vehiculo de Inversiéon del Fondo podria verse expuesto a riesgos relacionados con la enajenacion de estas Inversiones del Fondo. Al
momento de enajenar estas Inversiones del Fondo, el Vehiculo de Inversién del Fondo podria verse obligado a realizar declaraciones y otorgar
afirmaciones respecto de las actividades y asuntos financieros de dichas Inversiones del Fondo, del tipo que suelen efectuarse y otorgarse con
motivo de la enajenacion de cualquier empresa, o podria resultar responsable del contenido de los documentos a través de los cuales se revele la
informacién prescrita por la legislacién bursatil. El Vehiculo de Inversién del Fondo también podria verse obligado a indemnizar a los adquirentes o
intermediarios colocadores de dichas Inversiones del Fondo si las declaraciones, declaraciones o documentos de revelacion de informacién antes
mencionados resultan incorrectos, imprecisos o tendenciosos. Lo anterior podria generar pasivos contingentes que deban ser solventados por el
Vehiculo de Inversion del Fondo y, en consecuencia, por el Fideicomiso.

Inversiones en nichos

El portafolio del Vehiculo de Inversién del Fondo puede incluir inversiones en nichos tales como cuentas por cobrar relacionadas con operaciones
comerciales, reclamaciones comerciales, certificados de depdsito, arrendamientos financieros sobre equipo y transacciones y valores
relacionadas(os) con la industria de la aviacién. Es posible que el nimero de oportunidades de inversién disponibles sea reducido y que, por tanto, la
capacidad del Vehiculo de Inversién del Fondo para elegir las inversiones que deseé efectuar se vea limitada. Adicionalmente, tales inversiones
pueden implicar consideraciones fiscales y operativas Unicas. Por ejemplo, es posible que resulte dificil monitorear dichas inversiones y determinar
con certeza su valor. Por consiguiente, la evaluacion de los riesgos relacionados con estas inversiones puede ser mas dificil y es posible que los
mercados para las mismas no se encuentren desarrollados como los mercados para inversiones mas tradicionales.
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Aseguradoras y reaseguradoras

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede invertir directa o indirectamente en instituciones de seguros, reaseguradoras, vehiculos de objeto especial
u ofras entidades que suscriban contratos de seguro, reaseguro o retrocesion, o que celebren otros acuerdos similares para cubrir los riesgos
relacionados con bienes, catastrofes u otras cuestiones. Debido a los litigios y/o al tiempo necesario para resolver las reclamaciones, es posible que
transcurra un largo periodo de tiempo antes de que el Vehiculo de Inversion del Fondo reciba cualesquiera cantidades de dinero que tenga derecho a
recibir en relacién con estas Inversiones del Fondo.

Por su propia naturaleza, los procesos y periodos de tiempo involucrados en reclamaciones de pagos de seguros son impredecibles. Los contratos
de seguro y reaseguro pueden dar lugar a disputas y posibles litigios; y en algunos casos, tales conflictos y litigios pueden ocasionar demoras en la
resolucién definitiva de las reclamaciones y en las fechas de pago de las cantidades reclamadas. Estas demoras pueden tener un impacto negativo
en la liquidez de los activos del Vehiculo de Inversion del Fondo y de las Inversiones del Fondo; y pueden afectar en forma adversa los resultados
actuales y/o futuros del Vehiculo de Inversién del Fondo. Ademas, las compafiias de seguros y las reaseguradoras estan sujetas a extensa
regulacion y en constante cambio. Cualquier cambio en dicha regulacién podria provocar un incremento en los costos de operacion relacionados con
la industria de los seguros y podria afectar en forma adversa el valor de las correspondientes Inversiones del Fondo que haya efectuado el Vehiculo
de Inversién del Fondo.

Inversiones en situaciones especiales relacionadas con ciertos acontecimientos

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones en valores emitidos por sociedades que estén atravesando por situaciones criticas
tales como la reduccién de sus calificaciones crediticias, rehabilitaciones tras haber incurrido en quiebra, reestructuraciones, ventas de activos,
escisiones, fusiones, adquisiciones, recompras de deuda o recaudaciones de capital con el objeto de cumplir con los requisitos establecidos por la
regulacion aplicable. Las inversiones en situaciones especiales relacionadas con estos acontecimientos también incluyen escenarios en los que la
posible violaciéon de un compromiso esté impidiendo que la empresa implemente sus planes o la esté forzando a adoptar (o a abstenerse de adoptar)
medidas especificas. El Socio General podra invertir en cualquiera de las situaciones antes descritas tras evaluar la probabilidad (o improbabilidad)
de que ocurra el acontecimiento correspondiente. No hay ninguna garantia de que estas inversiones tendran éxito. Estas inversiones frecuentemente
son dificiles de evaluar, cuentan con historiales de negociacién limitados o no estan cubiertas a fondo por los analistas.

Dependencia de los equipos directivos de las sociedades promovidas

Aunque el Vehiculo de Inversién del Fondo procurara obtener ciertos derechos de informacién, acceso y participaciéon en la administracion de las
empresas en las que invierta, en términos generales no tiene previsto desempefiar un papel activo en la administracion diaria de la totalidad de
dichas inversiones. Por tanto, el éxito o fracaso de estas empresas dependera en una gran medida de los equipos directivos de las mismas.

Mercados geograficos

Inversiones fuera de los Estados Unidos

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede efectuar inversiones en activos y valores fuera de los Estados Unidos o denominadas en monedas distintas
del Ddlar. Las inversiones ubicadas fuera de los Estados Unidos o denominadas en monedas distintas al Délar que estan expuestas a riesgos
relacionados con los tipos de cambio (incluyendo devaluaciones y la imposibilidad de convertir divisas o repatriar capital), asi como a una amplia
gama de riesgos relacionados con el entorno politico y otros factores que, dependiendo del pais involucrado, podrian incluir expropiaciones, el cobro
de impuestos equiparables a confiscaciones, la aplicabilidad de impuestos extranjeros —incluyendo retenciones de impuestos sobre los ingresos y
las ganancias generadas por las inversiones—, inestabilidad politica o social, faltas de liquidez, volatilidad en los precios, manipulaciones del
mercado y limites con respecto a las tasas de interés que constituyan usura; y podrian exponer a los proveedores de financiamiento a
responsabilidad por el uso de practicas de crédito indebidas. Ademas, es posible que la cantidad de informacion disponible respecto a las inversiones
ubicadas fuera de los Estados Unidos sea menor y que las empresas constituidas en otros paises no estén sujetas a requisitos y normas financieras
y de contabilidad y auditoria comparables a las aplicables a las empresas estadounidenses o igualmente uniformes que estas uUltimas. Los costos
relacionados con la celebracidon de operaciones de inversidn fuera de los Estados Unidos suelen ser mas altos que los costos de las operaciones
celebradas en los Estados Unidos. En términos generales, los mercados bursatiles, los intermediarios de valores y los fondos de inversion de otros
paises estan sujetos a menores niveles de regulacién y vigilancia por parte del gobierno que los aplicables en los Estados Unidos. Las inversiones
ubicadas fuera de los Estados Unidos conllevan ciertos riesgos legales, incluyendo el riesgo de ausencia de legislacion y regulacion aplicable a las
inversiones en valores o de la legislacion o regulacion se aplique o interprete de manera arbitraria o inconsistente; el riesgo de que la independencia
de los sistemas judiciales de muchos paises y la inmunidad de dichos sistemas a las influencias econémicas, politicas o nacionalistas no han
quedado acreditadas de manera suficiente; y el riesgo de que el Vehiculo de Inversion del Fondo experimente dificultades para hacer valer los
recursos que le confiera la ley o para lograr que los tribunales extranjeros dicten o ejecuten sentencias. Ademas, los mercados extranjeros estan
sujetos a procedimientos de compensacion y liquidacion diferentes que en algunos casos no han logrado mantenerse a la par de los volumenes
operados vy, por tanto, han ocasionado demoras considerables y problemas en la liquidacion de las operaciones, lo cual podria afectar en forma
adversa el desempeiio del Vehiculo de Inversion del Fondo. Adicionalmente, es posible que estas inversiones también conlleven mayores riesgos y
complejidades de caracter fiscal.
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Mercados emergentes

Ademas de los riesgos antes descritos, las inversiones en ciertos mercados emergentes pueden estar sujetas a riesgos adicionales como resultado
de la inexperiencia de los intermediarios financieros, la ausencia de tecnologia, la posibilidad de suspensiéon temporal o permanente de las
operaciones con valores y la inestabilidad social, politica o econdmica en general, entre otros factores. Como resultado de ello, los riesgos
relacionados con las inversiones en ciertos mercados emergentes, incluyendo el riesgo de nacionalizacion o expropiacion, pueden verse
exacerbados. Mas aun, es posible que algunos paises restrinjan o prohiban las oportunidades de inversion en emisoras o industrias que estén
consideradas como estratégicas para los intereses nacionales, lo cual podria afectar el precio de mercado, la liquidez y los derechos de los valores
que puedan ser adquiridos por el Vehiculo de Inversién del Fondo. Los mecanismos de liquidaciéon de las operaciones con valores en los mercados
emergentes pueden ser menos eficientes y confiables que los de otros mercados mas desarrollados; y el depdsito de valores en instituciones de
custodia o intermediarios financieros también puede involucrar riesgos sustanciales. Muchos paises con mercados emergentes han atravesado por
periodos caracterizados por la existencia de indices de inflacion sumamente elevados o inclusive excesivos, los cuales han perdurado por varios
afos. La inflacion, las rapidas fluctuaciones en los indices de inflacion y las consiguientes devaluaciones monetarias y fluctuaciones en los tipos de
cambio de las distintas monedas, asi como los costos relacionados con la conversion de divisas, han tenido y es posible que sigan teniendo efectos
adversos en las economias y los mercados bursatiles de algunos paises con mercados emergentes.

El Vehiculo de Inversion del Fondo puede invertir una porcioén limitada de sus activos en productos de crédito y otros instrumentos relacionados con
estos en mercados emergentes. El valor de los instrumentos de deuda en los paises con mercados emergentes puede verse afectado de manera
significativa por ciertos factores que normalmente no se encuentran presentes en las inversiones en productos de crédito emitidos por empresas de
paises o mercados mas desarrollados, incluyendo factores de caracter politico y econdémico; posibles dificultades para repatriar el capital;
inestabilidad social, politica y econémica; acontecimientos diplomaticos adversos; bajos volimenes de operacion de valores, que pueden ocasionar
posibles faltas de liquidez y volatilidad en los precios; y ciertas politicas gubernamentales que pueden restringir las oportunidades de inversion de
Vehiculo de Inversion del Fondo. Ademas, en términos generales el nivel de regulacion de los mercados bursatiles en los paises con mercados
emergentes es mas bajo que en los paises con mercados desarrollados.

La injerencia del gobierno en el sector privado en los mercados emergentes en los que puede invertir el Vehiculo de Inversién del Fondo varia de un
pais a otro. En algunos casos, la injerencia del gobierno puede incluir la propiedad de empresas en ciertos sectores, controles salariales y de precios,
el establecimiento de barreras comerciales y otras medidas proteccionistas. No hay garantia alguna de que en el futuro no ocurrira alguna crisis
econodmica o politica en algun pais emergente que pueda dar lugar a la imposiciéon de controles de precios, a fusiones involuntarias de empresas, a
expropiaciones o a la creacién de monopolios gubernamentales en posible detrimento de las Inversiones del Fondo.

Menor disponibilidad de informacién financiera

Las empresas extranjeras estan sujetas a normas de contabilidad, auditoria y presentacion de informacion financiera que pueden diferir y en algunos
casos difieren sustancialmente de las normas aplicables a las empresas mexicanas o estadounidenses. En muchos paises, las obligaciones de
entrega de informacién son mucho menos estrictas que las aplicables en México o los Estados Unidos. Ademas, en términos generales la cantidad
de informacién sobre las empresas extranjeras que se encuentra a disposicién del publico es menor en comparacion con los reportes y las
calificaciones aplicables a las empresas estadounidenses; y con frecuencia las empresas de otras jurisdicciones son mas reacias a proporcionar a los
posibles inversionistas la informacion financiera y de otro tipo que las emisoras estadounidenses suelen revelar.

Riesgos relacionados con terceras personas

Sistemas de tecnologia de la informacién

El Vehiculo de Inversién del Fondo depende del Asesor en Inversiones por cuanto concierne a la prestacion de servicios de administracion de
inversiones y servicios de asesoria operativa y financiera. Ademas, el Vehiculo de Inversiéon del Fondo depende del Asesor en Inversiones en lo
concerniente a ciertos servicios de administracion y funciones administrativas. El Asesor en Inversiones depende de sistemas de tecnologia de la
informacioén para evaluar las oportunidades, estrategias y mercados de inversion, asi como para monitorear y gestionar los riesgos a los que estan
expuestos tanto el Vehiculo de Inversidon del Fondo como las Inversiones del Fondo. Ademas, es posible que ciertas operaciones del Asesor en
Inversiones estén entrelazadas con o dependan de sistemas operados por terceros, incluyendo intermediarios, bolsas y otros sistemas de cotizacion
de valores, contrapartes del mercado, custodios y otros prestadores de servicios. Es posible que el Asesor en Inversiones no esté en posibilidad de
verificar los riesgos relacionados con los sistemas pertenecientes a terceros o la confiabilidad de dichos sistemas.

En el supuesto de que estos sistemas de tecnologia de la informacion sufran trastornos como resultado de algun tipo de defecto, falla o interrupcion,
incluyendo “bugs” informaticos, virus y fallas en el suministro de electricidad, la capacidad del Asesor en Inversiones para evaluar y ajustar sus
inversiones, formular estrategias y gestionar adecuadamente los riesgos podria verse afectada en forma significativa. Cualquiera de estos problemas
relacionados con los sistemas de tecnologia de la informacion podria tener un efecto adverso en el desempefio del Vehiculo de Inversion del Fondo.
Por ejemplo, dichos problemas podrian ocasionar que las adquisiciones de valores no se puedan liquidar, podrian generar informacién contable o
registros incorrectos, cometer errores en el procesamiento de la adquisicion de valores y generar reportes equivocados, lo cual podria afectar la
capacidad del Asesor en Inversiones para monitorear el portafolio de inversiones del Vehiculo de Inversién del Fondo y gestionar los riesgos a los
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que estan expuestos los Socios Limitados. Ademas, la falla de las funciones de apoyo administrativo realizadas por el Asesor en Inversiones podria
ocasionar que las compraventas de valores no sean procesadas oportunamente, lo cual podria afectar el desempefio de las inversiones del Vehiculo
de Inversion del Fondo.

Relaciones con contrapartes

En términos generales, el Vehiculo de Inversidon del Fondo esta expuesta a riesgos relacionados con las contrapartes con las que tiene ftrato,
incluyendo riesgos relacionados con intermediarios financieros, contrapartes de transacciones, camaras de compensacion y bolsas de valores.
Cualquier incumplimiento por parte de estos terceros podria causarle pérdidas significativas al Vehiculo de Inversién del Fondo. Por lo general, los
activos pertenecientes al Vehiculo de Inversion del Fondo que se encuentran en poder de intermediarios financieros o contrapartes y no estan
depositados en cuentas segregadas. Por tanto, en el supuesto de que algun intermediario o alguna contraparte incurran en incumplimiento o quiebra,
o se disuelva, el Vehiculo de Inversion del Fondo Unicamente tendra los derechos correspondientes a los acreedores en general. Es posible que el
Vehiculo de Inversién del Fondo esté expuesto al riesgo de pérdida aun cuando sus activos se mantengan (o deban mantenerse) en cuentas
segregadas. Los derechos de los acreedores (incluyendo su capacidad de acceso a los activos que se encuentren en poder de una contraparte
durante la quiebra de esta, asi como de compensar sus pasivos) varian de una jurisdiccién a otra, lo cual podria afectar la capacidad del Vehiculo de
Inversion del Fondo para recuperar sus activos. Ademas, las instituciones con las que el Vehiculo de Inversion del Fondo celebre operaciones de
adquisicion de valores o efectie inversiones, incluyendo las casas de bolsa y las instituciones de crédito, podrian experimentar problemas financieros
que afecten la capacidad operativa o las posiciones de capital del Vehiculo de Inversion del Fondo y, por tanto, del Fideicomiso.

Insolvencia de los intermediarios

Es posible que los activos del Vehiculo de Inversion del Fondo estén depositados en una o varias cuentas mantenidas con los principales
intermediarios que le prestan servicios o con otros intermediarios ubicados en diversas jurisdicciones. Los principales intermediarios y los
intermediarios locales, tales como las casas de bolsa o los bancos, estan sujetos a diversas leyes y medidas de regulacion en diversas jurisdicciones,
las cuales estan disefiadas para proteger a sus clientes en caso de insolvencia. Sin embargo, el efecto de estas leyes y su aplicabilidad a los activos
del Vehiculo de Inversion del Fondo en la practica esta sujeto a una gran cantidad de limitaciones y a un nivel sustancial de incertidumbre. Dado el
gran numero de entidades y jurisdicciones involucradas y la amplia gama de posibles escenarios reales de insolvencia de alguno de los principales
intermediarios o alguno(a) de sus sub-depositarios, agentes o filiales, o de algun intermediario local, es imposible describir en términos generales los
efectos que dicha insolvencia podrian tener sobre el Vehiculo de Inversion del Fondo y sobre los activos de éste. Los Socios Limitados deben asumir
que la insolvencia de cualquiera de los principales intermediarios u otros prestadores de servicios pudieran ocasionar perdidas al Vehiculo de
Inversion del Fondo, las cual podrian ser significativas.

Conducta indebida por parte de empleados y prestadores de servicios independientes

El Vehiculo de Inversién del Fondo podria sufrir pérdidas significativas como resultado de actos indebidos o declaraciones falsas de los empleados
del Asesor en Inversiones o de prestadores de servicios independientes. Los actos indebidos de los empleados pueden incluir la celebracion de
operaciones por cuenta del Vehiculo de Inversién del Fondo que excedan de los limites autorizados o involucren riesgos inaceptables, la celebracion
de operaciones con valores no autorizadas, el encubrimiento de actividades de inversion que no hayan tenido éxito (que de cualquier manera podrian
generar riesgos o pérdidas desconocidos(as) o que no se gestionen) o la realizacion de declaraciones falsas acerca de cualquiera de las
circunstancias antes descritas. El Vehiculo de Inversion del Fondo también podria sufrir pérdidas como resultado de actos realizados por prestadores
de servicios independientes, incluyendo la falta de registro de operaciones con valores y la apropiacion indebida de activos. Ademas, los empleados
y prestadores de servicios independientes podrian usar o revelar informacion confidencial en forma indebida, lo cual podria dar lugar a litigios o
causar graves dafos financieros que limiten la capacidad del Vehiculo de Inversion del Fondo para concretar posibles negocios o realizar actividades
de marketing en el futuro. Es posible que las practicas de auditoria preliminar de BlackRock no logren detectar o asimilar a fondo la comision de actos
indebidos o la realizacién intencional de declaraciones falsas, lo cual podria ocasionar que los esfuerzos de BlackRock durante dichas auditorias
resulten en vano. No hay ninguna garantia de que las auditorias preliminares practicadas por BlackRock lograran identificar o impedir la comisién de
cualquier acto indebido.

Ciertos riesgos relacionados con la legislacion, el régimen fiscal y la regulacion aplicable

Riesgos relacionados con la legislacion, el régimen fiscal y la regulacién aplicable

El Asesor en Inversiones forma parte una firma de gran tamafio que cuenta con mdltiples lineas de negocios en muchas jurisdicciones sujetas a una
amplia gama de sistemas juridicos y regimenes fiscales y de regulacién, algunos de los cuales son nuevos y se encuentran en proceso de evolucion.
Como resultado de ello, el Vehiculo de Inversién del Fondo, el Asesor en Inversiones y/o sus respectivas Afiliadas estan sujetas a una gran cantidad
de riesgos legales, fiscales y regulatorios deshabituales, incluyendo el riesgo de cambios en las leyes y la regulacién aplicables o cambios en la
interpretacion de estas, asi como el riesgo de un mayor escrutinio por parte de las autoridades reguladoras, organizaciones de regulacién propia y
autoridades responsables de aplicar la ley. Algunos de estos cambios pueden estar dirigidos a la industria de los fondos alternativos en general o a
ciertos segmentos de la industria y podrian dar lugar a que el Vehiculo de Inversién del Fondo o el Asesor en Inversiones sea objeto directo de
escrutinio o demandas como resultado de actos u omisiones del Vehiculo de Inversién del Fondo o del Asesor en Inversiones. Aun existe un alto
nivel de incertidumbre en cuanto al impacto total que las citadas leyes y las medidas de regulacion propuestas que se promulguen al amparo de las
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mismas tendran en Ultima instancia sobre el Fideicomiso, el Vehiculo de Inversiéon del Fondo, el Socio General, el Asesor en Inversiones y los
mercados en los que participen e inviertan.

Cabe la posibilidad de que, ademas de los cambios que se prevé que ocurriran durante el plazo de duracién del Vehiculo de Inversion del Fondo,
también ocurran cambios inesperados en las leyes y los regimenes fiscales y de regulacion aplicables. El entorno juridico, fiscal y regulatorio
aplicable a los fondos de inversion alternativos, a los asesores en inversiones y a los instrumentos empleados por los mismos (incluyendo los
instrumentos derivados) se encuentra en constante evoluciéon. Por si misma, esta incertidumbre y cualquier confusiéon resultante puede ser
detrimental para el funcionamiento eficiente de los mercados financieros y para el éxito de ciertas estrategias de inversion. Ademas, la capacidad del
Vehiculo de Inversion del Fondo para implementar sus estrategias de inversiéon se puede ver afectada por la imposicion de medidas de regulacién
adicionales o cambios en las medidas de regulacién a las que esta sujeto, incluyendo la imposicion de medidas de regulacién como resultado de
otras actividades del Socio General, el Asesor en Inversiones o sus respectivas Afiliadas, o como resultado de que ciertos inversionistas o tipos de
inversionistas efectien inversiones en el Vehiculo de Inversiéon del Fondo.

Cualquier cambio en la regulacién vigente y cualquier medida de regulacion adicional aplicable a al Vehiculo de Inversién del Fondo, al Socio General
y/lo al Asesor en Inversiones podria tener un efecto adverso significativo en el Vehiculo de Inversion del Fondo (incluyendo como resultado la
imposicion de costos significativos a el Vehiculo de Inversién del Fondo, la reduccién sus margenes de utilidad, la disminucién de sus oportunidades
de inversién, la imposicién del requisito de que modifique en forma significativa de su estructura o la forma en la que opera, o la imposicion de
cualesquier otras restricciones al Vehiculo de Inversion del Fondo, al Socio General y/o al Asesor en Inversiones.

Ademas, el Vehiculo de Inversién del Fondo, el Asesor en Inversiones y/o sus respectivas Afiliadas estan expuestas continuamente a riesgos
relacionados con litigios y con procedimientos iniciados por las autoridades reguladoras que se encuentran en tramite y con otros posibles litigios o
procedimientos de tal naturaleza. Frecuentemente resulta dificil o imposible predecir, evitar o mitigar estos riesgos. Cualquier litigio o procedimiento
de aplicacion de la regulacion podria tener un efecto adverso significativo en el Vehiculo de Inversion del Fondo y, por tanto, en el Fideicomiso.

Condiciones del mercado y actos del gobierno

En septiembre y octubre de 2008 el sector financiero a nivel global comenzé a experimentar pérdidas y volatilidad excesivas en los mercados de
valores y fallas en el funcionamiento de los mercados de crédito, entre otras condiciones. En respuesta a estos acontecimientos, las autoridades
reguladoras de los Estados Unidos y de varios otros paises adoptaron medidas de regulacion sin precedente. El gobierno de los Estados Unidos y las
autoridades reguladoras de muchos otros paises siguen evaluando e implementando otras medidas para estabilizar los mercados financieros de los
Estados Unidos y los mercados financieros a nivel global. Sin embargo, a pesar de estos esfuerzos y los esfuerzos de las autoridades reguladoras de
otros paises, los mercados financieros a nivel global han seguido experimentando un nivel de volatilidad excesivo. No hay ninguna garantia de que
las medidas de regulacion ya adoptadas o las medidas que se adopten en el futuro lograran evitar que los mercados de valores experimenten
pérdidas y volatilidad adicionales o lograran estimular a los mercados crediticios.

Algunas Inversiones del Fondo podrian verse afectadas en forma adversa y significativa por los acontecimientos antes descritos o por otros
acontecimientos futuros similares o distintos. Los trastornos adicionales en el mercado podrian dar lugar a cambios en los requisitos establecidos por
la regulacion aplicable o a intervenciones por parte del gobierno por cuestion de “emergencia”, lo cual podria ocasionar que el Asesor en Inversiones
se vea repentinamente en la imposibilidad de efectuar ciertas inversiones o de administrar los riesgos relacionados con las Inversiones del Fondo.
Ademas, cualquier trastorno futuro en la economia o en el mercado (esté o no esté relacionado con los deterioros antes descritos) y, en su caso, sus
consecuencias, podria(n) tener un efecto adverso significativo en el Vehiculo de Inversion del Fondo y en las Inversiones del Fondo.

Es posible que a largo plazo se adopten nuevas medidas de regulacién significativas que podrian limitar las actividades y oportunidades de inversion
del Vehiculo de Inversion del Fondo o modificar el funcionamiento de los mercados de capitales; y cabe la posibilidad de que la situacion econémica
a nivel mundial experimente un desacelere grave. Por tanto, es posible que el Vehiculo de Inversién del Fondo no pueda o no logre preservar el valor
de sus activos, generar retornos positivos sobre sus inversiones o administrar eficazmente sus riesgos.

Demandas en contra de BlackRock e investigaciones por parte de las autoridades reguladoras

BlackRock es una firma de gestion de activos y, como tal, administra diversos fondos de inversiéon. Dada la amplia gama de transacciones celebradas
por BlackRock y sus Afiliadas, dentro del curso habitual de sus respectivas operaciones de negocios BlackRock y sus Afiliadas (incluido el Asesor en
Inversiones) pueden ser y de hecho son objeto de demandas (o amenazas de demanda), asi como de investigaciones, auditorias y averiguaciones
por parte de autoridades gubernamentales. Tanto las demandas como las investigaciones, auditorias y averiguaciones por parte de autoridades
gubernamentales podrian afectar al Vehiculo de Inversién del Fondo en el supuesto de que dafien el prestigio de BlackRock (y, por consiguiente, del
Asesor en Inversiones), entre otras cosas. Si estos procedimientos llegaren a resolverse en términos desfavorables, podrian dar lugar a
responsabilidades penales o civiles, o a la imposicion de multas, sanciones u otras cargas monetarias o no monetarias que podrian tener un impacto
negativo en BlackRock (y, por consiguiente, en el Asesor en Inversiones). Aunque BlackRock (y, por consiguiente, el Asesor en Inversiones) ha
implementado politicas y procedimientos para evitar las faltas de cumplimiento con la regulacion y las reglas aplicable(s), no hay ninguna garantia de
que dichas politicas y procedimientos seran eficaces o protegeran a BlackRock en todos los casos.

Factores de riesgo relacionados con la estructura fiscal
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El régimen fiscal aplicable al Fideicomiso puede ser modificado o su interpretacién puede cambiar

Se pretende que el Fideicomiso califique como un fideicomiso a través del cual no se realizan actividades empresariales en términos de lo previsto en
la fraccion | de la regla 3.1.15 de la Resolucion Miscelanea Fiscal, sujeto al cumplimiento de los requisitos correspondientes; esto es, se pretende que
el Fideicomiso sea considerado como una entidad con actividades e ingresos pasivos consistentes en realizar las Inversiones a través de los
Vehiculos de Inversion, y servir como un conducto de pago a través del cual los Tenedores de los Certificados recibirian los recursos derivados de
dichas Inversiones en concepto de Distribuciones.

Cabe sefialar que aun cuando el régimen fiscal del Fideicomiso se encuentra contemplado en la regla miscelanea antes sefialada, por diversas
razones, incluyendo por cambios en las leyes y demas normatividad aplicable, por incumplimiento del requisito del porcentaje de ingresos pasivos,
por cualquier criterio, disposicién, regla o porque las autoridades fiscales correspondientes consideren que el Fideicomiso no cumple con los
requisitos aplicables, es posible que dicho régimen no sea aplicable al Fideicomiso. Bajo este ultimo escenario, la implicaciéon seria que le resulte
aplicable al Fideicomiso un régimen fiscal distinto del aqui descrito.

En caso de que el Fideicomiso fuese considerado como un fideicomiso a través del cual se realizan actividades empresariales, el Fiduciario debera
determinar un resultado fiscal que debera ser acumulado por los Tenedores en la proporcion que les corresponda, de acuerdo con lo estipulado en el
Contrato de Fideicomiso, pudiendo acreditar en esa misma proporcion el monto de los pagos provisionales efectuados por el Fiduciario. La pérdida
fiscal que en su caso se determine sélo podra ser disminuida de las utilidades fiscales de los diez ejercicios posteriores derivadas de las actividades
realizadas a través del mismo Fideicomiso. Si el Fideicomiso estuviera sujeto al régimen fiscal aplicable a los fideicomisos empresariales, las
Distribuciones a los Tenedores de los Certificados se verian afectadas adversamente.

Reformas a las leyes aplicables podrian afectar las Inversiones y al Fideicomiso y, como consecuencia, la capacidad del Fideicomiso de realizar
Distribuciones

Las leyes fiscales, asi como otras leyes y reglamentos aplicables en México, pueden ser reformadas. Dichas reformas podrian afectar adversamente
la posibilidad de que las Inversiones generen un flujo de efectivo positivo o utilidades para los inversionistas, o afectar negativamente de cualquier
otra forma las Inversiones o el Fideicomiso. No hay certeza de que el régimen (fiscal o de otro tipo) aplicable al Fideicomiso y a las Inversiones no
sufra modificaciones en el futuro, lo cual podria afectar el monto de las Distribuciones.

El régimen fiscal aplicable en materia de retenciones respecto de las Distribuciones que se hagan a los inversionistas como consecuencia de su
participacion en el Fideicomiso, tal como se describe en el presente reporte, asi como el régimen fiscal aplicable al Fideicomiso y a las Inversiones,
puede sufrir modificaciones de forma tal que se incremente la carga fiscal aplicable a las Inversiones.

La legislacion fiscal actual no prevé reglas particulares para que, atendiendo al régimen de transparencia, las contrapartes puedan identificar a los
beneficiarios de las inversiones que se efectien a través de los fideicomisos que se ubiquen en la fraccion | de la regla 3.1.15 de la Resolucion
Miscelanea Fiscal, por lo que en tanto dichas reglas no se publiquen o bien, en tanto las autoridades fiscales no emitan una confirmacion de criterio
particular al Fideicomiso promovida por el Administrador, las contrapartes podrian tener dificultades para efectuar las retenciones que correspondan
en funcion de los beneficiarios de los ingresos de que se trate. Dichas circunstancias podrian afectar los procesos de Desinversiéon de las
Inversiones.

Por otra parte, los potenciales inversionistas deben considerar que las leyes fiscales extranjeras aplicables en los paises en los que el Fideicomiso
pueda realizar Inversiones, directa o indirectamente, podrian ser modificadas en el futuro lo cual puede afectar el monto de las Distribuciones
efectuadas en relacion con las Inversiones que se situen en jurisdicciones distintas a México.

Cada Tenedor debera realizar su propia determinacion del régimen fiscal que le es aplicable

Cada Tenedor es responsable de determinar su propio régimen fiscal y sus obligaciones al amparo del mismo. Ni el Fiduciario, ni el Fideicomitente, ni
el Administrador, ni el Representante Comun, ni los Intermediarios Colocadores, ni cualquiera de sus Afiliadas o subsidiarias o asesores asumen
responsabilidad alguna por la determinacién que hagan los Tenedores de su situacion fiscal (incluyendo respecto de su adquisicion, tenencia o
enajenacion de los Certificados) o del cumplimiento de sus obligaciones fiscales al amparo de cualquier legislacion aplicable. Cada Tenedor debe
consultar a sus propios asesores fiscales.

Por otra parte, los posibles inversionistas deben considerar que los impuestos establecidos por las leyes fiscales de los diversos paises en donde el
Fideicomiso, directa o indirectamente, realice Inversiones pueden afectar el monto de los retornos obtenidos y de las Distribuciones que pueda
realizar el Fideicomiso.

Los potenciales inversionistas deberan considerar que el régimen fiscal aplicable al Fideicomiso y a los Tenedores que se describe en este reporte
(incluyendo el régimen fiscal aplicable al gravamen o exencion de las Distribuciones o los ingresos derivados de enajenaciones de los Certificados)
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no ha sido validado o verificado por la autoridad tributaria competente, por lo que se les recomienda consultar a sus propios asesores en materia
fiscal.

Riesgos relacionados con las estimaciones

Las declaraciones contenidas en este reporte que no se refieran a hechos historicos, se basan en las expectativas, estimaciones, proyecciones,
opiniones y convicciones actuales del Administrador. En virtud de que existen diversos riesgos, aspectos inciertos y otros factores tanto conocidos
como desconocidos, los hechos o resultados reales o el desempefio real del Fidecomiso podrian llegar a diferir sustancialmente de los previstos o
expresados en dichas declaraciones. En virtud de lo anterior, no debe depositarse una confianza indebida en las mismas. Ademas, al evaluar la
informacién en materia de desempefio contenida en este reporte, los posibles inversionistas deben tener presente que los rendimientos reales
generados por las inversiones que aun no se realizan dependeran, entre otros factores, de resultados de operacion futuros, del valor de los activos
respectivos y la situacion del mercado al momento de una desinversion, de las restricciones legales y contractuales aplicables a la transmisiéon de
activos que podrian afectar la liquidez, de cualesquier costos relacionados con la celebraciéon de las operaciones correspondientes, de la fecha y
forma en que se lleve a cabo la venta y de las reservas con las que cuente el Fideicomiso, todo lo cual podria diferir de los supuestos y
circunstancias en las que se basa la informacién contenida en este reporte. Por lo tanto, los rendimientos reales generados por dichas inversiones
aun no realizadas podrian resultar sustancialmente distintos de los indicados en el presente reporte. No existe garantia de que las ganancias
generadas por el Fideicomiso seran iguales o similares a los obtenidos o a los que se espera obtener de las inversiones previamente realizadas por
las Afiliadas del Administrador.

Riesgos Relacionados con la Informacién de Sostenibilidad

Conforme a las modificaciones a la Circular Unica de Emisoras (CUE) publicadas por la CNBV el 28 de enero de 2025, a partir de este afio el
Fideicomiso, en su caracter de vehiculo de inversién en capital privado orientado a inversionistas institucionales (CERPI), se encuentra sujeto a un
entorno regulatorio y de mercado crecientemente exigente en materia de revelacion de informacion de sostenibilidad, derivado de la adopcién de las
Normas Internacionales de Informaciéon a Revelar sobre Sostenibilidad (IFRS S”) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Sostenibilidad (ISSB), particularmente la IFRS S1 "Requerimientos Generales para la Informaciéon Financiera a Revelar Relacionada con la
Sostenibilidad" ("IFRS S1") y las IFRS S2 "Informacion a Revelar Relacionada con el Clima" ("IFRS S2").

De conformidad con dichas disposiciones, el Fideicomiso debera presentar un informe de sostenibilidad preparado conforme a las IFRS S, lo cual
implica la identificacién y divulgacion de riesgos y oportunidades relacionados con la sostenibilidad, incluyendo aquellos de caracter climatico.
Considerando la naturaleza flexible y sofisticada de los CERPI, asi como la diversidad geografica, sectorial y operativa de las inversiones
subyacentes, la recopilacion de informacion confiable, comparable y oportuna puede representar un desafio significativo.

La falta de presentacion del informe de sostenibilidad, su presentacién extemporanea, la omision de informacién o revelaciones requeridas conforme
a las IFRS S o la falta del nivel de aseguramiento requerido, podria dar lugar a sanciones por parte de la CNBV, asi como afectar negativamente la
percepcion del Fideicomiso entre inversionistas institucionales, asesores e intermediarios, para quienes la disponibilidad y calidad de la informacion
relacionada con la sostenibilidad constituye un elemento relevante en sus decisiones de inversion y asignacion de capital.

Finalmente, las IFRS S constituyen un régimen de revelacion de informacién y no imponen al Fideicomiso la obligacién de mantener una estrategia
de inversion sustentable ni de alcanzar objetivos especificos en materia ambiental, social o de gobernanza. No obstante, el cumplimiento de dichas
normas requiere la obtencién, integracion y divulgaciéon de informacién relacionada con riesgos y oportunidades de sostenibilidad provenientes del
propio Fideicomiso y, en su caso, de las entidades y vehiculos en los que invierta. No puede garantizarse que dicha informaciéon se encuentre
disponible, sea suficiente, consistente o pueda obtenerse oportunamente para satisfacer todos los requerimientos regulatorios aplicables. Cualquier
deficiencia, retraso o limitacion en la recopilaciéon, procesamiento o divulgacion de dicha informacion podria generar costos adicionales de
cumplimiento, observaciones regulatorias, sanciones administrativas o afectar negativamente la percepcion de los inversionistas respecto del
Fideicomiso y de los certificados.

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

A la fecha del presente Reporte Anual no hay cambios significativos a los derechos de valores inscritos en el RNV.
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Destino de los

BLKAGPI Fecha: 2025-12-31
fondos, en su caso:
El destino de los fondos no ha variado de aquel que se especificd en el prospecto de colocacion.
El Fideicomiso presenta un resumen de la aplicacion de los fondos recibidos de sus tenedores desde su emision:
Resumen del destino de los Fondos
Aportaciones de los Tenedores:
Emision inicial $ 23,000
Primera emisién adicional 7,499
Segunda emision adicional 7,000
Tercera emision adicional 6,100
Cuarta emision adicional 10,150
Quinta emision adicional 10,000
Sexta Emisién Adicional 5,400
Reapertura Serie B 22,500
Séptima Emision Adicional 1,600
Primera Emision Adicional Serie B 5,000
Octava Emision Adicional 1,000
Segunda Emisién Adicional Serie B 8,400
Novena Emisién Adicional 1,450
Tercera Emisiéon Adicional Serie B 2,900
Décima Emision Adicional 8,100
Cuarta Emision Adicional 7,500
Décima primera llamada de capital 6,350
Quinta Emision Adicional 6,650
Total aportaciones de los Tenedores $ 140,599
Inversiones realizadas
FoNOA $ (81,148)
FoNOA, Retorno de capital no utilizado 5,894
Fideicomiso FID/3912 (26,420)
BlackRock Private Opportunities Fund V (Lux) SCSp (28,066)
Total inversiones realizadas $ (129,740)
Recursos después de inversiones realizadas 10,859
Distribuciones a los Tenedores
Primera distribucion Serie B (1,187)
Segunda distribucién Serie B (638)
Primera distribucion Serie A (11,000)
Total distribuciones a los Tenedores (12,825)
Total de ingresos del Fideicomiso 20,604
Total de gastos del Fideicomiso (3,890)
Recursos pendientes de aplicar al 31 de diciembre 2025 $ 14,748

Moneda: USD
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Documentos de caracter publico:

Toda la informacion contenida en el Reporte Anual y/o en cualquiera de sus Anexos, podra ser consultada por los inversionistas a través de la BMV,
en sus oficinas, o en su pagina de Internet: www.bmv.com.mx.

Este reporte contiene informacion preparada por el Fideicomitente, el Administrador y obtenida de otras fuentes.

El Fiduciario debera proporcionar a los Tenedores cualquier informacion, incluyendo informacion relacionada con la constituciéon, administracién y
situacién actual al momento de la consulta. Las copias del prospecto de colocacion que sean solicitadas por escrito por los Tenedores seran
distribuidas en las oficinas del Fiduciario, previa solicitud por escrito a la atencion del Delegado Fiduciario del Fideicomiso No. 188113, en sus
oficinas ubicadas en Torre Anseli, ubicada en Avenida Revolucién 1267, piso 11, Los Alpes, Alvaro Obregén, C.P. 01010, Ciudad de México, México
(Ventanilla Fiduciario) o al teléfono +52 (55) 2262-5984.

La persona encargada de relaciones y analisis con inversionistas por parte del Administrador sera Charles Pilliod, con domicilio ubicado en Pedregal
24, piso 5, Colonia Molino del Rey, Miguel Hidalgo, 11040, Ciudad de Meéxico, teléfono +52 (55) 5249-3946 y correo electronico
Charles.pilliod@blackrock.com.

Las personas encargadas de relaciones con inversionistas por parte del Representante Coman sera el Lic. Luis Angel Severo Trejo y/o la Lic.
Alejandra Tapia Jiménez. para lo cual debera dirigirse a las oficinas corporativas del Representante Comun ubicadas en Paseo de la Reforma 284
piso 9, colonia Juarez, C.P. 06600, Ciudad de Meéxico, Teléfonos (55) 5230-0204 o al (55) 5231-0161 o a los correos electrénicos
laseverot@monex.com.mx y/o altapia@monex.com.mx.
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[416000-NBIS5] Estructura de la operacion

Patrimonio del fideicomiso:

El Patrimonio del Fideicomiso se conforma o conformard, segun sea el caso, de los siguientes activos:

La Aportacion Inicial;

El Monto de la Emision Inicial para cada Serie de Certificados, cualesquier montos que resulten de las Emisiones Adicionales de cada
Serie de Certificados derivado de las Llamadas de Capital y todas y cada una de las cantidades depositadas en las Cuentas del
Fideicomiso (incluyendo cualquier monto resultante de las Emisiones Adicionales de cada Serie de Certificados resultantes las Llamadas
de Capital, realizadas después de cualquier reapertura o aumento del Monto Maximo de Emisiéon o del Monto Maximo de la Serie
respectiva);

Cualesquier derechos fideicomisarios, acciones, participaciones sociales (/imited partner interests), o cualquier otra participacion de capital
o derecho en relaciéon con, o derivado de cualquier Inversion realizada por el Fiduciario, directa o indirectamente, a través de cualquier
Vehiculo de Inversién, conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi como los frutos y rendimientos derivados de los
mismos;

Todos y cada uno de los derechos de crédito derivados de, o relacionados con, cualquier crédito o financiamiento otorgado por el
Fiduciario, incluyendo cualesquiera derechos de crédito derivados de préstamos otorgados por el Fiduciario en favor de cualquier Vehiculo
de Inversion conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi como todos y cada uno de los documentos de crédito derivados
de, o relacionados con, dichos derechos de crédito (incluyendo, sin limitacién, cualesquier pagaré, instrumentos de garantia, intereses y
comisiones relacionados con los mismos);

Cualesquiera recursos y demas activos, bienes o derechos que reciba el Fiduciario como consecuencia de las Inversiones, o derivado de
una desinversion de las mismas;

Las Inversiones Permitidas, y cualquier cantidad que derive de las mismas;

Los Compromisos restantes de los Tenedores; en su caso, los contratos de cobertura celebrados por el Fiduciario de conformidad con la
Clausula 13.2 del Contrato de Fideicomiso;

Todos y cada uno de los demas activos y derechos cedidos al, y/o adquiridos por el Fiduciario, asi como las obligaciones que asuma para
los Fines del Fideicomiso de conformidad con, o segun lo previsto en, el Contrato de Fideicomiso; y

Todos y cada uno de los montos en efectivo y cualesquiera frutos, productos y/o rendimientos derivados de o relacionados con los bienes
descritos en los incisos anteriores, incluyendo los derechos derivados de, o relacionados con, la inversién u operacién del Fideicomiso,
incluyendo, sin limitacion, el cobro de indemnizaciones, multas y penalidades por incumplimiento de contratos y otros derechos similares.

Al cierre del ejercicio el saldo de activos netos atribuibles a los Tenedores es:

2025 2024 2023
Activos netos atribuibles a los Tenedores
Emision Inicial $ 23,000 $ 23,000 $ 23,000
Primera Emision Adicional 7,500 7,500 7,500
Segunda Emisién Adicional 7,000 7,000 7,000
Tercera Emisién Adicional 6,100 6,100 6,100
Cuarta Emisién Adicional 10,150 10,150 10,150
Quinta Emisién Adicional 10,000 10,000 10,000
Sexta Emision Adicional 5,400 5,400 5,400
Reapertura (Emision Inicial Serie B) 22,500 22,500 22,500
Séptima Emisién Adicional 1,600 1,600 -
Primera Emision Adicional Serie B 5,000 5,000 -
Octava Emision Adicional 1,000 1,000 -
Segunda Emision Adicional Serie B 8,400 8,400 -
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Novena Emision Adicional 1,450 1,450 -
Tercera Emision Adicional Serie B 2,900 2,900 -
Décima Emisién Adicional 8,100 - -
Cuarta Emision Adicional 7,500 - -
Décima primera llamada de capital 6,350 - -
Quinta Emisién Adicional 6,650 - -
Primera distribucion Serie B (1,187) - -
Segunda distribucion Serie B (638) - -
Primera distribucion Serie A (11,000) - -
Resultado integral acumulado 51,567 40,264 24,302
Utilidad (pérdida) integral del ejercicio 9,858 11,303 15,962
Total Activos netos atribuibles a los Tenedores $ 189,200 $ 163,567 $ 131,914

Desempeiio de los valores emitidos

Moneda:

usD

El 29 de noviembre de 2018 se constituy6 el Fideicomiso; y, el 5 de diciembre de 2018 BlackRock México Manager I, S. de R. L. de C. V. en su
calidad de Administrador y CIBanco, S. A. en su calidad de Fiduciario, realizaron la primera emisiéon de Certificados de Proyectos de Inversion
denominado “CERPI” por $23,000,000 Dolares. Los recursos obtenidos de la emision inicial se cruzaron en la Bolsa Mexicana de Valores y fueron
depositados en la cuenta general del Fideicomiso.

El 27 de marzo de 2023, mediante Asamblea General de Tenedores, se acordé aumentar el monto maximo autorizado de emision lanzando una serie
adicional del instrumento. En esa fecha se colocaron 225,000 Certificados “Serie B”; los instrumentos fueron registrados como Certificados de
Proyectos de Inversion, clave de pizarra “BLKAGPI 23D”, por un monto total de $22,500,000 Ddlares.

De 2020 a 2025 se han realizado Emisiones Adicionales, por lo que un resumen general de importe de la Emision Inicial, Emisiones Adicionales y
Reaperturas al 31 de diciembre de 2025, se muestra a continuacion:

Precio por
Certificado Importe Saldo
Serie A Fecha Certificados (Dolares) (Ddlares) (Délares)
Emision Inicial 5 de diciembre de 2018 230,000 $ 100.00 $ 23,000,000.00 $ 23,000,000.00
Primera Emisién Adicional 29 de abril de 2020 149,995 50.00 7,499,750.00 30,499,750.00
Segunda Emisién Adicional 3 de febrero de 2021 279,997 25.00 6,999,925.00 37,499,675.00
Tercera Emision Adicional 19 de marzo de 2021 487,997 12.50 6,099,962.50 43,599,637.50
Cuarta Emisién Adicional 2 de julio de 2021 1,623,997 6.25 10,149,981.25 53,749,618.75
Quinta Emisién Adicional 11 de abril de 2022 3,199,997 3.125 9,999,990.64 63,749,609.39
Sexta Emision Adicional 12 de enero de 2023 3,455,995 1.5625 5,399,992.19 69,149,601.58
Séptima Emision Adicional 18 de enero de 2024 2,047,995 0.7813 1,599,996.11 70,749,597.69
Octava Emisién Adicional 16 de abril de 2024 2,559,996 0.3906 999,998.44 71,749,596.13
Novena Emisién Adicional 12 de agosto de 2024 7,423,996 0.1953 1,449,999.21 73,199,595.34
Décima Emision Adicional 16 de abril de 2025 82,943,997 0.0977 8,099,999.70 81,299,595.04
Décima primera llamada de capital 4 de agosto de 2025 130,047,997 0.0488 6,349,999.87 87,649,594.91
Total 234,451,959 $  87,649,594.91
Precio por
Certificado Importe Saldo
Serie B Fecha Certificados (Dolares) (Ddlares) (Ddlares)
Reapertura (Emision Inicial Serie B) 27 de marzo de 2023 225,000 100.00 22,500,000.00 22,500,000.00
Primera Emision Adicional 18 de enero de 2024 99,998 50.00 4,999,900.00 27,499,900.00
Segunda Emisién Adicional 16 de abril de 2024 335,998 25.00 8,399,950.00 35,899,850.00
Tercera Emisién Adicional 12 de agosto de 2024 231,996 12.50 2,899,950.00 38,799,800.00
Cuarta Emisién Adicional 16 de abril de 2025 1,199,995 6.25 7,499,968.75 46,299,768.75
Quinta Emision Adicional 4 de agosto de 2025 2,127,997 3.125 6,649,990.64 52,949,759.39
Total 4,220,984 $  52,949,759.39
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Las Distribuciones a Tenedores desde el inicio del Fideicomiso y hasta el 31 de diciembre de 2025 se presenta en las siguientes tablas:

Importe

Serie A Fecha de pago uUsD

Primera distribucion 8 de diciembre de 2025 $11,000

Total $ $11,000
Importe Importe Tipo de
Serie B Fecha de pago uUsD MXN Cambio
Primera distribucion* 24 de enero de 2025  $ $1,187 $24,500 20.6358
Segunda distribucion* 9 de mayo de 2025 638 12,495 19.5880

Total $ $1,825 $36,995

(*) Estas distribuciones fueron pagadas en MXN a los Tenedores.

Las Distribuciones efectuadas durante 2025 fueron distribuciones de capital, por lo que no se incluyen férmulas para su calculo en el presente
Reporte Anual.

Al cierre del presente Reporte Anual, no se ha incurrido en incumplimientos de pago oportuno a los Tenedores.

Contratos y acuerdos:

Con fecha 29 de noviembre de 2018, BlackRock México Manager 1l, S. de R.L. de C.V. como fideicomitente, administrador, y fideicomisario en
segundo lugar (el “Fideicomitente”); CIBanco, S.A., Institucion de Banca Mdltiple (“ClIBanco”), cuyo causahabiente final de su negocio fiduciario
escindido es Banco Multiva, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Multiva (“Multiva”), como fiduciario (el “Fiduciario”); y Evercore
Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Divisién Fiduciaria (“Evercore”), como representante comun de los Tenedores, celebraron el Contrato de Fideicomiso
Irrevocable identificado con el numero CIB/3143 (hoy identificado con el nimero de fideicomiso “188113”) (el “Contrato de Fideicomiso Original”)

Con fecha 18 de febrero de 2020, Evercore en su caracter de representante comun sustituido del Contrato de Fideicomiso, Monex Casa de Bolsa, S.
A. de C.V., Monex Grupo Financiero (“Monex”) en su caracter de representante comun sustituto, el Fideicomitente, Administrador y Fideicomisario en
Segundo Lugar, y CIBanco como fiduciario, celebraron un convenio de sustitucion de representante comuin del Contrato de Fideicomiso, mediante el
cual las partes acordaron la sustitucion de Evercore como representante comun de los Tenedores por Monex.

Como consecuencia de la firma del de sustitucion de representante comun del Contrato de Fideicomiso, en esa misma fecha, 18 de febrero de 2020,
BlackRock México Manager I, S. de R.L. de C.V., como Fideicomitente, como Administrador y como fideicomisario en segundo lugar, CIBanco (hoy
Multiva, como causahabiente final de la transmision del negocio fiduciario previamente escindido de ClBanco) Monex, como representante comun de
los Tenedores, celebraron un Primer Convenio Modificatorio y de reexpresién al Contrato de Fideicomiso.

Con fecha, 4 de agosto de 2020, entre BlackRock México Manager I, S. de R.L. de C.V. como fideicomitente, administrador, y fideicomisario en
segundo; CIBanco; y Monex, celebraron un Segundo Convenio Modificatorio y de reexpresion al Contrato de Fideicomiso.

Con fecha, 16 de marzo de 2023, entre BlackRock México Manager I, S. de R.L. de C.V. como Fideicomitente, Administrador, y fideicomisario en
segundo; CIBanco; y Monex, celebraron un Tercer Convenio Madificatorio y de reexpresion al Contrato de Fideicomiso.

Con fecha 21 de julio de 2025, la totalidad de los Tenedores aprobaron mediante resoluciones unanimes fuera de la Asamblea General de
Tenedores, entre otras cosas (i) la sustitucion de CIBanco, como fiduciario del Fideicomiso, por Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca
Multiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria; (ii) otorgar las autorizaciones y/ o dispensas necesarias o convenientes en relacién con el
inciso (i) anterior; vy, (iii) llevar a cabo las modificaciones necesarias y/ o convenientes al Contrato de Fideicomiso y segun resulte aplicable y/ o
conveniente a los demas Documentos de la Emision.

El 28 de agosto de 2025, BlackRock México Manager Il, en su caracter de Fideicomitente, Administrador y Fideicomisario, ClBanco, actuando como
fiduciario sustituido del Fideicomiso, y Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria (“Citi”),
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en su caracter de fiduciario sustituto, y Monex, como Representante Comun de los Tenedores, celebraron un convenio de sustitucion fiduciaria,
mediante el cual CIBanco fue irrevocablemente sustituido por Citi como fiduciario del Fideicomiso.

El Cuarto Convenio Modificatorio y de Re-expresion al Contrato de Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113 se celebré el 3 de
octubre de 2025, entre BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V., Citi y Monex, el cual es el Contrato de Fideicomiso vigente a la fecha de
presentacion del presente reporte anual y sobre el cual dejamos un resumen a continuacion:

Constitucion del Fideicomiso; Nombramiento del Fiduciario

El Fideicomitente, transfiri6 la Aportacion Inicial para la constitucién del Fideicomiso, y el Fideicomitente, nombra a Banco Citi México, S.A,,
Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Divisién Fiduciaria, como fiduciario del Contrato de Fideicomiso, para ser propietario y
titular del Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores para los Fines del Fideicomiso de conformidad con lo previsto en el
Contrato de Fideicomiso y la Ley Aplicable, asi como para cumplir con las obligaciones del Fiduciario establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en
la Ley Aplicable.

Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores

Véase descripcion del Patrimonio del Fideicomiso en la seccion [416000-NBIS5] Estructura de la operacién, apartado “Patrimonio del Fideicomiso”,
del presente Reporte Anual.

Fines del Fideicomiso

Los Fines del Fideicomiso son que el Fiduciario lleve a cabo cada una de las actividades y cumpla con cada una de las obligaciones descritas en el
Contrato de Fideicomiso y cualesquier otro Documento de la Emisién, incluyendo (i) llevar a cabo la Emision Inicial y la oferta publica restringida de
los Certificados de la Serie Inicial, y la Emision Inicial de Certificados de Series Subsecuentes, asi como llevar a cabo Emisiones Adicionales que
resulten de cualquier Llamada de Capital requerida de cualquier Serie, de conformidad con los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso;
(ii) realizar Inversiones; (iii) distribuir y administrar el Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores de conformidad con lo
establecido en el Contrato de Fideicomiso; (iv) realizar Distribuciones de conformidad con lo establecido en la Clausula 12.1; y (v) realizar todas
aquéllas actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier otra Persona que conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso o de
cualesquier otro Documentos de la Emision tenga derecho a instruir al Fiduciario (incluyendo, sin limitacion, el Representante Comun y aquéllas
Personas a las cuales se les hayan delegado o cedido dichas facultades del Administrador de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Administracion), en cada caso, de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso, que el Administrador o dicha otra Persona considere
que sean necesarias, recomendables, convenientes o incidentales a las actividades descritas en el Contrato de Fideicomiso. En relacién con lo
anterior, el Fiduciario debera, en cada caso, de conformidad con la Ley Aplicable:

(a) ser el unico y legitimo propietario, y tener y mantener la titularidad de los bienes y derechos que actualmente o en el futuro formen parte del
Patrimonio del Fideicomiso en beneficio de cada Serie de Certificados;

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

(c) presentar toda aquella informacion, llevar a cabo aquellos actos y gestiones, y celebrar todos aquellos documentos, solicitudes, informacién y
notificaciones necesarias o convenientes para registrar los Certificados de cualquier Serie en el RNV, llevar a cabo la Emisién Inicial y oferta publica
restringida de los Certificados de la Serie Inicial (incluyendo la celebracién de cualquier contrato de colocacién), realizar la Emision Inicial de
Certificados de Series Subsecuentes, y llevar a cabo Emisiones Adicionales de Certificados de cualquier Serie de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso;

(d) presentar toda aquella informacién, llevar a cabo aquellos actos y gestiones, y celebrar y entregar todos aquellos documentos, solicitudes,
informacion y notificaciones necesarias o convenientes para listar los Certificados en la BMV;

(e) presentar toda aquella informacion, llevar a cabo aquellos actos y gestiones, y celebrar todos aquellos documentos, solicitudes, informacién y
notificaciones necesarias convenientes para mantener y/o actualizar el registro de los Certificados en el RNV y el listado de los Certificados en la
BMV;

(f) mantener y conservar la propiedad vy titularidad del Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores conforme a los términos
y sujeto a las condiciones del Contrato de Fideicomiso en beneficio de cada Serie de Certificados;

(g) celebrar, firmar, depositar en Indeval y, en caso de ser necesario, sustituir cada Titulo en los términos previstos en el Contrato de Fideicomiso;

(h) realizar Inversiones de conformidad con lo establecido en la Clausula VI del Contrato de Fideicomiso en beneficio de cada Serie de Certificados, y
cumplir todas y cada una de las obligaciones previstas en los documentos corporativos (governing documents) de los Vehiculos de Inversién en los
cuales invierta el Fideicomiso, incluyendo el pago, con fondos disponibles del Patrimonio del Fideicomiso que sean parte de la Serie de Certificados
correspondiente, de cualesquier llamadas de capital o avisos de fondeo (funding notices) emitidos por dichos Vehiculos de Inversién en relacion con
inversiones, gastos, comisiones por administracion y cualesquier otros fines previstos en dichos documentos;
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(i) llevar a cabo Llamadas de Capital de conformidad con la Clausula VII del Contrato de Fideicomiso, y llevar a cabo las Emisiones, incluyendo, sin
limitacién, las Emisiones Adicionales correspondientes a dichas Llamadas de Capital;

(j) conjuntamente con el Administrador, mantener un registro del Monto de la Emisién Inicial de cada Serie de Certificados y cualesquier otros montos
recibidos de cada Llamadas de Capital de cada Serie de Certificados, identificando los montos aportados por cada Tenedor; en el entendido, que en
ningun caso, el monto total agregado de las Emisiones de Certificados de la Serie Inicial y de la Emision de Certificados de Series Subsecuentes,
tomados en conjunto, pueden exceder el Monto Maximo de la Emision;

(k) llevar a cabo la desinversién y liquidacion del Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores de conformidad con lo
establecido en la Clausula XVII del Contrato de Fideicomiso;

(1) llevar a cabo la reapertura o aumento del Monto Maximo de la Emisiéon o Monto Maximo de la Serie, en cada caso, con la aprobacién previa de la
Asamblea General de Tenedores o de la Asamblea Especial de Tenedores correspondiente, respectivamente, de conformidad con los términos
establecidos en el Contrato de Fideicomiso;

(m) contratar y, en su caso, sustituir al Auditor Externo, de conformidad con los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso;

(n) contratar y, en su caso, sustituir al Valuador Independiente y al Proveedor de Precios de conformidad con los términos establecidos en el Contrato
de Fideicomiso;

(o) contratar y, en su caso, sustituir al Oficial de Cumplimiento, seglin sea aprobado por la Asamblea General de Tenedores, de conformidad con los
términos del Contrato de Fideicomiso y lo previsto en el Contrato de Administracién, en el entendido que dicho érgano determinara las funciones y el
plazo por el cual dicho Oficial de Cumplimiento estara en funciones;

(p) pagar, unicamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores y hasta donde éste alcance, cualquier
obligacion del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y en los demas Documentos de la Emision, incluyendo
de forma enunciativa mas no limitativa, la obligacién de hacer Distribuciones a los Tenedores conforme a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso,
asi como utilizar dichos recursos para realizar Pagos del Fideicomiso conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso y el Contrato de
Administracion, incluyendo para realizar reembolsos de Gastos del Fideicomiso al Administrador o cualquiera de sus Afiliadas;

(q) preparar y proporcionar toda la informacién relacionada con el Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores que deba
ser entregada de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, asi como toda la informacién que sea requerida de conformidad con otras
disposiciones del Contrato de Fideicomiso y cualesquier otros contratos de los que el Fiduciario sea parte;

(r) que el Fiduciario contrate con cargo al Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores y/o proporcione al Representante
Comun, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores, los recursos necesarios para realizar contrataciones de
los terceros que asistan a dicho Representante Comun en el cumplimiento de sus obligaciones, segun le sea instruido por el Representante Comun
en términos de la Clausula 4.3 del Contrato de Fideicomiso;

(s) preparar y proporcionar cualesquier otros reportes requeridos por, o solicitudes ante cualquier Autoridad Gubernamental, incluyendo aquellas
relacionadas con inversiones extranjeras y competencia econémica, previa instruccion por escrito del Administrador;

(t) de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y las instrucciones del Administrador, abrir y mantener una o mas cuentas bancarias denominadas
en Pesos o Ddlares, a nombre del Fideicomiso, segun se requiera;

(u) de conformidad con las instrucciones del Administrador, celebrar las operaciones cambiarias necesarias a fin de convertir las cantidades
depositadas en las Cuentas del Fideicomiso a Pesos o a Délares, segun sea necesario para cumplir con los Fines del Fideicomiso y para administrar
las Inversiones del Fideicomiso, en cada caso, al tipo de cambio ofrecido en términos de mercado por casas de cambio o instituciones financieras
autorizadas de reconocido prestigio, en la fecha de las operaciones cambiarias respectivas;

(v) de conformidad con las instrucciones del Administrador, otorgar en favor del Contador del Fideicomiso y de los individuos designados por el
Administrador, para ser ejercido conjunta o separadamente, un poder general para actos de administracion, de conformidad con lo establecido en el
segundo y cuarto parrafos del articulo 2554 del Cdédigo Civil Federal y de su articulo correlativo en los Cddigos Civiles de todas y cada una de las
Entidades Federativas de México, incluyendo la Ciudad de México, limitado Unica y exclusivamente para los efectos de llevar a cabo y presentar todo
tipo de tramites, gestiones, solicitudes de rembolso y declaraciones relacionados con el cumplimiento de las obligaciones fiscales del Fideicomiso, ya
sean de caracter formal o sustantivo (incluyendo sin limitacion, la obtencién y modificacién del RFC, y la tramitaciéon y obtencion de la Firma
Electrénica Avanzada (e.Firma) ante el Servicio de Administracién Tributaria, de la SHCP, asi como revocar los poderes otorgados cuando sea
instruido para tales efectos;

(w) celebrar el Contrato de Administracion con el Administrador (con la comparecencia del Representante Comun), y otorgar y revocar los poderes
que se establecen en dicho contrato;
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(x) otorgar y revocar los poderes que se requieran conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso, incluyendo sin limitacién, para la defensa del
Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores, en favor de las Personas que le instruya el Administrador, o el Representante
Comun, de conformidad con los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso o en el Contrato de Administracion;

(y) segun sea el caso, celebrar un contrato de administracion sustituto con un administrador sustituto, de conformidad con los términos establecidos
en el Contrato de Administracion y en el Contrato de Fideicomiso;

(2) incurrir en deuda, de conformidad con la Clausula VIII del Contrato de Fideicomiso, asi como otorgar garantias o constituir gravamenes
(incluyendo, sin limitacién, la creacion de gravamenes sobre la Cuenta General o sobre las Cuentas de Aportaciones respectivas, segun
corresponda, para garantizar los derechos de un acreedor bajo una Linea de Suscripcién), en cada caso, de conformidad con las instrucciones
previas del Administrador;

(aa) llevar a cabo las Distribuciones de conformidad con lo dispuesto en la Clausula XII del Contrato de Fideicomiso;
(bb) contratar y, en su caso, sustituir al Contador del Fideicomiso de conformidad con las instrucciones por escrito del Administrador;
(cc) celebrar operaciones con partes relacionadas de conformidad con los términos establecidos en la Clausula 9.1 del Contrato de Fideicomiso;

(dd) en la fecha de liquidacion relacionada con la Emisién Inicial correspondiente o tan pronto como sea posible, pagar los Gastos de Emision de
conformidad con los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso;

(ee) llevar a cabo cualquier acto necesario para inscribir el Contrato de Fideicomiso y cualquier modificacién al mismo en el RUG, incluyendo la
contratacion de un fedatario publico que lleve a cabo la inscripcién, cuyos honorarios deberan ser cubiertos con cargo al Patrimonio del Fideicomiso o
Activos netos atribuibles a los Tenedores;

(ff) contratar Asesores Independientes previa instruccion del Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores, de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso;

(gg) revisar, a través de la informaciéon y documentos que se le hubiere, proporcionado por los responsables a cargo o por las Personas obligadas
para tales efectos, el estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores;

(hh) obtener directamente una o mas Lineas de Suscripcion, y celebrar Convenios de Lineas de Suscripcion de conformidad con las instrucciones del
Administrados en los términos dispuestos en el Contrato de Fideicomiso;

(i) cumplir con todas y cada una de las obligaciones previstas en los Convenios de Lineas de Suscripcidon que se celebren, incluyendo sin limitacion,
la obligacion de realizar Llamadas de Capital con el unico fin de proporcionar al Fiduciario los fondos suficientes para realizar los pagos al acreedor
correspondiente respecto de una Linea de Suscripcion;

(jj) cumplir con sus obligaciones conforme a la CUAE; que las actividades, facultades y obligaciones previstas en la CUAE para el consejo de
administracion y el director general de emisoras seran realizadas por el Comité Técnico del Fideicomiso y por el Fiduciario, de conformidad con las
instrucciones del Comité Técnico, respectivamente, conforme con lo previsto en la CUAE;

(kk) en general, llevar a cabo cualquier otra accién que sea necesaria o conveniente para satisfacer o cumplir con los Fines del Fideicomiso y con
cualquier disposicion de los Documentos de la Emision, en cada caso, previas instrucciones del Administrador, el Comité Técnico, o de la Asamblea
General de Tenedores o la Asamblea Especial de Tenedores, segun corresponda, de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso y la
Ley Aplicable; y

(II) una vez concluida la vigencia del Contrato de Fideicomiso y pagadas todas las cantidades pagaderas conforme a los Certificados, distribuir todos
los derechos y activos que integren el Patrimonio del Fideicomiso o Activos netos atribuibles a los Tenedores de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso.

CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE LA SERIE INICIAL
Emision de Certificados

De conformidad con los articulos 62, 63, 64 y 68 y demas aplicables de la LMV, y el articulo 7 fraccién IX de la Circular Unica, y de conformidad con
los términos y condiciones del Acta de Emision, del Contrato de Fideicomiso y cada Titulo, el Fiduciario debera llevar a cabo la Emisién Inicial de los
Certificados de la Serie Inicial, asi como cualesquier otras Emisiones Adicionales de dicha Serie de Certificados de conformidad con lo siguiente:

Oferta Publica Inicial

El Fiduciario realizara una oferta publica restringida de los Certificados de la Serie Inicial no amortizables en la Fecha de Oferta Publica Inicial por un
monto que en ningun caso podra ser menor al 20% del Monto Maximo de la Serie de los Certificados de la Serie Inicial, y los Tenedores se obligan a
realizar dicha aportacion minima inicial mediante la adquisicion de los Certificados de la Serie Inicial, la cual debera ser fondeada en Dolares. Los
Certificados Serie A seran referidos como los “Certificados de la Serie Inicial”.
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Emisiones Adicionales

Sujeto a la actualizacion de la inscripcion de los Certificados de la Serie Inicial en el RNV, el Fiduciario de conformidad con las instrucciones previas
del Administrador, llevara a cabo Emisiones Adicionales de Certificados de la Serie Inicial conforme al mecanismo de Llamadas de Capital que se
establece en el Contrato de Fideicomiso hasta por el monto de los Compromisos Restantes de los Tenedores, sin que sea necesario consentimiento
alguno de los Tenedores, la celebracion de una Asamblea de Tenedores o la modificacién del Acta de Emision; en el entendido, que cada Emision
Adicional que resulte de una Llamada de Capital debera ser denominada y fondeada en Ddlares. El Fiduciario no podra llevar a cabo Emisiones
Adicionales de Certificados de la Serie Inicial cuyo monto acumulado, junto el Monto de la Emision Inicial de dichos Certificados de la Serie Inicial,
exceda del Monto Maximo de la Serie de dichos Certificados de la Serie Inicial.

Titulo de los Certificados

Los Certificados de la Serie Inicial emitidos por el Fiduciario estaran documentados en un sdlo titulo global de la Serie Inicial que ampare todos los
Certificados en circulacién emitidos a la fecha correspondiente el cual estara regido conforme a las leyes de México. El Titulo de los Certificados de la
Serie Inicial emitido por el Fiduciario debera ser depositado en Indeval y cumplir con todos los requisitos legales de conformidad con la LMV, la
Circular Unica y cualquier otra Ley Aplicable.

CERTIFICADOS DE SERIES SUBSECUENTES

Emision de Certificados de Series Subsecuentes

(a) El Fiduciario podra realizar Emisiones de Series de Certificados que sean subsecuentes a los Certificados de la Serie Inicial (cada
una, una “Serie Subsecuente”) de conformidad con los articulos 62, 63, 64, 68 y demas articulos aplicables de la LMV, el articulo
7, fraccién IX de la Circular Unica y de conformidad con los términos y condiciones del Acta de Emision, del Contrato de
Fideicomiso y de cada Titulo, por un monto que en ningun caso debera ser menor al 20% del Monto Maximo de la Serie
correspondiente a la Serie Subsecuente de Certificados, y de conformidad con la instruccion previa y por escrito del Administrador
y previa aprobaciéon de la Asamblea General de Tenedores; en el entendido, que cada Serie Subsecuente estara sujeta al
mecanismo de Llamadas de Capital que se establece en la Clausula VII del Contrato de Fideicomiso. EI monto total agregado de
todas las Emisiones de todas las Series de Certificados (incluyendo cualquier Compromiso Restante de los Tenedores),
consideradas en conjunto, no podra exceder el Monto Maximo de la Emisién; en el entendido, que dichas Emisiones deberan ser
denominadas y fondeadas en Doélares. De manera enunciativa, mas no limitativa, cada Serie de Certificados de una Serie
Subsecuente sera denominada de forma sucesiva a las de Certificados de la Serie Inicial, de forma tal, que la primer Serie
Subsecuente sera denominada como “Serie B”, la subsecuente como “Serie C”, y asi sucesivamente.

(b) Emision Inicial de Series Subsecuentes de Certificados. Cualquier Emision Inicial de una Serie Subsecuente en particular debera
realizarse de conformidad con lo siguiente:

(i) Notificacién de Emision Inicial de una Serie Subsecuente. De conformidad con las instrucciones previas por escrito del
Administrador, el Fiduciario publicara un aviso relacionado con dicha Emisién Inicial a través de Emisnet y el STIV-2
debiendo notificar al Indeval (en la forma establecida por Indeval), por lo menos 6 Dias Habiles antes de la Fecha de
Emisién Inicial de la Serie Subsecuente correspondiente (cada aviso, una “Notificacion de Emisién Inicial de Serie
Subsecuente”). Dicha Notificacion de Emision Inicial de Serie Subsecuente debera incluir:

1. identificacion de la Serie Subsecuente correspondiente, incluyendo clave de pizarra de la misma;

2. el Monto Maximo de la Serie, correspondiente a los Certificados de dicha Serie Subsecuente (incluyendo, exclusivamente para
efectos informativos, su equivalente en Pesos y el tipo de cambio aplicable, asi como la fecha y fuente de consulta del mismo);

3. el precio por Certificado de la Serie Subsecuente, el cual debera ser de $100.00 (incluyendo, exclusivamente para efectos
informativos, su equivalente en Pesos y el tipo de cambio aplicable, asi como la fecha y fuente de consulta del mismo);

4. el Monto de la Emision Inicial de la Serie Subsecuente correspondiente (incluyendo, exclusivamente para efectos informativos,
su equivalente en Pesos y el tipo de cambio aplicable, asi como la fecha y fuente de consulta del mismo);

5. el Periodo de Inversién de dicha Serie Subsecuente;

6. el numero de Certificados de dicha Serie Subsecuente a ser emitidos en la Emisién Inicial correspondiente, que debera ser
igual al Monto de la Emision Inicial de dicha Serie Subsecuente, dividido entre el precio descrito en la subseccién (2) anterior;

7. la Fecha de Emision Inicial de la Serie Subsecuente correspondiente, asi como la Fecha Limite de Suscripcién de Serie
Subsecuente y la Fecha de Asignacion;

8. el numero de Certificados de dicha Serie Subsecuente, que cada Tenedor de Certificados de la Serie Inicial tendra derecho a
suscribir por cada Certificado de la Serie Inicial del que sea titular en la Fecha de Registro correspondiente; en el entendido, que
dicho resultado se expresara en hasta trece decimales; y

9. un resumen del uso anticipado que tendran los recursos que se obtengan con la Emisién de dicha Serie Subsecuente de
Certificados, mismo que, en todo momento, debera cumplir con los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso; en el
entendido, que el Administrador podra poner a disposicion de los Tenedores a través del Representante Comun una descripcion
mas detallada de dicho uso de los recursos.
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(i) Compradores Permitidos. Los Tenedores de Certificados de la Serie Inicial tendran derecho a adquirir Certificados de las Series
Subsecuentes en la Fecha de Emision Inicial correspondiente, en proporcién a su participacion respectiva de Certificados de la Serie Inicial
(vis-a-vis del total de los Certificados de la Serie Inicial en circulacién) en la Fecha Limite de Suscripcion de Serie Subsecuente
correspondiente; en el entendido, que dichos Tenedores de Certificados de la Serie Inicial podran adquirir Certificados adicionales de las
Series Subsecuentes correspondientes de conformidad con el proceso de suscripcion establecido en el numeral (iii) siguiente. Para dichos
efectos, a fin de ejercer sus respectivos derechos de adquisicion de Certificados en una Emision Inicial de Serie Subsecuente, cada
Tenedor de Certificados de la Serie Inicial debera entregar al Fiduciario y al Administrador (con copia para el Representante Comun) junto
con la Notificacion de Ejercicio, las constancias de depdsito que expida el Indeval, asi como el listado de titulares expedido por su
intermediario financiero correspondiente, en su caso, que evidencie la titularidad de los Certificados de la Serie Inicial en la Fecha Limite de
Suscripcion de Serie Subsecuente correspondiente.

(iii) Proceso de Suscripcion. A mas tardar en la fecha que sea 3 Dias Habiles antes de la Fecha de Emision Inicial de Certificados de la
Serie Subsecuente correspondiente (la “Fecha Limite de Suscripcion de Serie Subsecuente”), cualquier Tenedor de Certificados de la Serie
Inicial tendra derecho a presentar una notificacion irrevocable por escrito al Fiduciario y al Administrador (con copia al Representante
Comun) en la que conste su caracter de Tenedor, el numero de Certificados de la Serie Inicial en circulaciéon de los que es propietario, asi
como su intencion de suscribir Certificados de la Serie Subsecuente correspondiente (cada una, una “Notificacién de Ejercicio”); en el
entendido, que dicha Notificacién de Ejercicio sera vinculante para el Tenedor de Certificados de la Serie Inicial. Dicha Notificacion de
Ejercicio debera indicar el nimero de Certificados de la Serie Subsecuente correspondiente que seran adquiridos por el Tenedor de
Certificados de la Serie Inicial respectivo, hasta por un monto equivalente a la proporcion de Certificados de la Serie Inicial que tenga dicho
Tenedor (vis-a-vis del total de Certificados de la Serie Inicial en circulacion); en el entendido, que dichas Notificaciones de Ejercicio podran
incluir adicionalmente una oferta de suscripcion adicional de Certificados de la Serie Subsecuente correspondiente, en caso de que existan
Certificados de la Serie Subsecuente correspondiente que no hayan sido suscritos por los demas Tenedores de Certificados de la Serie
Inicial (dichos Certificados adicionales, los “Certificados Remanentes”); en el entendido, que el numero de Certificados Remanentes
incluidos en las 6rdenes vinculantes contenidas en las Notificaciones de Ejercicio deben identificarse claramente.

(iv) Asignacion. El Administrador, a su discrecion y dentro de un periodo de 1 Dia Habil siguiente a la Fecha Limite de Suscripcién de Serie
Subsecuente (la “Fecha de Asignacion”), revisara las érdenes vinculantes contenidas en las Notificaciones de Ejercicio correspondientes,
determinara el nimero de Certificados de la Serie Subsecuente respectiva que cada Tenedor de Certificados de la Serie Inicial tendra
derecho a suscribir, y realizara la asignacion de los Certificados de dicha Serie Subsecuente de conformidad con lo siguiente:

(1) Primero, los Certificados de la Serie Subsecuente se asignaran entre los Tenedores de los Certificados de la Serie Inicial que
hayan presentado Notificaciones de Ejercicio, con base al nimero de Certificados de la Serie Subsecuente contenidos en las
Notificaciones de Ejercicio correspondientes y hasta el numero de Certificados de la Serie Subsecuente que dichos Tenedores
tengan derecho a suscribir de acuerdo con el niumero de Certificados de la Serie Inicial de los que sean titulares dichos Tenedores
a la Fecha Limite de Suscripcion de Serie Subsecuente; en el entendido, que cualquier oferta de suscripcion de los Certificados
Remanentes incluidos en cualquiera de las Notificaciones de Ejercicio no sera considerada para efectos de dicha asignacion.

(2) Segundo, si después de la asignacion mencionada en el parrafo (1) anterior, no hubiese sido posible asignar entre los Tenedores
de los Certificados de la Serie Inicial todos los Certificados correspondientes a la Emision Inicial de la Serie Subsecuente, los
Certificados restantes se asignaran Unicamente a aquellos Tenedores de los Certificados de la Serie Inicial que hubieren
presentado una oferta de suscripcion de Certificados Remanentes en sus Notificaciones de Ejercicio correspondientes, en funcion
del nimero de Certificados Remanentes que dichos Tenedores ofrecieron suscribir en las Notificaciones de Ejercicio
correspondientes, hasta que todos los Certificados de la Emision Inicial de la Serie Subsecuente hayan sido asignados; en el
entendido, que si mas de un Tenedor de los Certificados de la Serie Inicial hubiere presentado una oferta vinculante de compra de
Certificados Remanentes, y los Certificados Remanentes incluidos en dichas notificaciones excedan el nimero de Certificados
Remanentes disponibles de la Emision Inicial de dicha Serie Subsecuente que no hayan sido asignados a dicha fecha, los
Certificados Remanentes pendientes de ser suscritos seran asignados entre dichos Tenedores de los Certificados de la Serie
Inicial con base a la proporcion que el niumero de Certificados Remanentes incluidos en su Notificaciones de Ejercicio respectivas
representen con respecto a todos los Certificados Remanentes incluidos en todas las Notificaciones de Ejercicio presentadas
previamente al Fiduciario y al Administrador conforme al parrafo (iii) anterior.

(3) Tercero, si al cierre del dia de la Fecha de Asignacion (una vez que, de ser aplicable, los Certificados Remanentes hayan sido
asignados conforme al parrafo (2) anterior), no se haya podido asignar entre los Tenedores de los Certificados de la Serie Inicial
todos los Certificados correspondientes a la Emision Inicial de la Serie Subsecuente, el Administrador instruira al Fiduciario (con
copia al Representante Comun) a publicar un aviso a través de Emisnet y STIV-2, informando a los Tenedores de los Certificados
de la Serie Inicial dicha situacién y otorgando a dichos Tenedores la opcién de suscribir cualquier Certificado pendiente de la Serie
Subsecuente correspondiente, en la misma proporcion al numero de Certificados de la Serie Subsecuente que cada Tenedor
hubiere previamente ofrecido suscribir, en virtud de sus respectivas Notificaciones de Ejercicio, respecto de todos los Certificados
incluidos en todas las Notificaciones de Ejercicio respecto de dicha Serie Subsecuente que todos los Tenedores de los Certificados
de la Serie Inicial hubieren ofrecido adquirir. Los Tenedores de los Certificados de la Serie Inicial podran ofrecer suscribir dichos
Certificados entregando, a mas tardar con 2 (dos) Dias Habiles de anticipacion a la Fecha de Emision Inicial respectiva, una nueva
Notificacién de Ejercicio al Administrador y al Fiduciario (con copia para el Representante Comun), indicando el numero adicional
de Certificados que desean adquirir de la Serie Subsecuente de que se trate.

67 de 210



Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

(4) Cuarto, una vez completadas las asignaciones mencionadas en los parrafos (1), (2) y (3) anteriores, el Administrador debera
notificar al Fiduciario (con copia al Representante Comun) el namero final de Certificados de la Emision Inicial de la Serie
Subsecuente, asi como las asignaciones realizadas de acuerdo con el procedimiento descrito anteriormente, y a su vez, el
Fiduciario debera dar los avisos que resulten necesarios a la BMV a través de Emisnet, a Indeval por escrito y a la CNBV a través
del STIV-2, a mas tardar en la Fecha de Emision Inicial respectiva.

(v) Incumplimiento. En caso de que un Tenedor de Certificados de la Serie Inicial que haya presentado una Notificacion de Ejercicio no
cumpla con su compromiso de pago establecido en la misma, el Fiduciario, de conformidad con las instrucciones que para tal efecto le gire
el Administrador, y con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, debera llevar a cabo los actos que resulten necesarios o convenientes para
solicitar y obtener de la CNBV, la BMV, Indeval y cualquier Autoridad Gubernamental, la cancelacion de los Certificados de la Serie
Subsecuente correspondiente que fueron emitidos y no suscritos ni pagados por un Tenedor que haya presentado una Notificacion de
Ejercicio.

(c) Destino de los Recursos. En adicion de los destinos establecidos en la Clausula 3.1-Bis, los recursos obtenidos de la Emision Inicial de
Certificados de Series Subsecuentes y de Emisiones Adicionales de Certificados de Series Subsecuentes también podran ser destinados para pagar
(1) Gastos de Emisiéon o Gastos de Emision Adicional relacionados con la emision de dicha Serie; y (2) la parte proporcional de los Gastos del
Fideicomiso y la parte proporcional de la Reserva para Gastos correspondientes a dicha Serie Subsecuente de Certificados, calculada en relacion
con el monto total colocado a través de la emisién de Certificados de todas las Series en conjunto, a partir de la fecha de célculo respectiva; en el
entendido, que en su caso, el Administrador debera dar a conocer al Fiduciario (con copia al Representante Comun) la cantidad de la Reserva para
Gastos del Fideicomiso a ser fondeada por la Serie Subsecuente respectiva el Dia Habil inmediato siguiente a la Fecha Limite de Suscripcion de la
Serie correspondiente.

(d) Autorizaciones y Registro. Con respecto y antes de cualquier Emision de cualquier Serie Subsecuente de conformidad con las disposiciones del
Contrato de Fideicomiso y la instruccion que para tal efecto entregue por escrito el Administrador, el Fiduciario solicitara y obtendra de la CNBV la
actualizacion de la inscripcion de los Certificados vigentes en el RNV, y realizara los actos necesarios o convenientes para solicitar y obtener las
autorizaciones y registros necesarios de la CNBV, BMV, Indeval y cualquier Autoridad Gubernamental para la emisién y entrega de los Certificados
de dicha Serie Subsecuente a los Tenedores correspondientes, incluyendo (i) la actualizaciéon de la inscripcion de dichos Certificados en el RNV y, en
su caso, su listado en la BMV, y (ii) el deposito del Titulo que ampare todos los Certificados de dicha Serie Subsecuente en Indeval.

(e) Titulos. Los Certificados de cada Serie Subsecuente emitidos por el Fiduciario constaran en un solo Titulo que abarcara la totalidad de los
Certificados de la Serie Subsecuente correspondiente, sin expresion de valor nominal, de conformidad con la legislacion mexicana. El Titulo que
represente emisiones anteriores de Certificados de dicha Serie Subsecuente se canjeara una vez que se haya completado la Emisiéon Adicional de
dichos Certificados de dicha Serie Subsecuente, mediante un nuevo Titulo que represente todos los Certificados de dicha Serie Subsecuente. Los
términos y condiciones de los Certificados de la Serie Subsecuente correspondiente se estableceran en el Titulo respectivo, conforme a las
disposiciones contenidas en el Acta de Emisién; en el entendido, que todos los Certificados de cada Serie Subsecuente otorgaran a sus Tenedores
los mismos derechos y obligaciones.

(f) Términos y Condiciones. Los términos y condiciones de los Certificados de las Series Subsecuentes se establecen en el Contrato de Fideicomiso,
en el Acta de Emision y en los Titulos respectivos.

(g) Autorizacion de los Tenedores. Los Tenedores de Certificados de cada Serie Subsecuente, Unicamente en virtud de la adquisicion de Certificados
de dicha Serie Subsecuente (i) se adhieren a, y se encuentran sujetos a los términos del Contrato de Fideicomiso, el Acta de Emisién y su respectivo
Titulo, incluyendo la sumision a la jurisdiccion contenida en la Clausula 19.6 del Contrato de Fideicomiso; y (ii) acuerdan proporcionar al Fiduciario y
al Administrador, y autorizan e instruyen de forma irrevocable a los intermediarios financieros a través de los cuales ostentan sus respectivos
Certificados de la Serie Subsecuente respectiva, para que proporcionen al Fiduciario y al Administrador, toda la informacién que pueda ser requerida
por el Fiduciario o el Administrador para determinar cualquier retencién o pago de impuestos requeridos en relacion con las operaciones
contempladas en el Contrato de Fideicomiso. Adicionalmente, los dichos Tenedores en virtud de la adquisicion de Certificados de cualesquier Series
Subsecuentes autorizan e instruyen de forma irrevocable al Fiduciario, al Representante Comun y al Administrador para que entreguen a cualquier
Autoridad Gubernamental cualquier informaciéon que pueda ser requerida conforme a la Ley Aplicable, en cuyo caso el Fiduciario debera notificar a
dichos Tenedores sobre dichos requerimientos de informacion, a través de la publicacién de un evento relevante, previa solicitud del Administrador o
del Representante Comun, segun corresponda.

ORGANOS DE GOBIERNO DEL FIDEICOMISO

Asambleas General de Tenedores

Procedimientos para Asambleas Generales de Tenedores

Las Asambleas Generales de Tenedores se regiran de conformidad con lo siguiente:

Cada Asamblea General de Tenedores representara al conjunto de todos los Tenedores de todas las Series de Certificados en circulacion (y por lo
tanto, todas las Series contaran con derecho a voto en dicha Asamblea General de Tenedores y se llamaran bajo la misma convocatoria) y, en todo

lo que no contravenga lo previsto en el Contrato de Fideicomiso y/o el Titulo correspondiente, se regira por las disposiciones contenidas en la LMV y
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en los articulos 218, 219, 220, 221, 223 y demas articulos correlativos y aplicables de la LGTOC, siendo validas sus resoluciones respecto de todos
los Tenedores de todas las Series de Certificados, aun respecto de los ausentes y disidentes. A menos que se indique lo contrario en el Contrato de
Fideicomiso, las referencias a los Certificados en esta Clausula 4.1, se refieren a los Certificados de todas las Series.

Los Tenedores se reuniran en Asamblea General de Tenedores cada vez que sean convocados por el Representante Comun. Tanto el Administrador
como la mayoria de los Miembros Independientes del Comité Técnico, podran solicitar en cualquier momento al Representante Comun que convoque
a una Asamblea General de Tenedores para tratar cualquier tema que competa a la misma, especificando en su peticion los puntos que en dicha
Asamblea deberan tratarse. Las Asambleas Generales de Tenedores se celebraran en el domicilio social del Representante Comun vy, a falta de o
imposibilidad para ello, en el lugar que se exprese en la convocatoria respectiva dentro del domicilio social del Fiduciario.

Los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan 25% o mas de los Certificados en circulacion, los Tenedores de una Serie de Certificados
en particular que en lo individual o en su conjunto tengan 25% o mas de los Certificados en circulaciéon de dicha Serie, el Administrador, el Fiduciario
y/o la mayoria de los Miembros Independientes del Comité Técnico, tendran el derecho de solicitar al Representante Comun que convoque a una
Asamblea General de Tenedores, especificando los puntos del orden del dia que deberan tratarse en dicha Asamblea General de Tenedores. El
Representante Comun debera expedir la convocatoria para la Asamblea General de Tenedores dentro del término de 10 dias naturales a partir de la
fecha en que se reciba la solicitud respectiva. Si el Representante Comun no cumpliere con esta obligacion, el juez competente del domicilio social
del Fiduciario, a peticion de los Tenedores solicitantes, podra expedir la convocatoria respectiva.

El orden del dia de una Asamblea General de Tenedores no podra contener ningun punto que haga referencia a “asuntos generales” y cualquier
punto que no haya sido incluido en el orden del dia de una Asamblea General de Tenedores no podréa ser sometido a votacion, salvo que se
encuentren representados en la Asamblea General de Tenedores la totalidad de los Certificados en circulaciéon con derecho a voto, y todos ellos
acuerden de forma unanime que se desahogue algun asunto que no haya sido incluido en el orden del dia correspondiente, salvo que se trate de la
determinacion de la existencia de un conflicto de interés por parte de algun Tenedor.

Las convocatorias para las Asambleas Generales de Tenedores se publicaran con al menos 10 dias naturales de anticipacion a la fecha en que la
Asamblea General de Tenedores deba reunirse, por lo menos una vez, en cualquier periddico de amplia circulaciéon nacional y en Emisnet, y deberan
ser enviadas al Fiduciario y el Administrador por correo electrénico. Las convocatorias deberan incluir el orden del dia para las Asambleas de
Tenedores.

Los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan 25% o mas de los Certificados en circulacion, tendran el derecho de solicitar al
Representante Comun que aplace por una sola vez, por 3 dias naturales, y sin necesidad de nueva convocatoria, la votaciéon en una Asamblea
General de Tenedores de cualquier asunto respecto del cual dichos Tenedores no se consideren suficientemente informados. Respecto de aquellos
Tenedores que se retiren o que no concurran a la reanudacién de una Asamblea General de Tenedores que haya sido aplazada en los términos del
Contrato de Fideicomiso, el secretario de dicha Asamblea General de Tenedores asentara en el acta respectiva la ausencia de dichos Tenedores, y
los Certificados de dichos Tenedores no computaran para el quérum de votacion de los puntos pendientes a tratar en dicha Asamblea General de
Tenedores; en el entendido, que en todo momento deberan cumplirse los quérums de instalacion y votacion previstos en el inciso (c) de la Clausula
4.1 del Contrato de Fideicomiso y en los demas Documentos de la Emision para el desahogo de los puntos del orden del dia que se trate, y en la
medida que no se cumplan los mismos, se procedera a efectuar, en su caso, una ulterior convocatoria para adoptar cualquier resolucion respecto de
los puntos del orden del dia correspondientes. Lo anterior, sera unicamente aplicable para los efectos sefialados en la Clausula 4.1 del Contrato de
Fideicomiso y no implica perjuicio alguno a los derechos de oposicion de los Tenedores que, a ese momento y de conformidad con las disposiciones
aplicables, ya no se encuentren presentes en la Asamblea General de Tenedores.

Los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan 25% o mas de los Certificados en circulacién, tendran el derecho de oponerse
judicialmente a las resoluciones adoptadas por una Asamblea General de Tenedores, siempre y cuando los Tenedores que pretendan oponerse no
hayan concurrido a la Asamblea General de Tenedores respectiva o, habiendo concurrido a ella, hayan votado en contra de las resoluciones
respectivas, y en cualquier caso, se presente la demanda correspondiente dentro de los 15 dias naturales siguientes a la fecha en que se adoptaron
las resoluciones correspondientes, sefialando en dicha demanda la disposicién contractual incumplida o el precepto legal infringido y los conceptos
de violacién. La ejecucion de las resoluciones impugnadas podra suspenderse por un juez de primera instancia, siempre que los Tenedores
impugnantes otorguen una fianza suficiente para cubrir los dafios y perjuicios que pudieren llegar a causarse al resto de los Tenedores por la
inejecucion de dichas resoluciones, en caso de que la sentencia fuere declarada infundada o la oposicion fuere declarada improcedente. La
sentencia que se dicte con motivo de la oposicién surtira efectos respecto de todos los Tenedores. Todas las oposiciones en contra de una misma
resolucién deberan decidirse en una sola sentencia.

Para concurrir a una Asamblea General de Tenedores, los Tenedores deberan entregar al Representante Comun sus constancias de depésito que
expida el Indeval que evidencien sus respectivos Certificados, asi como el listado interno de posiciones que para tal efecto expida el intermediario
financiero correspondiente, segun sea el caso, en el lugar que se designe en la convocatoria a mas tardar 1 Dia Habil anterior a la fecha en que dicha
Asamblea General de Tenedores deba celebrarse. Los Tenedores podran hacerse representar en la Asamblea General de Tenedores por un
apoderado, acreditado con carta poder firmada ante 2 testigos o por cualquier otro medio autorizado por la Ley Aplicable.

La Asamblea General de Tenedores sera presidida por el Representante Comun y en ella los Tenedores tendran derecho a tantos votos como les
correspondan en virtud de los Certificados de los que sean titulares, computandose un voto por cada Certificado en circulacién con derecho a voto,
respecto al asunto en cuestion. En caso de que el orden del dia contenga puntos para los que sea necesario un quérum especial de instalacion de
conformidad con el presente Contrato de Fideicomiso y éste no sea reunido, se podra considerar la Asamblea General de Tenedores validamente
instalada y con quérum suficiente para tratar aquellos asuntos respecto de los que el quérum si sea reunido y excluir los asuntos que no reunan el
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quérum suficiente. El Representante Comun designara a las personas que actuaran como secretario y escrutador(es) en las Asambleas Generales
de Tenedores correspondientes.

El secretario de la Asamblea General de Tenedores debera levantar un acta reflejando las resoluciones adoptadas por los Tenedores. En las actas
se incluird una lista de asistencia, firmada por los Tenedores presentes y por los escrutadores. El Representante Comun sera responsable de
conservar el acta firmada de la Asamblea General de Tenedores, asi como copia de todos los documentos presentados a la consideracion de la
Asamblea General de Tenedores, los cuales podran ser consultados por los Tenedores en todo momento. Los Tenedores tendran derecho a que, a
su costa, el Representante Comun les expida copias certificadas de dichos documentos. El Fiduciario y el Administrador tendran derecho a recibir del
Representante Comun una copia de todas las actas levantadas respecto de todas y cada una de las Asambleas Generales de Tenedores.

La informacién y documentos relacionados con el orden del dia de una Asamblea General de Tenedores deberan estar disponibles de manera
gratuita asi como de forma electrénica, en las oficinas del Fiduciario y/o del Representante Comun para revisién por parte de los Tenedores con por
lo menos 10 dias naturales de anticipacion a la fecha de celebracion de dicha Asamblea General de Tenedores.

Las resoluciones unanimes aprobadas fuera de Asamblea General de Tenedores por aquellos Tenedores que representen la totalidad de los
Certificados en circulacién con derecho a voto, tendran, para todos los efectos legales, la misma validez que si hubieran sido aprobadas en Asamblea
General de Tenedores, siempre que dichas resoluciones unanimes consten por escrito y las mismas sean notificadas al Fiduciario, al Administrador y
al Representante Comun.

El Administrador, el Fiduciario y el Representante Comun tendran en todo momento el derecho de asistir a cualquier Asamblea General de
Tenedores, con voz pero sin derecho a voto, por lo que dichas Personas no tendran responsabilidad alguna relacionada con las resoluciones
adoptadas por dichas Asambleas Generales de Tenedores.

Los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan 25% o mas de los Certificados en circulacién, podran ejercer acciones de
responsabilidad en contra del Administrador por el incumplimiento de sus obligaciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso y/o en cualquier
otro Documento de la Emision; en el entendido, que dicha accién prescribira en 5 afios contados a partir de que se dio el hecho o acto que haya
causado el dafio patrimonial correspondiente.

Facultades de la Asamblea General de Tenedores
La Asamblea General de Tenedores tendra las siguientes facultades:

(i) discutir y, en su caso, aprobar la remocién y/o sustitucién del Administrador con Causa o sin Causa conforme a los términos previstos en el
Contrato de Fideicomiso y Contrato de Administracion;

(ii) discutir y, en su caso, aprobar la remocion y/o sustitucion del Representante Comun de conformidad con lo establecido en la Clausula 4.3 del
Contrato de Fideicomiso;

(iii) discutir y, en su caso, aprobar la remocion y/o sustitucion del Fiduciario de conformidad con lo establecido en la Clausula 4.4 del Contrato de
Fideicomiso;

(iv) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier operaciones que afecten a todas las Series, a ser realizadas directamente entre el Fideicomiso y
Partes Relacionadas del Administrador, o que de otra manera representen un conflicto de interés material respecto del Fideicomitente y del
Administrador, que no estén previstas en, o contempladas por, la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas;

(v) discutir y, en su caso, aprobar cualesquiera modificaciones a la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, en todo caso, segun la
propuesta presentada por el Administrador;

(vi) discutir y, en su caso, aprobar cualquier modificacién al Contrato de Fideicomiso, Contrato de Administracion, el Acta de Emisién y los Titulos,
sujeto a las disposiciones establecidas en la Clausula 19.2 del Contrato de Fideicomiso (excepto por cualesquier modificaciones que afecten
Unicamente a una Serie en particular, en cuyo caso, se requerira que dichas modificaciones sean aprobadas por la Asamblea Especial de Tenedores
de dicha Serie), asi como cualquier modificacién o incremento en los esquemas de compensacion, comisiones por administracién o cualquier otro
concepto pagadero directamente por el Fideicomiso en favor del Administrador, de los miembros del Comité Técnico del Oficial de Cumplimiento o
cualquier otro tercero;

(vii) discutir y, en su caso, confirmar la independencia de los Miembros Independientes del Comité Técnico en los términos establecidos en el
Contrato de Fideicomiso;

(viii) discutir y, en su caso, aprobar cualquier reapertura o ampliacién del Monto Maximo de la Emision o del nimero de Certificados;
(ix) discutir y, en su caso, aprobar la terminacion anticipada del Fideicomiso de conformidad con la Clausula 18.1 del Contrato de Fideicomiso;

(x) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier cesion, prenda o transmision de una participacién mayoritaria o de Control respecto de las partes
sociales del Administrador, en términos de la Clausula Tres del Contrato de Administracion;
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(xi) discutir y, en su caso, aprobar el plan correctivo presentado por el Administrador, respecto de un incumplimiento a las restricciones de inversion,
de conformidad con la Clausula 6.1 (e) (ii) del Contrato de Fideicomiso;

(xii) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier otros asuntos que afecten a los Tenedores de todas las Series, segun los mismos sean presentados a
la Asamblea General de Tenedores por el Administrador, el Fiduciario, el Representante Comun, la mayoria de los Miembros Independientes del
Comité Técnico o cualquier otra parte autorizada para presentar asuntos a la Asamblea General de Tenedores conforme a los términos del Contrato
de Fideicomiso;

(xiii) discutir y aprobar la contrataciéon del Oficial de Cumplimiento para los efectos descritos en el Contrato de Administracién, asi como en su caso
discutir y aprobar su remocion, sustitucion, funciones o actividades particulares (incluyendo cualesquier modificaciones a las mismas segun resulten
necesarias 0 convenientes para el correcto desempefio de sus funciones o en virtud de algun cambio en la Ley Aplicable), en el entendido, que el
plazo por el cual dicho Oficial de Cumplimiento estara en funciones y el pago de honorarios correspondientes se estableceran en el contrato de
prestacion de servicios correspondiente;

(xiv) discutir y, en su caso, confirmar la independencia del Oficial de Cumplimiento respecto del Administrador en los términos establecidos en el
Contrato de Fideicomiso;

(xv) discutir y, en su caso, aprobar cualquier emisiéon de Series Subsecuentes de Certificados;

(xvi) discutir y, en su caso, aprobar la cancelacion del registro de la Serie respectiva de Certificados en el RNV, de conformidad con el parrafo Il del
articulo 108 de la LMV; y

(xvii) cualesquier otras facultades previstas en el Contrato de Fideicomiso, cualquier otro Documento de la Emisién y/o la Ley Aplicable.
Quérums de Instalacién y Votacion

(i) Quérum General. Salvo por lo establecido en los incisos (ii) a (vii) siguientes, para que una Asamblea General de Tenedores se considere
validamente instalada en primera convocatoria, deberan estar presentes en dicha Asamblea General de Tenedores los Tenedores que representen al
menos la mayoria de los Certificados en circulacion con derecho a voto en la Asamblea General de Tenedores respectiva, y para que una Asamblea
General de Tenedores se considere validamente instalada en segunda o ulteriores convocatorias, la Asamblea General de Tenedores se considerara
validamente instalada cuando estén presentes cualquier nimero de Certificados con derecho a votar. Para el caso de primera o ulteriores
convocatorias, las resoluciones en dicha Asamblea General de Tenedores seran adoptadas validamente cuando se apruebe por el voto favorable de
la mayoria de los Certificados con derecho a votar representados en dicha Asamblea General de Tenedores; en el entendido, que los Tenedores que
sean Competidores deberan manifestar dicha situacién a la Asamblea, y abstenerse de votar en las decisiones respecto a modificaciones al Contrato
de Administracién, y no computaran para la determinacion del quérum de instalacion y votacion del respectivo punto del orden del dia.

(ii) Remocién o Sustitucion del Administrador con Causa. Para que una Asamblea General de Tenedores que deba resolver sobre la remocion y/o
sustitucién del Administrador con Causa de conformidad con en el numeral (i) de la Clausula 4.1(b) del Contrato de Fideicomiso, se considere
vélidamente instalada en virtud de primera o ulteriores convocatorias, los Tenedores que representen al menos el 75% de los Certificados en
circulacién con derecho a voto deberan estar presentes en dicha Asamblea General de Tenedores, y las resoluciones de dicha Asamblea General de
Tenedores seran adoptadas validamente cuando se aprueben por el voto favorable de por lo menos el 75% de los Certificados en circulacion con
derecho a voto en dicha Asamblea General de Tenedores; en el entendido, que los Tenedores que sean Competidores deberan manifestar dicha
situacion a la Asamblea, y abstenerse de votar en las decisiones respecto de la remocion del Administrador en términos del Contrato de Fideicomiso,
y no computaran para la determinacion del quérum de instalacién y votacion del respectivo punto del orden del dia.

(iii) Remocién o Sustitucién del Administrador sin Causa. La Asamblea General de Tenedores que deba resolver sobre la remocion o sustitucion del
Administrador sin Causa de conformidad con en el numeral (i) de la Clausula 4.1(b) del Contrato de Fideicomiso, se considerara validamente
instalada en virtud de primera o ulteriores convocatorias, si los Tenedores que representan al menos el 85% de los Certificados en circulacién con
derecho a voto estan presentes en dicha Asamblea General de Tenedores, y las resoluciones de dicha Asamblea General de Tenedores seran
adoptadas validamente cuando se aprueben por el voto favorable de por lo menos el 90% de los Certificados con derecho a votar representados en
dicha Asamblea General de Tenedores; en el entendido, que los Tenedores que sean Competidores manifestar dicha situacion a la Asamblea, y
deberan abstenerse de votar en las decisiones respecto de la remocién del Administrador en términos del Contrato de Fideicomiso, y no computaran
para la determinacién del quérum de instalacion y votacion del respectivo punto del orden del dia.

(iv) Remocién o Sustituciéon del Representante Comun. Para que una Asamblea General de Tenedores que deba resolver sobre la remociéon o
sustitucion del Representante Comun de conformidad con en el numeral (ii) de la Clausula 4.1(b) del Contrato de Fideicomiso se considere
validamente instalada en virtud de primera convocatoria, los Tenedores que representen al menos el 75% de los Certificados en circulaciéon con
derecho a voto deberan estar presentes en dicha Asamblea General de Tenedores, y para que una Asamblea General de Tenedores se considere
validamente instalada en segunda y ulteriores convocatorias, deberan de estar presentes cualquier nimero de Certificados con derecho a voto. Para
el caso de primera o ulteriores convocatorias, las resoluciones en dicha Asamblea General de Tenedores seran adoptadas validamente cuando se
apruebe por el voto favorable de la mayoria de los Certificados con derecho a votar representados en dicha Asamblea General de Tenedores.

(v) Modificaciones al Acta de Emisién y/o a los Titulos. Para que una Asamblea General de Tenedores que deba resolver sobre cualquier
modificacion al Acta de Emision y/o a todos los Titulos (excepto por cualesquier modificaciones que afecten Unicamente a una Serie en particular, en
cuyo caso, se requerira que dichas modificaciones sean aprobadas por la Asamblea Especial de Tenedores de dicha Serie) conforme al numeral (vi)

71de 210



Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

de la Clausula 4.1(b) del Contrato de Fideicomiso se considere validamente instalada en virtud de primera convocatoria, los Tenedores que
representen al menos el 75% de los Certificados en circulacion con derecho a voto deberan estar presentes en dicha Asamblea General de
Tenedores, y para que una Asamblea General de Tenedores se considere validamente instalada en segunda y ulteriores convocatorias, deberan de
estar presentes cualquier nimero de Certificados en circulacion con derecho a voto. Para el caso de primera o ulteriores convocatorias, las
resoluciones en dicha Asamblea General de Tenedores seran adoptadas validamente cuando se apruebe por el voto favorable de la mayoria de los
Certificados con derecho a votar representados en dicha Asamblea General de Tenedores.

Para cualquier otra modificacién al resto de los Documentos de la Emisién, que no repercuta al Acta de Emisién y/o a todos los Titulos, incluyendo
sin limitacién el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracion, prevalecera el quérum general previsto en el numeral (i) anterior, sujeto a lo
establecido en la Clausula 19.2 del Contrato de Fideicomiso.

(vi) Reaperturas. Para que una Asamblea General de Tenedores que deba resolver sobre cualquier reapertura o ampliacion del Monto Maximo de la
Emisién conforme al numeral (viii) de la Clausula 4.1(b) del Contrato de Fideicomiso que se pretenda llevar a cabo después de que ocurra la primera
Llamada de Capital se considere validamente instalada en virtud de primera o ulteriores convocatorias, los Tenedores que representen al menos el
75% de los Certificados en circulacion con derecho a voto deberan estar presentes en dicha Asamblea de Tenedores, y las resoluciones seran
adoptadas validamente cuando se apruebe por el voto favorable del 75% de los Certificados en circulacion con derecho a voto en dicha Asamblea de
Tenedores; en el entendido, que cualquier Asamblea de Tenedores que deba resolver sobre cualquier reapertura o ampliacion del Monto Maximo de
la Emision previo a que ocurra la primera Llamada de Capital, debera estar sujeta a los quérums de instalacién y votacién descritos en el numeral (i)
anterior.

(vii) Control del Administrador. Para que una Asamblea General de Tenedores que deba resolver sobre cualquiera de los asuntos previstos en el
numeral (x) de la Clausula 4.1.(b) del Contrato de Fideicomiso se considere validamente instalada en virtud de primera o ulteriores convocatorias, los
Tenedores que representen al menos el 80% de los Certificados en circulacion con derecho a voto deberan estar presentes en dicha Asamblea
General de Tenedores, y las resoluciones de dicha Asamblea General de Tenedores seran adoptadas validamente cuando se aprueben por el voto
favorable de por lo menos el 80% de los Certificados en circulaciéon con derecho a voto en dicha Asamblea General de Tenedores.

(viii) Cancelacion del registro en el RNV. Para que una Asamblea General de Tenedores que resuelva el asunto descrito en el numeral (xvi) de la
Clausula 4.1(b) se considere validamente instalada en primera convocatoria o en convocatorias subsecuentes, deberan estar presentes, los
Tenedores que representen al menos el 95% de los Certificados en circulacion con derecho a voto, en dicha Asamblea General de Tenedores, y las
resoluciones de dicha Asamblea General de Tenedores seran adoptadas validamente si se aprueban con el voto favorable de por lo menos el 95%
de los Certificados en circulacion, con derecho de voto en dicha Asamblea General de Tenedores.

Asambleas Especiales de Tenedores

Los Tenedores de Certificados de cada Serie de Certificados podran reunirse en Asambleas Especiales de Tenedores de dicha Serie de Certificados;
en el entendido, que los Tenedores de Certificados de una Serie correspondiente Unicamente deberan celebrar Asambleas Especiales de Tenedores
con el fin de discutir asuntos relacionados con dicha Serie de Certificados segun se establece en el Contrato de Fideicomiso, y por lo tanto, dichas
Asambleas Especiales de Tenedores no estaran relacionadas con otras Series de Certificados o con las Inversiones realizadas por el Fideicomiso
con el producto derivado de otras Emisiones de otras Series de Certificados.

Comité Técnico

De conformidad con lo establecido en el articulo 80 de la LIC, se ha establecido un comité técnico (el “Comité Técnico”) que permanecera en
funciones durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso.

Integracion del Comité Técnico
El Comité Técnico estara integrado por hasta 21 miembros, de los cuales, por lo menos la mayoria deberan ser Miembros Independientes.
Designacién de Miembros del Comité Técnico por los Tenedores

Los Tenedores, por la tenencia, individual o en conjunto, de 25% o mas de los Certificados en circulacion, tendran el derecho de designar y, en su
caso, revocar la designacion de un miembro del Comité Técnico por cada 25% de tenencia.

El Administrador podra, en cualquier momento, designar a miembros adicionales del Comité Técnico mediante previo aviso por escrito al Fiduciario y
al Representante Comun; en el entendido, que el Administrador debera designar a las Personas Independientes como Miembros Independientes que
sean necesarias para que por lo menos la mayoria de los miembros del Comité Técnico sean Miembros Independientes.

Procedimiento Aplicable a las Sesiones del Comité Técnico

El Administrador, el Fiduciario y/o cualquiera de los miembros del Comité Técnico podran convocar a una sesién del Comité Técnico mediante la

entrega de notificaciéon previa y por escrito a todos los miembros del Comité Técnico, al Administrador, al Fiduciario, y al Representante Comun,
segun resulte aplicable con al menos 5 Dias Habiles de anticipacién a la fecha propuesta para celebrar la sesion.
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Para que las sesiones del Comité Técnico se consideren validamente instaladas en primera convocatoria, la mayoria de los miembros (o sus
respectivos suplentes) que tengan derecho a emitir un voto en dicha sesidn deberan estar presentes; en el entendido, que si no se cumple con dicho
quérum y el Comité Técnico debe volver a convocar en virtud de una segunda o ulterior convocatoria, la sesion se considerara validamente instalada
con cualquier nimero de miembros presentes (o sus respectivos suplentes) que tengan derecho a emitir un voto en dicha sesién. En cualquier caso,
todas las resoluciones del Comité Técnico seran adoptadas por mayoria de votos de los miembros presentes (o sus respectivos suplentes) en dicha
sesion que tengan derecho a votar.

Funciones del Comité Técnico
EI Comité Técnico tendra las siguientes funciones:
(i) supervisar el cumplimiento de las disposiciones de los Documentos de la Emision;

(ii) proponer a la Asamblea General de Tenedores o a la Asamblea Especial de Tenedores, segun corresponda, modificaciones a los Documentos de
la Emision;

(iii) revisar el desempefio del Administrador en términos del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de Administracion;

(iv) revisar el reporte trimestral proporcionado por el Administrador en términos del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de Administracién, segin
sea el caso;

(v) solicitar informacion y documentacion del Administrador que sean necesarias para que el Comité Técnico desempefie sus funciones, dentro de los
plazos y en la forma que dicho Comité Técnico lo determine;

(vi) la mayoria de los Miembros Independientes podran solicitar al Representante Comun o al Fiduciario que convoque a Asamblea General de
Tenedores o a la Asamblea Especial de Tenedores, segun corresponda, y podran incluir en el orden del dia aquellos asuntos que consideren
apropiados;

(vii) la mayoria de los Miembros Independientes podran solicitar al Fiduciario que publique eventos relevantes y otra informaciéon que estimen que
debe hacerse publica; en el entendido, que el Fiduciario no tendra obligacion de revelar dicha informacion si (1) se trata de informacién estratégica en
términos de la Circula Unica y la LMV, o si debe divulgarse en una fecha posterior en los términos de dichas disposiciones, o si esta impedido a
revelarla en términos de disposiciones de confidencialidad aplicables, en cada caso, segun lo instruido por el Administrador a su entera discrecion;
(2) dicha publicacién puede ser diferida en términos de la Circular Unica y la LMV; o (3) si es legalmente imposible revelar dicha informacién derivado
de obligaciones de confidencialidad aplicables;

(viii) discutir y, en su caso, aprobar cualquier sustitucion del Auditor Externo; y
(ix) discutir, y en su caso, aprobar cualquier otro asunto sometido al Comité Técnico por el Administrador.

En virtud de lo anterior, el Comité Técnico tendra las facultades establecidas en el articulo 7, fraccion 1X, inciso (a), numeral 4 de la Circular Unica, de
conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso. Dichas facultades, junto con las facultades descritas en los incisos (i) a (ix) anteriores, no
podran ser delegadas.

Comité de Monitoreo

El Fideicomiso tendra un comité de monitoreo por cada Serie de Certificados (cada uno, un “Comité de Monitoreo”) integrado por los miembros
designados por los Tenedores de la Serie correspondiente de conformidad con lo siguiente:

Designacion y Remocion de los Miembros del Comité de Monitoreo: Cada Tenedor de una Serie de Certificados en particular tendra el derecho de,
en cualquier momento, designar a uno o mas miembros del Comité de Monitoreo de dicha Serie de Certificados mediante notificacion por escrito al
Administrador, al Fiduciario y el Representante Comun, dicha notificacion debera venir acompafada de la constancia de depdsito que expida Indeval
que evidencie sus respectivos Certificados de dicha Serie, asi como el listado interno de posiciones que para tal efecto expida el intermediario
financiero correspondiente, segun sea el caso. Adicionalmente, cada Tenedor de la Serie respectiva tendra derecho de, en cualquier momento,
remover y/o sustituir a los miembros del Comité de Monitoreo de dicha Serie de Certificados, que haya sido designado por dicho Tenedor, mediante
notificacion por escrito al Administrador, al Fiduciario y al Representante Comun. El Administrador, en todo momento, tendra derecho a asistir a las
sesiones del Comité de Monitoreo a efecto de cumplir con los fines del Comité de Monitoreo de cualquier Serie de Certificados en los términos del
Contrato de Fideicomiso.

Compensacién. El cargo de miembro del Comité de Monitoreo sera honorario, y los miembros del Comité de Monitoreo en ningiin momento recibiran
compensacioén alguna por formar parte de éste.

Informacién Confidencial. Por la simple aceptacién de su designacién como miembros del Comité de Monitoreo de cualquier Serie de Certificados, los

miembros del Comité de Monitoreo estaran sujetos a las obligaciones de confidencialidad contenidas en la Clausula 19.3 del Contrato de
Fideicomiso.
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Sesiones del Comité de Monitoreo. EI Administrador podra, en cualquier momento, convocar a una sesién del Comité de Monitoreo de cualquier
Serie de Certificados mediante notificacion a sus miembros con por lo menos 3 Dias Habiles de anticipacion a la fecha de la sesion, dicha notificacion
podra ser entregada de manera escrita o a través de medios electrénicos. Las sesiones del Comité de Monitoreo se celebraran en el lugar que sea
propuesto por el Administrador, por videoconferencia, o via telefénica. Ademas, el Administrador podra comunicarse con los miembros del Comité de
Monitoreo respectivo via telefénica o correo electronico sin convenir formalmente una sesion.

Presentacion de Inversiones. EI Administrador podra presentar a los miembros del Comité de Monitoreo de cualquier Serie de Certificados, de
manera confidencial, informacién para su revisién relacionada con las Inversiones realizadas o que se pretendan realizar por el Fideicomiso para la
Serie de Certificados correspondiente de conformidad con el Contrato de Fideicomiso. Dicha informacion podra presentarse de manera escrita o a
través de medios electronicos, segun sea determinado por el Administrador a su discrecién. Ademas, el Comité de Monitoreo respectivo servira como
foro para que los miembros del Comité de Monitoreo puedan exponer preguntas al Administrador con respecto a Inversiones potenciales, o incluso
para que asistan a reuniones con inversionistas o reuniones organizadas por el Administrador o sus Afiliadas relacionadas con Inversiones
potenciales de dicha Serie de Certificados.

Inversiones Minimas en México. En relacion con cada Serie de Certificados que sea emitida por el Fideicomiso, en o antes de la fecha de publicaciéon
de la Reforma de la CUF en el Diario Oficial de la Federacién, segun se describe en la Clausula 6.1(a)(i) del Contrato de Fideicomiso, en la medida
en que, en la fecha que sea 1 afio previo a la terminaciéon del Periodo de Inversion, el requisito de Inversiéon Minima en México descrito en la Clausula
6.1 del Contrato de Fideicomiso no se haya cumplido para la Serie correspondiente, el Administrador convocara a una sesion del Comité de
Monitoreo correspondiente en la que el Administrador presentara a dicho Comité de Monitoreo un plan para cumplir con dicho requisito de Inversién
Minima en México antes de que termine el Periodo de Inversion correspondiente. Dicha sesion del Comité de Monitoreo servirda como foro para que
los miembros de dicho comité presenten propuestas al Administrador en relacion con el plan de accion para dar cumplimiento al requisito de
Inversiéon Minima en México, sin embargo, la decisién final con respecto a los pasos a seguir sera del Administrador a su entera discrecion. Después
de dicha sesién del Comité de Monitoreo, el Administrador debera entregar a los miembros del Comité de Monitoreo, reportes trimestrales en los que
se sefalen los avances del plan propuesto para cumplir con el requisito de Inversion Minima en México antes de que finalice el Periodo de Inversion
correspondiente.

En relacion con cualesquier Certificados de cualquier Serie que sean emitidos o cuyas Series hubieren sido reabiertas por el Fideicomiso con
posterioridad a la fecha de Reforma de la CUF, la medicién del cumplimiento de la Inversién Minima en México se realizara de conformidad con la
Clausula 6.1(a)(ii) del Contrato de Fideicomiso.

Gastos del Comité de Monitoreo. Todos y cualesquier costos y gastos relacionados con las sesiones y funcionamiento de cada Comité de Monitoreo
(sin incluir gastos de traslado y hospedaje) seran pagados por la Serie de Certificados correspondiente como parte de los Gastos del Fideicomiso.

Disolucién del Comité de Monitoreo. EI Comité de Monitoreo de una Serie de Certificados en particular se disolvera una vez que todas las Inversiones
de los Vehiculos de Inversion hayan sido desinvertidas o se hayan dado por terminadas conforme a los términos establecidos en los mismos.

Contrato de Administracion.

El Administrador debera celebrar con el Fiduciario, con la comparecencia del Representante Comun, un contrato de administracion (el “Contrato de
Administracién”). Todas las obligaciones, asi como los términos y condiciones a los que se encuentra sujeto el Administrador se encuentran
contenidos en el Contrato de Fideicomiso y en el Contrato de Administracion.

Inversiones

El Fideicomiso utilizara los compromisos y los recursos obtenidos de cada Serie de Certificados para realizar inversiones, dentro o fuera de México
(las “Inversiones”), que proporcionen exposiciéon a oportunidades de inversion alternativas dirigidas a una variedad de estrategias expresadas a
través de la adquisicion de una amplia variedad de activos e instrumentos financieros, directa o indirectamente, incluyendo la inversiéon en Vehiculos
de Inversion, durante el Periodo de Inversion; en el entendido, que salvo que se cuente con la autorizacion previa de la Asamblea de Tenedores
correspondiente, todas las Inversiones que lleve a cabo el Fiduciario, de acuerdo a las instrucciones que para tal efecto haya recibido del
Administrador, deberan cumplir con los Lineamientos de Inversidon aplicables a cada Serie de Certificados y la Politica de Operaciones con Partes
Relacionadas, segun resulte aplicable. Todas las Inversiones realizadas por el Fideicomiso estaran sujetas a las disposiciones de la Clausula 6.1 del
Contrato de Fideicomiso

El Fideicomiso debera realizar Inversiones, directa o indirectamente (incluyendo a través de Vehiculos de Inversion), en actividades o proyectos en
México (cada una, una “Inversion BlackRock México”), por una cantidad al menos igual al 10% del Monto Maximo de la Serie para cada Serie de
Certificados, que es el monto requerido, a efecto de que, la inversion realizada por cada Siefore en el Fideicomiso no compute como parte del limite
aplicable a dicha Siefore a que se refiere la Disposicion Décimo Sexta, fraccion |, inciso d) de las “Disposiciones de caracter general que establecen
el régimen de inversion al que deberan sujetarse las sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro” (las “Disposiciones”), o
cualquier otra cantidad menor en la medida prevista en cualesquier modificaciones a dichas Disposiciones, segin se determine en las mismas (la
“Inversion Minima en México”). El cumplimiento con las Inversiones Minimas en México se medira de la siguiente manera:

(i) Certificados Existentes. Con respecto a los Certificados de cada Serie mantenidos por cada Tenedor que hayan sido emitidos en o con
anterioridad a la fecha de publicacion de la Reforma de la CUF (las “Series con Derechos Adquiridos” o los “Certificados Existentes”, segun sea el
caso), la medicion del cumplimiento de dicho requisito se llevara a cabo al final del Periodo de Inversién de la Serie respectiva de conformidad con la
Clausula 4.5. (f) y 6.2 del Contrato de Fideicomiso. Dicha medicién se llevara a cabo de conformidad con las Disposiciones y la CUF que estaban
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vigentes en la fecha en que dichos Certificados fueron emitidos, asi como el oficio numero D00/400/294/2018 de fecha 1 de junio de 2018, emitido
por la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (‘CONSAR”) a la Asociacion Mexicana de Administradoras de Fondos para el Retiro,
A.C. en el cual, la CONSAR establecio ciertos criterios a ser aplicados en el calculo para la determinacion del cumplimiento con las Inversién Minima
en México (el “Oficio CONSAR”). Para tales efectos, con respecto a cualesquier Inversiones en actividades o proyectos en México realizadas por el
Fideicomiso, y atento a lo establecido en el Oficio CONSAR, el monto total invertido por el Fideicomiso y/o Vehiculos de Inversion en actividades o
proyectos en México debera computar, para efectos de las Inversiones Minimas en México, en el entendido, que si el requisito de Inversiéon Minima
en México antes descrito no ha sido cumplido por la Serie con Derechos Adquiridos respectiva en la fecha que sea 1 afio previo a la terminacion del
Periodo de Inversion de dicha Serie con Derechos conforme a lo previsto en el presente Fideicomiso, entonces resultaran aplicables los términos
previstos en el inciso (f) de la Clausula 4.5 del Contrato de Fideicomiso.

(ii) Certificados Futuros. Con respecto a cualesquier Certificados de cada Serie cuyo Monto Maximo de la Serie hubiere sido ampliado o cualesquier
Certificados de una nueva Serie emitida con posterioridad a la fecha de publicacion de la Reforma de la CUF (las “Series Futuras” o los “Certificados
Futuros”, segun sea el caso), la medicion del cumplimiento de la Inversion Minima en México para cualquier Serie Futura o cualesquier Certificados
Futuros, segun resulte aplicable, se hara de acuerdo con las Disposiciones y la CUF vigentes en la fecha de entrada en vigor de la Reforma de la
CUF, que establecen que la medicién del cumplimiento de la Inversién Minima en México se realizara el ultimo dia de junio y diciembre de cada afo
calendario posterior a la emision de dichas Series Futuras o Certificados Futuros y dicho calculo se realizara conforme a lo previsto en el parrafo
inmediato siguiente. Para estos efectos, dentro de los ultimos 5 dias naturales de cada mes de junio y diciembre de cada afio calendario posterior a
la emisién de dichos Certificados Futuros, el Administrador entregara a los Tenedores que asi lo soliciten, a través del Representante Comun, y de
forma confidencial, un reporte de los montos efectivamente invertidos por el Fideicomiso y/o Vehiculos de Inversion en actividades o proyectos en
México vis-a-vis el total del capital efectivamente llamado por el Fideicomiso a los Tenedores de Certificados de dichas Series Futuras (a través de
reaperturas o llamadas de capital) a la fecha de dicho reporte.

En seguimiento de lo previsto en el inciso (a) (i) y (ii) anteriores, el Administrador en todo momento buscard, sujeto a su deber de cuidado y a los
Lineamientos de Inversion, que el Fideicomiso realice Inversiones para que el Fideicomiso satisfaga las Inversiones Minimas en México con respecto
a los Certificados Existentes y los Certificados Futuros.

Para efectos de claridad y en relacién con los calculos sefalados en los incisos (a) (i) y (ii) anteriores, se considerara el capital que sea efectivamente
invertido por el Fideicomiso (con recursos derivados de la emision de los Certificados de la Serie respectiva) en actividades o proyectos en México,
respecto del total del capital efectivamente llamado por el Fideicomiso a los Tenedores de dichos Certificados en los términos previstos en el
presente (tanto a través de la Emisidn en la que participe el Tenedor correspondiente, como a través de las Llamadas de Capital asociadas a dicha
Emisién, asi como reaperturas o incrementos de capital).

Todas las Inversiones que lleve a cabo el Fideicomiso podran llevarse a cabo, directa o indirectamente, mediante uno o mas Vehiculos de Inversion.
Para tales efectos, el Fideicomiso podra realizar Inversiones a través de la adquisicién o tenencia de derechos fideicomisarios, acciones, partes
sociales, o cualesquier otras formas de participacion u valores emitidos por dichos Vehiculos de Inversion, o a través del otorgamiento de créditos o
financiamientos a dichos Vehiculos de Inversion.

El Fideicomiso podra invertir, directa o indirectamente, en Vehiculos de Inversién sin el consentimiento previo de la Asamblea General de Tenedores
o la Asamblea Especial de Tenedores, en la medida que dichas Inversiones cumplan con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas.

Todos los montos depositados en las Cuentas del Fideicomiso y no asignados para realizar Inversiones, seran invertidos en Inversiones Permitidas,
de conformidad con la Clausula 10.2 del Contrato de Fideicomiso.

Periodo de Inversién

Los Certificados de la Serie Inicial tendran un periodo de inversion inicial de 5 afios contados a partir de la Fecha de Oferta Publica. Durante dicho
periodo, el Fideicomiso debera realizar compromisos para llevar a cabo Inversiones, incluyendo Inversiones BlackRock, directamente o por medio de
uno o varios Vehiculos de Inversion, incluyendo en Inversiones Minimas en México, en beneficio de dicha Serie.

Cada Serie de Certificados Subsecuente tendra el periodo de inversion inicial que se describa en la Notificacion de Emisién Inicial de una Serie
Subsecuente, el cual comenzara en la Fecha de Emision Inicial de la Serie Subsecuente correspondiente, durante el cual, el Fideicomiso se
comprometera a realizar Inversiones, incluyendo Inversiones BlackRock, directa o por medio de uno o varios Vehiculos de Inversion, incluyendo
Inversiones Minimas en México, en beneficio de cada una de dichas Series.

El Periodo de Inversion de cada Serie de Certificados podra extenderse por el Administrador, a su discrecion, por un periodo adicional de 1 afio,
mediante notificacion por escrito al Fiduciario y al Representante Comun, y posteriormente, el Periodo de Inversion de cada Serie de Certificados
podra extenderse, previa aprobacién de la Asamblea Especial de Tenedores de dicha Serie de Certificados.

El Periodo de Inversion de cada Serie de Certificados podra terminarse anticipadamente (1) a discrecion del Administrador, en cualquier momento
después que 100% del Monto Maximo de la Serie de dicha Serie de Certificados haya sido invertido en, o comprometido por el Fideicomiso para, o
reservado por el Administrador de buena fe para, o llamado para llevar a cabo, Inversiones, pagar las comisiones por administracion, Gastos del
Fideicomiso o el fondeo de obligaciones contingentes; o (2) segun lo determine la Asamblea Especial de Tenedores correspondiente como
consecuencia de la remocion del Administrador.

Llamadas de Capital
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El Fiduciario podra, mediante instruccion previa del Administrador, en cualquier momento durante el Periodo de Inversion correspondiente, requerir a
los Tenedores que realicen aportaciones de capital en efectivo al Fideicomiso, para realizar Pagos del Fideicomiso que el Administrador determine de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el Acta de Emisién (cada uno de dichos requerimientos, una “Llamada de Capital”); en el entendido,
que el Fiduciario podra realizar Llamadas de Capital después de que termine el Periodo de Inversién correspondiente para realizar Pagos del
Fideicomiso, pero no podra utilizar los recursos derivados de dichas Llamadas de Capital para fondear nuevos compromisos de inversion en
Vehiculos de Inversién que se realicen una vez concluido el Periodo de Inversion correspondiente; en el entendido, ademas, que el Fiduciario
Unicamente podra realizar Llamadas de Capital de Certificados de la Serie Inicial en caso que los Recursos Netos de la Emision Inicial de los
Certificados de la Serie Inicial hayan sido utilizados para Pagos del Fideicomiso, o bien, en caso que dichos Recursos Netos de la Emision Inicial no
fueren suficientes para realizar Pagos del Fideicomiso que sean requeridos.

Cada Llamada de Capital debera realizarse mediante notificacion previa a los Tenedores (cada una, un “Aviso de Llamada de Capital”) a ser
publicada por el Fiduciario en Emisnet (en el entendido, que en dicha fecha el Fiduciario debera entregar copia de dicha notificaciéon a Indeval y al
Representante Comun) con al menos 10 Dias Habiles de anticipacion a la fecha en que se vaya a llevar a cabo la Emision Adicional correspondiente;
y en el entendido, ademas, que dicho Aviso de Llamada de Capital sera publicado en Emisnet cada 2 Dias Habiles a partir de la fecha de la primer
notificacion y hasta la Fecha Limite de Suscripcion. Dicha notificacion debera contener la informacion descrita en el Contrato de Fideicomiso.

Cada Tenedor que al cierre de operaciones de la Fecha de Registro especificada en el Aviso de Llamada de Capital respectiva, sea titular de
Certificados de la Serie objeto de la Emisién Adicional en términos de la Ley Aplicable, debera (i) ofrecer suscribir, a mas tardar en la Fecha Limite de
Suscripcion, los Certificados de la Serie objeto de la Emisiéon Adicional que le corresponda suscribir conforme a dicha Llamada de Capital con base
en el Compromiso por Certificado correspondiente al nimero de Certificados de la Serie correspondiente de los que sea titular al cierre de
operaciones de la Fecha de Registro; y (ii) pagar dichos Certificados en la fecha en la que se lleve a cabo la Emisién Adicional; en el entendido, que
el numero de Certificados que debera ofrecer suscribir y pagar se determinara multiplicando el Compromiso por Certificado que se indique conforme
al parrafo (b)(v) anterior por el numero de Certificados de la Serie correspondiente de los que sea titular dicho Tenedor (con base en la constancia
que al efecto expida Indeval complementada con el listado de titulares expedido por el intermediario financiero correspondiente, en su caso) al cierre
de operaciones de la Fecha de Registro, redondeado al entero inferior mas proximo.

El Fiduciario unicamente emitira los Certificados de la Serie objeto de la Emisiéon Adicional, que los Tenedores hayan ofrecido suscribir en o antes de
la Fecha Limite de Suscripciéon y hayan pagado en la fecha en la que la Emisién Adicional se lleve a cabo. Soélo tendran derecho a suscribir los
Certificados de la Serie objeto de que se emitan en una Emisién Adicional los Tenedores con base al Compromiso por Certificado correspondiente al
nimero de Certificados de la Serie correspondiente de los que sea titular al cierre de operaciones de la Fecha de Registro. La suscripcion se
considerara realizada en la fecha en que se lleve a cabo la Emisiéon Adicional. En caso de que un tenedor no suscriba y pague los Certificados de la
Serie objeto de la Emisiéon Adicional que le correspondan, ya sea en su totalidad o en una porcién, se vera sujeto a la dilucién punitiva que se
describe en el parrafo (o) siguiente, en adicién a cualquier otro derecho que el Administrador o el Fiduciario tenga o pudiere llegar a tener en contra
de los Tenedores por dicha falta de suscripcién y pago conforme a la Ley Aplicable.

La Emisién Inicial de Certificados de la Serie Inicial estara denominada en Délares. En virtud de lo anterior, el numero de Certificados a emitirse en la
Fecha de Oferta Publica o en la Fecha de Emision Inicial de la Serie Subsecuente correspondiente, segun corresponda, se determinara, con base a
la Emision Inicial de la Serie correspondiente, dividido entre 100 y, segun resulte aplicable, redondeado al entero inferior mas proximo.

El numero de Certificados de la Serie correspondiente que corresponderia emitir en una Emisiéon Adicional, asumiendo que todos los Tenedores han
suscrito y pagado todos los Certificados de dicha Serie que les hubiera correspondido suscribir conforme a las Llamadas de Capital previas a la fecha
de calculo respectiva, se determinara utilizando la siguiente férmula (en el entendido, que el resultado de la siguiente férmula podra ser ajustada para
reflejar el nimero de Certificados de la Serie correspondiente que efectivamente se emitan en una Emision Adicional, y que dicho ajuste no afectara
los calculos que se establecen en este parrafo, ni en los parrafos siguientes):

X, = (2) (Y/100)

Donde:
X, = al numero de Certificados de la Serie que corresponda que corresponderia emitir en la Emisioén Adicional correspondiente, asumiendo
que todos los Tenedores han suscrito y pagado todos los Certificados de la Serie que corresponda que les hubiera correspondido suscribir
conforme a las Llamadas de Capital previas a la fecha de célculo respectiva;
Y = al monto de la Emisién Adicional correspondiente, denominado en Délares; en el entendido, que el nimero de Certificados a emitirse en
tal Emision Adicional sera determinado con base a la equivalencia en Pesos del monto de tal Emision Adicional, en la Fecha Limite de
Suscripcion, al tipo de cambio publicado en el Diario Oficial de la Federacion en la Fecha Limite de Suscripcion y, segun resulte aplicable,
redondeado al entero inferior mas préximo;
i = identifica el numero de Llamada de Capital para cada factor.

(a) El precio a pagar por Certificado de la Serie que corresponda en cada Emisién Adicional se determinara utilizando la siguiente férmula:

P.=(Y./X)
Donde:
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P, = al precio por Certificado de la Serie que corresponda en la Emision Adicional correspondiente; en el entendido, que para calcular P, se
utilizaran hasta diez puntos decimales; en el entendido, ademas, que el precio por Certificado de la Serie que corresponda debera pagarse
en Dolares.

(b) El nimero de Certificados de la Serie que corresponda a ser emitidos en una Emisiéon Adicional que un Tenedor debe suscribir por cada
Certificado de la Serie que corresponda del que sea titular en la Fecha de Registro correspondiente (el “Compromiso por Certificado”), se determinara
utilizando la siguiente férmula:

S X-1
Donde:

C, = al Compromiso por Certificado.

En el entendido, que el niumero de Certificados de la Serie que corresponda que debera ofrecer suscribir y pagar cada Tenedor se determinara
multiplicando dicho Compromiso por Certificado por el nimero de Certificados de la Serie que corresponda de los que sea titular dicho Tenedor en la
Fecha de Registro, redondeado al entero inferior mas préximo.

(c) De manera ilustrativa, a continuacioén, se desarrollan las férmulas para determinar el Compromiso por Certificado para la primera, la segunda y la
tercera Llamada de Capital:

(1) En la primera Llamada de Capital de los Certificados de la Serie Inicial, el Compromiso por Certificado se determinara utilizando la siguiente
férmula:

C.= X/X
Donde:
X = al numero de Certificados de la Serie Inicial que corresponderia emitir respecto de la primera Llamada de Capital
X, = al numero de Certificados de la Serie Inicial correspondientes a la Emision Inicial.

(2) En la segunda Llamada de Capital de los Certificados de la Serie Inicial, el Compromiso por Certificado de dichos Certificados de la Serie Inicial
se determinara utilizando la siguiente formula:

Cc2= X,
Xo+ X
Donde:
X, = al numero de Certificados de la Serie Inicial que corresponderia emitir respecto de la segunda Llamada de Capital de la Serie Inicial,
asumiendo que todos los Tenedores han suscrito y pagado todos los Certificados que les hubiera correspondido suscribir conforme a la
primera Llamada de Capital de la Serie Inicial.

(3) En la tercera Llamada de Capital de la Serie Inicial, el Compromiso por Certificado de dichos Certificados de la Serie Inicial se determinara
utilizando la siguiente férmula:

C= X,
Xo + X+ X,
Donde:
X, = al numero de Certificados de la Serie Inicial que corresponderia emitir respecto de la tercer Llamada de Capital de dichos Certificados de
la Serie Inicial, asumiendo que todos los Tenedores han suscrito y pagado todos los Certificados de la Serie Inicial que les hubiera
correspondido suscribir conforme a la primera y segunda Llamadas de Capital de dichos Certificados de la Serie Inicial.

En virtud del mecanismo de Llamadas de Capital que se establece en el Contrato de Fideicomiso, si un Tenedor existente no suscribe y paga los
Certificados de una Serie en particular que se emitan en una Emision Adicional conforme a una Llamada de Capital de dicha Serie, dicho Tenedor se
vera sujeto a una dilucién punitiva, ya que el monto aportado por dicho Tenedor al Fideicomiso no sera proporcional al nimero de Certificados de una
Serie en particular que tendra después de la Emision Adicional correspondiente respecto de la cual no suscribié y pagé Certificados de una Serie en
particular conforme a sus Compromisos por Certificado respectivos. Es decir, el porcentaje que representen los Certificados de una Serie en
particular en circulacion de los que sea titular un Tenedor que no cumplié con una Llamada de Capital de una Serie en particular antes de la Emision
Adicional respectiva, disminuird después de dicha Emision Adicional mas alla del monto proporcional que debia haber aportado al Fideicomiso
respecto de dicha Emision Adicional conforme a sus Compromisos por Certificado respectivos, y la parte proporcional acrecentara en beneficio de los
Tenedores que si suscribieron y pagaron los Certificados de una Serie en particular que se emitieron en la Emision Adicional respectiva. Dicha
dilucién punitiva para el Tenedor que no acuda a una Llamada de Capital y beneficio incremental para los Tenedores que si lo hagan, se vera
reflejada:

(i) en las Distribuciones a los Tenedores que realice el Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso y cualquier otro pago que tengan derecho a

recibir los Tenedores respecto de los Certificados de la Serie correspondiente, ya que dichas Distribuciones a los Tenedores o pagos se realizaran
con base al numero de Certificados en circulacion de dicha Serie que tengan dichos Tenedores al momento en que se lleven a cabo;
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(i) en los derechos de voto en las Asambleas de Tenedores y otros derechos relacionados a las Asambleas de Tenedores (incluyendo, sin limitacion,
el derecho a nombrar miembros del Comité Técnico), ya que las resoluciones de las Asambleas de Tenedores se toman y los derechos relacionados
a las Asambleas de Tenedores se ejercen en base al numero de Certificados de la Serie correspondiente en circulaciéon al momento que se realicen
las Asambleas o en el momento en que se ejerzan dichos derechos;

(iii) en los derechos para designar y mantener la designacion de miembros del Comité Técnico, ya que dichos derechos se calculan con base en el
numero de Certificados en circulaciéon al momento de designaciéon o el momento en que se vaya a celebrar una sesién del Comité Técnico; y

(iv) en el derecho a suscribir Certificados de una Serie en particular que se emitan en Emisiones Adicionales, ya que dicho derecho se basa en el
numero de Certificados de los que sea titular el Tenedor al cierre de operaciones de la Fecha de Registro que se establezca en la Llamada de Capital
correspondiente, y no en el nimero de Certificados de dicha Serie que adquirié dicho Tenedor respecto de la Emisién Inicial correspondiente; y

(v) en todas las demas instancias del Contrato de Fideicomiso en donde se determinen derechos u obligaciones con base en el nimero de
Certificados de una Serie en particular que tenga un Tenedor.

Lo anterior sin perjuicio de cualquier otro derecho que el Administrador o el Fiduciario tenga o pudiere llegar a tener en contra de los Tenedores por la
falta de cumplimiento con una Llamada de Capital conforme a la Ley Aplicable.

Compromiso BlackRock

El Administrador se comprometié a invertir conjuntamente con el Fideicomiso, directamente o indirectamente a través de cualquier Afiliada
BlackRock, un monto igual al 2% del monto total invertido por el Fideicomiso en cualquier Inversién (incluyendo los gastos relacionados a dicha
Inversion) (el “Compromiso BlackRock”); en el entendido, que el Compromiso BlackRock podra realizarse a través del Fideicomiso, a nivel de
cualquier Vehiculo de Inversion, o a nivel de la Inversién subyacente de que se trate, segun lo determine el Administrador a su sola discrecion.

En caso de que el Administrador sea removido por los Tenedores de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso y el Contrato de
Administracion, todas las obligaciones relacionadas con el Compromiso BlackRock en los términos previstos en el Contrato de Fideicomiso, se daran
por terminadas de forma inmediata.

Limite de Gastos

(a) Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el Administrador debera llevar los controles contables que resulten necesarios y/o
realizar cualesquier ajustes que se encuentren dentro de su control en relacion con los gastos y comisiones pagaderos por el Fideicomiso
por los conceptos a los que se refiere el numeral 2 del Anexo X de la CUF (los “Conceptos Incluidos”), a efecto de que, sujeto a lo
establecido en la Clausula 7.3 del Contrato de Fideicomiso, tales gastos y comisiones no excedan los umbrales maximos establecidos en
el numeral 1 del Anexo X de la CUF (el “Umbral Maximo”), segun dichos umbrales resulten aplicables (el monto excedente con respecto al
umbral maximo aplicable, los “Gastos Excedentes”).

(b) A mas tardar el ultimo Dia Habil de cada mes de marzo durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el Administrador debera calcular,
conforme a la metodologia establecida para tales efectos en la Ley Aplicable, el monto de los gastos y comisiones pagaderos por el
Fideicomiso por los Conceptos Incluidos para cada Serie de Certificados y, en su caso, los Gastos Excedentes de cada una de dichas
Series correspondientes al periodo en cuestion.

(c) En caso de que, en relacion con los Certificados Futuros, existan Gastos Excedentes en un determinado periodo que sean atribuibles
directa y exclusivamente a Vehiculos de Inversion administrados por BlackRock y, por lo tanto, excluyendo aquellos que sean atribuibles a
Vehiculos de Inversion o Inversiones administradas por terceros ajenos a BlackRock (los “Gastos Excedentes Indemnizables”) y, segun
resulte aplicable conforme a la Ley Aplicable, el Administrador debera con respecto a tales Gastos Excedentes Indemnizables realizar el
pago de dichos Gastos Excedentes Indemnizables con recursos propios conforme a lo establecido en la Clausula 7.3 del Contrato de
Fideicomiso.

(d) Unicamente en caso de que en cualquier momento durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso se paguen Gastos Excedentes
Indemnizables con el Patrimonio del Fideicomiso, y segun resulte aplicable conforme a la Ley Aplicable, el Administrador debera:

(e) notificar por escrito, a través de la publicacion de un evento relevante que sea publicado por el Fiduciario previa instruccion por escrito del
Administrador, la existencia de dichos Gastos Excedentes Indemnizables a los Tenedores de la(s) Serie(s) de Certificados que hubiera(n)
sido impactada(s) y al Fiduciario (con copia al Representante Comun) dentro de los 20 dias naturales siguientes a la fecha en la que el
Administrador haya realizado el célculo al que se refiere el numeral 2 del Anexo X de la CUF; y

() reembolsar, a nombre y cuenta de las Administradoras de Fondos para el Retiro, dentro de los 45 dias naturales siguientes a la fecha en
la que el Administrador haya realizado el calculo al que se refiere el numeral 2 del Anexo X de la CUF, dichos Gastos Excedentes
Indemnizables al Fideicomiso para su distribucion a las Siefores correspondientes que sean Tenedores de la Serie de Certificados
respectiva a la fecha de dicho célculo, la parte proporcional que les corresponda de dichos Gastos Excedentes Indemnizables; en el
entendido, que el reembolso de referencia se llevara a cabo con base en el procedimiento que determine el Administrador ante un
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potencial reembolso o, en su caso, a través de Indeval. Para evitar dudas, el Administrador no tendra ninguna obligacién de pago o
reembolso de Gastos Excedentes Indemnizables con Tenedores que no sean Siefores o Fiefores.

Para efectos de lo establecido en la Clausula 7.3 del Contrato de Fideicomiso, se debera entender que:

1. Los Gastos Excedentes Indemnizables Unicamente incluiran los gastos y comisiones incurridos directamente por Inversiones y/o Vehiculos
de Inversion administrados por BlackRock. No incluirdan gastos y comisiones atribuibles a ningin Vehiculo de Inversion y/o Inversion
administrado por personas distintas a BlackRock en el o la que invierta el Fideicomiso o los Vehiculos de Inversién administrados por
BlackRock;

2. Los Conceptos Incluidos corresponden unica y exclusivamente a aquellos conceptos incluidos en la Reforma de la CUF, en particular por lo
que hace al Anexo X, segun los mimos hayan sido o sean objeto de interpretaciones o aclaraciones publicadas como modificaciones
posteriores a la CUF y/o confirmadas por escrito por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro; y

3. El Administrador tendra derecho a que se le reembolse el monto de los Gastos Excedentes Indemnizables que hubiera pagado con
recursos propios o hubiera reembolsado al Fideicomiso en términos de lo establecido en las secciones (c) y (d) anteriores, durante los
ejercicios siguientes a la fecha en que tales Gastos Excedentes Indemnizables hubieran sido pagados o reembolsados por el Administrador
y hasta que los mismos sean reembolsados en su totalidad de conformidad con el procedimiento establecido para tales efectos mediante la
Asamblea Especial de la Serie que corresponda. Lo anterior, en el entendido que dicho(s) reembolso(s) sera(n) considerado(s) como
Gastos del Fideicomiso y que en cada ejercicio se podra reembolsar al Administrador hasta un monto maximo que sera calculado por el
Valuador Independiente o la Persona que apruebe la Asamblea Especial de la Serie que corresponda para tales efectos de la siguiente
forma (el “Reembolso Maximo”):

RM=UM—2CI

Dénde:

RM = Reembolso Maximo

UM = Umbral Maximo

Cl = Costo total calculado para la Serie de Certificados que corresponda calculado conforme al numeral 2 del Anexo X de la CUF para el
periodo en cuestion.

Lo anterior, de manera que, de considerarse el reembolso al Administrador como un Concepto Incluido, el pago del reembolso que se haga
al Administrador en ningin momento resulte en que el Fideicomiso exceda el Umbral Maximo aplicable en el periodo que corresponda.

El reembolso que se realice al Administrador en los términos antes descritos se realizard por el Fideicomiso previa instruccion del
Administrador a la cuenta que este notifique previamente y por escrito al Fiduciario.

Restricciones sobre Operaciones con Afiliadas

Excepto por las operaciones con partes relacionadas previstas dentro de la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, las cuales no
requieren la aprobacion de la Asamblea de Tenedores correspondiente, el Administrador y sus Afiliadas no deberan celebrar operacion alguna con el
Fideicomiso, a menos que sean aprobadas por la Asamblea de Tenedores correspondiente. EI Administrador sera liberado de cualquier
responsabilidad, incluyendo hacia el Fideicomiso y los Tenedores, que resulte de cualquier operacién celebrada entre el Fideicomiso y el
Administrador o cualquier Afiliada, cuando dicha operacién se encuentre prevista dentro de la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas o
hubiere sido aprobada por la Asamblea de Tenedores, segun corresponda.

Inversiones Permitidas

Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario debera, de conformidad con las instrucciones del Administrador, abrir cuentas de
inversion en México o fuera de México para invertir cualesquiera cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso (Unicamente hasta que
dichas cantidades se utilicen para llevar a cabo las Inversiones que se pretenden realizar) (i) en Pesos, en valores a cargo del gobierno federal de
México inscritos en el RNV o en acciones de fondos de inversién en instrumentos de deuda o en pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento
(PRLV’s) a través de instituciones de banca multiple, casas de bolsa u otras entidades reguladas por la CNBV; vy (ii) en Délares, en (1) contratos de
recompra de Contrapartes Primarias del sistema bancario central de los EEUU (Primary Federal Reserve Dealers) utilizando valores
gubernamentales emitidos por el gobierno federal de los EEUU o por el Departamento del Tesoro de dicho pais (Treasury Securities) con aceptacion
bancaria, cuya compra resulte legal por parte del Federal Reserve Bank de los EEUU (U.S. Federal Reserve Bank), en instrumentos denominados
“U.S. Treasury Bills”, en papel comercial denominado “Agency Discount Notes” que tenga una calificacién crediticia otorgada por Moody’s Investor
Services, Inc. o Standard & Poor’s Corporation en su categoria mas alta y en cuentas o fondos de inversion que inviertan primordialmente en los
instrumentos antes mencionados; (2) depdsitos en ventanilla (Time Deposit) de 1 a 28 dias, con calificacién crediticia AAA mex; o (3) Reporto de
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UMS Reporto de papel emitido por el gobierno mexicano de 1 dia hasta 28 dias con respaldo del Gobierno Mexicano (las “Inversiones Permitidas”);
en el entendido, que no tendra la obligacion de hacer inversiones respecto de cualquier cantidad en Dolares depositadas en las Cuentas del
Fideicomiso que se encuentren aperturadas en Banco Citi México, S.A., Instituciéon de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Citi México. El Administrador
debera supervisar que las Inversiones Permitidas que realice el Fiduciario conforme a la Clausula 10.2 del Contrato de Fideicomiso, con el propésito
de invertir los montos depositados en las Cuentas del Fideicomiso hasta que dichos montos tengan que ser desembolsados para pagar Gastos del
Fideicomiso y/o llevar a cabo los fines e inversiones descritos en el Contrato de Fideicomiso, cumplan con los términos aqui establecidos, asi como
que sus respectivos vencimientos no excedan de 1 afio.

Reserva para Gastos

Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el Administrador podra causar que el Fiduciario mantenga en depésito en la Cuenta General (0 en la
Cuenta de Reserva para Gastos, segun sea aplicable) una reserva determinada por el Administrador, a su entera discrecién, para pagar Gastos de
Emision, Gastos del Fideicomiso y Pagos del Fideicomiso, asi como para realizar cualesquiera otros pagos y gastos que el Fideicomiso deba realizar
conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de Administracion (la “Reserva para Gastos”). Para dichos efectos, en la Fecha
de Oferta Publica, el Administrador calculara el monto inicial de la Reserva para Gastos con base a las proyecciones de gastos a ser cubiertas por
dicha Reserva para Gastos, la cual sera inicialmente fondeada de los Recursos Netos de la Emision Inicial, y posteriormente, el Administrador podra
recalcular la Reserva para Gastos, bajo las mismas bases, en cualquier momento mediante notificacion por escrito al Fiduciario (con copia para el
Representante Comun). EI Administrador podra causar que el Fiduciario retenga en la Cuenta de Distribuciones, en una base pro-rata, cualquier
monto distribuido necesario para reconstituir, a su entera discrecion, la Reserva para Gastos. Todos los gastos pagados de la Reserva para Gastos
deberan pagarse a pro-rata en la proporcion correspondiente a cada Serie de Certificados vis-a-vis del monto total de los Certificados de todas las
Series emitidas o comprometidas en la fecha de pago de dichos gastos, segun sea determinado por el Administrador.

Reserva para Gastos de Asesoria

Después de la Fecha de Oferta Publica, el Administrador instruira al Fiduciario para que segregue de los Recursos Netos de la Emisién Inicial de los
Certificados de la Serie Inicial en la Cuenta General la cantidad de USD$200,000.00 para pagar los honorarios, gastos y costos relacionados con la
contratacion de Asesores Independientes conforme a la Clausula 6.4 del Contrato de Fideicomiso (la “Reserva para Gastos de Asesoria”). Ni el
Administrador, ni BlackRock ni sus Afiliadas tendran obligacién alguna de reconstituir la Reserva para Gastos de Asesoria.

Asignacion de Gastos

Los Gastos de Emisién correspondientes a los Certificados de la Serie Inicial seran pagados por el Fideicomitente o por alguna de las Afiliadas del
Fideicomitente, y los Gastos de Emisién de cada una de las Series Subsecuentes de Certificados seran pagados con el Monto de la Emision Inicial
de cada una de dichas Series Subsecuentes de Certificados. Adicionalmente, los Gastos de Administracion y todos los Gastos del Fideicomiso seran
pagados con los recursos de cada una de las Series de Certificados, a pro rata en la proporciéon que le corresponda a cada una de dichas Series de
Certificados con respecto al monto total de los Certificados de todas las Series emitidos o comprometidos en la fecha de pago de dichos Gastos de
Administracién o Gastos del Fideicomiso, segin sea determinado por el Administrador; excepto, por los Gastos del Fideicomiso relacionados
exclusivamente con una Serie de Certificados en particular, los cuales seran pagados exclusivamente con los recursos de la Serie de Certificados
correspondiente.

Distribuciones

ElI Administrador instruira al Fiduciario la distribuciéon de los ingresos del Fideicomiso con respecto a una Serie en particular en aquellos tiempos y
montos que el Administrador determine a su entera discrecion.

Las Distribuciones se realizaran a través de Indeval. EI Administrador debera calcular el monto distribuible (el “Monto Distribuible”) a los Tenedores
de la Serie correspondiente de conformidad con los términos de la Clausula 12.2 del Contrato de Fideicomiso. Una vez que se hubiere determinado
el Monto Distribuible, el Administrador debera notificar el Monto Distribuible, a ser distribuido por el Fideicomiso, al Fiduciario y al Representante
Comun, y el Fiduciario debera publicar el Monto Distribuible pagadero por el Fideicomiso en Emisnet, en cada caso al menos 6 Dias Habiles previos
a la respectiva fecha de Distribucidon (cada una, una “Fecha de Distribucion”). En la Fecha de Distribucién respectiva, el Monto Distribuible sera
distribuido en su totalidad a los Tenedores de la Serie correspondiente; en el entendido, que en la medida que existan cantidades debidas y
pagaderas de principal, intereses o cualquier otro concepto respecto de una Linea de Suscripcion, el Fiduciario debera aplicar dicho monto en primer
lugar al pago de dichos conceptos al acreedor correspondiente.

Vigencia del Fideicomiso

La vigencia del Fideicomiso comenzara en la fecha del Contrato de Fideicomiso, y salvo que el Fideicomiso se dé por terminado anticipadamente de
conformidad con la Clausula 18.1 del Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Fideicomiso continuara vigente hasta que todas las Inversiones
realizadas por el Fideicomiso hayan sido vendidas, desinvertidas o alcanzado su fecha de maduracion; en el entendido, que el Fideicomiso
continuara existiendo hasta su terminacion conforme a la Clausula XVIIl del Contrato de Fideicomiso; en el entendido, que la vigencia del Contrato de
Fideicomiso, en ningln caso, podra exceder el plazo de vigencia establecido en la fraccién Il del articulo 394 de la LGTOC.

El Administrador, previa aprobacion de la Asamblea Especial de Tenedores, podra instruir al Fiduciario la terminacion de una Serie de Certificados en
particular en la medida en que se cumplan las siguientes condiciones: (a) todas las Inversiones realizadas por el Fideicomiso en beneficio de dicha
Serie hayan sido objeto de una amortizacién total o de una Desinversion o hayan sido declaradas como pérdida total por el Administrador, (b) todo el
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endeudamiento incurrido por el Fideicomiso por parte de dicha Serie de conformidad con el presente Contrato, haya sido pagado, y (c) no existan
obligaciones pendientes del Fideicomiso por parte de dicha Serie de ninguna naturaleza, incluyendo obligaciones contingentes, segun sea
determinado por el Administrador a su entera discrecién; en el entendido, que en caso de que el Administrador instruya la terminaciéon de una Serie
de Certificados en particular de conformidad con los términos establecidos en el presente, todo el efectivo que se encuentre en las Cuentas del
Fideicomiso que sea distribuible a los Tenedores de dicha Serie, debera ser distribuido a los Tenedores de dicha Serie y al Administrador o a
cualquiera de sus Afiliadas (seguin sea determinado por el Administrador) de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, previo a la terminacion de
la Serie de Certificados correspondiente.

Terminacioén

La Asamblea General de Tenedores podra, segun sea propuesto por el Administrador, aprobar la terminacion del Fideicomiso, siempre que hayan
sido satisfechas las condiciones descritas en el Contrato de Fideicomiso.

Resumen del Contrato de Administracion

Con fecha 29 de noviembre de 2018, BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V. como Fideicomitente, Administrador, y Fideicomisario en
segundo lugar (el “Fideicomitente”); CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple (cuyo causahabiente final de su negocio fiduciario escindido es
Banco Multiva, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, Grupo Financiero Multiva “ClBanco”), como fiduciario (el “Fiduciario”); y Evercore Casa de Bolsa,
S.A. de C.V,, Divisién Fiduciaria, en su caracter de representante comun de los Tenedores, celebraron el Contrato de Administracién (el “Contrato de
Administracion Original”).

Con fecha 18 de febrero de 2020, Evercore en su caracter de representante comun sustituido del Contrato de Fideicomiso, Monex en su caracter de
representante comun sustituto, el Administrador como fideicomitente, administrador y fideicomisario en segundo lugar, y CIBanco, como fiduciario,
celebraron un convenio de sustitucion de representante comun del Contrato de Fideicomiso, mediante el cual las partes acordaron la sustitucion de
Evercore como representante comun de los Tenedores por Monex.

Con fecha 16 de marzo de 2023, BlackRock México Manager I, S. de R.L. de C.V. Fideicomitente; CIBanco como Fiduciario; Monex Casa de Bolsa,
S. A. de C. V., Monex Grupo Financiero, como representante comun de los Tenedores, celebraron el primer convenio modificatorio y de re-expresion
al Contrato de Administracién Original

Como consecuencia del convenio de sustitucién fiduciaria y de la celebracion del Cuarto Convenio Modificatorio y de Reexpresién al Contrato de
Fideicomiso mencionado con anterioridad en esta misma seccioén, con fecha 3 de octubre de 2025, Citi, en su caracter de fiduciario del Fideicomiso, y
BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V., como Administrador, celebraron un segundo convenio modificatorio al Contrato de Administracion,
el cual se resume a continuacion:

Nombramiento del Administrador; Aceptacion del Administrador; Deberes de Lealtad y Cuidado; Poderes

Conforme al Contrato de Administracién el Fiduciario nombré y contraté al Administrador, y el Administrador, quien aceptd el nombramiento hecho
por el Fiduciario y se obligd frente a éste, para llevar a cabo y cumplir con todas las obligaciones a cargo del Administrador establecidas en el
Contrato de Fideicomiso, en el Contrato de Administracion y en los Documentos de la Emision, conforme a los términos y sujeto a las condiciones
previstas en los mismos.

El Administrador debera cumplir en todo momento con sus obligaciones, actuando de manera diligente, de buena fe y en el mejor interés del
Fideicomiso y los Tenedores para cumplir con los Fines del Fideicomiso, en cada caso, segun dichos deberes sean restringidos o modificados de
conformidad con los términos del Contrato de Administracion y del Contrato de Fideicomiso.

Sujeto a las facultades de la Asamblea de Tenedores y del Comité Técnico segun se establece en el Contrato de Fideicomiso, y sujeto a las
obligaciones expresamente provistas en los Documentos de la Emisién, la administracion, el funcionamiento y las politicas del Fideicomiso le
corresponden al Administrador, quién debera llevar a cabo todas y cada una de las obligaciones contenidas en el Contrato de Fideicomiso y los
demas Documentos de la Emision, y realizar cualquier acto y celebrar y cumplir cualquier contrato y otros compromisos que considere necesarios o
recomendables o incidentales a su entera discrecion, de conformidad con, y sujeto a, los demas términos del Contrato de Administracion.

Gastos de Administracion

Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, y salvo que el Administrador sea removido, el Administrador tendra derecho a instruir por escrito al
Fiduciario para que pague cualesquier gastos en los que incurra el Administrador en relacion con la administracion y operacion del Fideicomiso o el
desempefio de sus funciones y obligaciones conforme el Contrato de Administracién y el Contrato de Fideicomiso (los “Gastos de Administracién”),
incluyendo sin limitacion, (i) la parte proporcional de salarios y gastos operativos (overhead) asignables del Personal BlackRock que participe en, y
que sea responsable de la supervision de la administracién del Fideicomiso y sus activos (sin incluir cualesquier costos y gastos por concepto de
viaje, hospedaje y alimentacion necesarios o incidentales a los mismos); (ii) cualesquier Gastos del Fideicomiso pagados o incurridos por el
Administrador o alguna de sus Afiliadas; y (iii) costos, honorarios y gastos relacionados con (1) terceros proveedores de servicios, incluyendo
contadores, consultores, bancos de inversién, intermediarios colocadores o cualquier asesor financiero, traductores y asesores legales legal, (2) la
preparacion de reportes, incluyendo los reportes trimestrales de desempefio del Administrador, y (3) cualesquier tramites realizados ante cualquier
Autoridad Gubernamental, incluyendo el Servicio de Administracion Tributaria.
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Remocién; Terminacion por Causa

La Asamblea de Tenedores podra, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, en cualquier momento después de que ocurra un evento que
constituya una Causa, y que el Administrador no haya subsanado dicha Causa dentro del periodo de tiempo establecido en el inciso (c) siguiente,
solicitar la remocién del Administrador, la cual surtira efectos a una fecha que no sea menor a 60 dias naturales a partir de la fecha en la que la
remocion le sea notificada al Administrador y la sustitucion de otra Persona como administrador del Fideicomiso en lugar del Administrador (dicho
administrador sustituto debera ser aprobado por la Asamblea de Tenedores); en el entendido, que cualquier sustituto del Administrador sera
nombrado con anterioridad a, o al mismo tiempo que, la remocion del Administrador y el Fideicomiso continuara vigente. EI Administrador entregara
al Fiduciario y al Representante Comun una notificacién por escrito cuando ocurra un evento que constituya una Causa, razonablemente pronto
después de que ocurra dicho evento.

Para efectos de la Clausula Quinta del Contrato de Administracion, los siguientes supuestos constituiran una causa para los fines de la remocion del
Administrador (cada una, una “Causa”),

(i) incumplimiento por parte del Administrador con el Compromiso BlackRock de conformidad con la Clausula 7.2 del Contrato de Fideicomiso; o

(i) un fallo emitido por cualquier tribunal o Autoridad Gubernamental con jurisdiccion competente en un juicio de segunda instancia, excepto en
relacién con algun acuerdo extrajudicial en el cual no exista una admision o negacion respecto de la conducta relevante, o el reconocimiento por
parte del Administrador a través de cualquier convenio judicial (1) de fraude, mala fe o Negligencia Grave del Administrador en relacién con el
cumplimiento de sus funciones en los términos del Contrato de Administracién y del Contrato de Fideicomiso; o (2) que el Administrador hubiere
cometido, con conocimiento, un incumplimiento material de sus funciones en los términos del Contrato de Administracion o del Contrato de
Fideicomiso o una violacion material de las leyes de valores aplicables en México con respecto a sus actividades en relacion con el Fideicomiso, en
cada caso en los términos descritos en los incisos (1) y (2) anteriores, que tenga un efecto material adverso en el negocio del Fideicomiso, o

(iii) la remocion de la entidad de BlackRock que actué como administrador (general partner) de un Vehiculo de Inversion subyacente en el cual el
Fideicomiso haya realizado una Inversion; o

(iv) que se complete y sea eficaz un cambio de Control respecto del Administrador.
Remocioén sin Causa

La Asamblea de Tenedores podra, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, solicitar la remocién del Administrador sin Causa, la cual surtira
efectos a una fecha que no sea menor a 60 dias naturales a partir de la fecha en la que la remocién le sea notificada al Administrador, y la sustitucion
de otra Persona como administrador del Fideicomiso en lugar del Administrador (dicho administrador sustituto debera ser aprobado por la Asamblea
de Tenedores); en el entendido, que cualquier sustituto del Administrador sera nombrado con anterioridad a, o al mismo tiempo que, la remocion del
Administrador, misma que surtira efecto en la fecha en que dicho sustituto acepte el cargo, y el Fideicomiso continuara sin que sea disuelto.

Pago de los Gastos de Administracién. En caso de que el administrador sea removido sin causa de conformidad con la Clausula Sexta del Contrato
de Administracion, el Fiduciario debera pagar al Administrador removido todos los Gastos de Administracién insolutos y pagaderos por el Fidecomiso,
acumulados y debidos desde la Fecha de Emision Inicial hasta la fecha de remocién del Administrador.

Pago de Comisiones por Administracion (Management Fees). En caso que el Administrador sea removido sin Causa de conformidad con la Clausula
Sexta del Contrato de Administracion, el Fiduciario debera pagar al Administrador removido un monto equivalente a las comisiones por
administraciéon (management fees) que hubieran sido pagaderas por el Fideicomiso, de forma indirecta, a cualesquier Afiliadas de BlackRock,
asumiendo que los Compromisos Restantes de los Tenedores a la fecha de remocién del Administrador han sido comprometidos a los Vehiculos de
Inversién que contemplen el pago de comisiones por administraciéon por un monto del 1.5% anual sobre el capital comprometido, y que se hubieren
acumulado desde la Fecha de Emision Inicial hasta la fecha en que se cumplan 24 meses contados a partir de dicha fecha de remocién.

Pago de Distribuciones por Desempefio (Carried Interest). En caso que el Administrador sea removido sin Causa de conformidad con la Clausula
Sexta del Contrato de Administracion, el Fiduciario debera pagar al Administrador removido un monto igual a las distribuciones por desempefo
(carried interest) que hubieren sido pagaderas en favor de cualquier Afiliada del Black Rock si todo el capital invertido del Fideicomiso en Vehiculos
de Inversién a la fecha de remociéon del Administrador hubiere sido desinvertido (asumiendo operacién y disponibilidad en el curso ordinario de
negocios con independencia de fluctuaciones y movimientos inusuales temporales en el mercado y asumiendo que ni los vendedores ni los
compradores se encuentran bajo necesidad indebida de comprar o vender) en la fecha de remociéon del Administrador, con base al ultimo Valor
Razonable de tales inversiones de capital, y dichos recursos hubieren sido distribuidos a dichas Afiliadas de BlackRock de conformidad con los
términos y condiciones establecidos en los documentos rectores de cada Vehiculo de Inversién en los que el Fideicomiso tenga capital invertido.

Pagos; Llamadas de Capital. El Fiduciario debera llevar a cabo las Llamadas de Capital adicionales necesarias a los Tenedores y/o desembolsar
fondos de las Cuentas del Fideicomiso para pagar los montos descritos en los incisos (b) a (d) de la Clausula Sexta del Contrato de Administracion.
El Fiduciario debera utilizar todas las cantidades disponibles que se encuentren en depdsito en las Cuentas del Fideicomiso (excepto por la Reserva
para Gastos de Asesoria) para pagar las cantidades mencionadas anteriormente al Administrador o a sus respectivas Afiliadas, segun lo instruya el
Administrador, conforme a lo previsto en el Contrato de Administracion, y el Fiduciario no hara ninguna Distribucion a los Tenedores en los términos
del Contrato de Fideicomiso hasta en tanto no hayan sido pagados al Administrador o a sus respectivas Afiliadas, en su totalidad dichos montos
adicionales, segun resulte aplicable.
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Plazo

El Contrato de Administracion permanecera en pleno vigor y efecto hasta que el Contrato de Fideicomiso haya sido dado por terminado.

Procesos judiciales, administrativos o arbitrales:

A la fecha del presente Reporte Anual, el Fiduciario, en dicho caracter, y el Fideicomitente, no tienen conocimiento de que exista procedimiento
judicial, administrativo o arbitral alguno pendiente en contra del Fiduciario, en tal caracter, o el fideicomitente, que pudiera tener un impacto
significativo en relacion con la emision de los Certificados, o bien, en los resultados de operacion y la posicion financiera del Fideicomiso. Ademas,
no se tiene conocimiento de que en el futuro pueda existir uno o0 mas procedimientos judiciales, administrativos o arbitrales.

A la fecha del presente Reporte Anual el Fideicomitente no se encuentra en alguno de los supuestos establecidos en los articulos 9 y 10 de la Ley de
Concursos Mercantiles, y no se ha declarado, planea declararse o ha sido declarada en concurso mercantil.

Derechos:

De conformidad con los términos previstos en la LMV, la Circular Unica y el Contrato de Fideicomiso, los Tenedores contaran con los siguientes
derechos:

Cada Certificado otorga derechos corporativos y econémicos a su Tenedor. Cada Tenedor de Certificados tendra derecho a recibir Distribuciones
derivadas de las Inversiones realizadas por el Fiduciario, sujeto a los términos del Contrato de Fideicomiso. Cada Tenedor de Certificados tendra
derecho a asistir y votar en la Asamblea General de Tenedores. Asi mismo los Tenedores que, en lo individual o en su conjunto tengan el (a) 25% o
mas de los Certificados que se encuentren en circulacién, tendran derecho a (i) solicitar al Representante Comun convoque a una Asamblea General
de Tenedores, especificando los puntos del orden del dia a tratar en dicha Asamblea General de Tenedores, (ii) solicitar al Representante Comun
aplace la asamblea por una sola vez, por un periodo de 3 dias naturales y sin necesidad de nueva convocatoria, la votacién en una Asamblea
General de Tenedores de cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados; y (iii) designar o, seglin corresponda,
revocar el nombramiento de un miembro del Comité Técnico y su respectivo suplente o suplentes, segun los Tenedores de cada 25% de los
Certificados en circulacion determinen a su discrecion; (b) 25% o mas de los Certificados que se encuentren en circulacion tendran el derecho a
iniciar acciones de responsabilidad en contra del Administrador por el incumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso y/o los
Documentos de la Emision; (c) 25% o mas de los Certificados que se encuentren en circulacion, tendran el derecho de oponerse judicialmente a las
resoluciones adoptadas por una Asamblea General de Tenedores; y (d) celebrar convenios de voto respecto del ejercicio de sus derechos de voto en
una Asamblea General de Tenedores. Adicionalmente, cada Tenedor tendra derecho, en cualquier momento, a designar un miembro del Comité de
Monitoreo mediante simple notificacion por escrito al Administrador, al Fiduciario y al Representante Comun.

Los Tenedores de Certificados que tengan un conflicto de interés deberan abstenerse de participar en las deliberaciones y votaciones de aquellos
asuntos respecto de los cuales dichos Tenedores tengan un conflicto de interés.

Los Tenedores podran solicitar al Representante Comun o al Fiduciario, tener acceso de forma gratuita a aquella informacién confidencial del
Fideicomiso que sea relevante o esté relacionada con los intereses de los Tenedores y que el Fiduciario o el Administrador no estuvieren obligados a
revelar de conformidad con los Documentos de la Emisién o la Ley Aplicable, en el entendido, que el Tenedor que solicite la informacién a que se
refiere este inciso debera acreditar su calidad de Tenedor entregando las constancias que para tales efectos expida el Indeval.

Distribuciones:

El Administrador instruira al Fiduciario la distribucién de los ingresos del Fideicomiso en aquellos tiempos y montos que el Administrador determine a
su entera discrecion. EI Administrador debera calcular el monto distribuible a los Tenedores de conformidad con los términos del Contrato de
Fideicomiso. Salvo que el Administrador instruya por escrito lo contrario, todas las Distribuciones seran realizadas en Délares a través de Indeval.

Al 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso ha realizado las siguientes Distribuciones a los Tenedores:
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Importe

Serie A Fecha de pago uUsD

Primera distribucion 8 de diciembre de 2025 $11,000

Total $ $11,000
Importe Importe Tipo de
Serie B Fecha de pago uUsD MXN Cambio
Primera distribucion* 24 de enerode 2025  $ $1,187 $24,500 20.6358
Segunda distribucion* 9 de mayo de 2025 638 12,495 19.5880

Total $ $1,825 $36,995

(*) Estas distribuciones fueron pagadas en MXN a los Tenedores.

De esta manera, el total de Distribuciones pagadas a Tenedores al 31 de diciembre de 2025 por ambas series asciende a $12,825.

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

El Fideicomiso busca dar a los Tenedores exposicién a ciertas inversiones en un portafolio personalizado, enfocado a inversiones privadas
oportunistas. Dicho portafolio en la que el Fideicomiso lleve a cabo Inversiones ya sea directa o indirectamente a través de Vehiculos de Inversion,
sera referida en lo sucesivo como “Portafolio Personalizado de Inversionista Institucional”. El Portafolio Personalizado de Inversionista Institucional
busca dar a los Tenedores, apertura exposicion a ciertas inversiones alternativas, y busca conseguir rendimientos totales a través de una
combinacién de crecimiento de capital e ingresos antes de honorarios y gastos.

Estrategia de Inversién

El Portafolio Personalizado de Inversionista Institucional busca dar apertura a oportunidades de inversion alternativas originadas por la Plataforma de
Inversion Global de BlackRock, siguiendo una variedad de estrategias expresadas mediante la adquisicion de una amplia variedad de activos e
instrumentos financieros. El propdsito del Portafolio Personalizado de Inversionista Institucional es permitir que el Fideicomiso participe directa o
indirectamente a través de Vehiculos de Inversion, en una variedad de inversiones alternativas.

Restricciones de Inversion

El Fideicomiso busca realizar Inversiones, directa o indirectamente, en actividades o proyectos en México, por un monto agregado igual al monto
necesario para que la inversion en el Fideicomiso de cualquier Siefore no sea considerada, respecto al portafolio de inversion de dicha Siefore, en el
supuesto contenido en la disposiciéon décima sexta fraccion | inciso d) de las Disposiciones que establecen el régimen de inversion al que deben
sujetarse las Siefores a la fecha del Contrato de Fideicomiso o cualquier monto que resulte inferior segun sea determinado por cualquier reforma o
modificacién a dichas disposiciones.

Enfoque del equipo de Soluciones de Portafolios Alternativos (APS) a la administracion del portafolio

APS ofrece un enfoque diferenciado para administrar portafolios multi-alternativos, el cual se detalla a continuacién:

Ofrece una asociacion interactiva a través de sociedades de responsabilidad limitada, disefiada conjuntamente con inversionistas para mejorar
el portafolio total de inversion, contemplar objetivos futuros y brindar transparencia e intercambio de conocimiento.

Administracion dinamica del portafolio, proporcionada por un equipo de administracion dedicado con experiencia en la construccion de
portafolios multi-alternativos.

- Implementacion flexible del portafolio.
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- Posicion solida en el mercado, como administrador de activos lider, BlackRock tiene diversos canales de contratacion y acceso a una amplia
variedad de oportunidades de inversion, con APS utilizando dichas inversiones a través de la envergadura de la plataforma global de
BlackRock.

Construccién del Portafolio

La meta de la construcciéon de nuestro portafolio es tomar riesgos alineados con los objetivos del portafolio. Cada portafolio se administra contra un
presupuesto de riesgo apropiado que deriva de multiples aportaciones, incluyendo sin limitar, metas de inversion, condicionantes, volatilidad en el
mercado, etc.

Adicionalmente, a nivel portafolio, se busca lograr suficiente diversificaciéon, un proceso que inicia con el proceso inicial del portafolio propuesto,
donde nuestro analisis histérico de rendimientos y volatilidad de varias clases de activos y estrategias contempladas para el portafolio son
examinados y puesto a prueba su elasticidad bajo numerosos escenarios.

Proceso de Inversion

El proceso de inversién descrito en esta seccidn se proporciona con fines informativos a la fecha del presente Reporte Anual por lo que puede ser
modificado por el Administrador a su entera discrecion de tiempo en tiempo.

Construccién del Portafolio

El equipo de inversiéon de APS desarrolla una asignacién de activos esperada teniendo en cuenta los objetivos de inversion, las restricciones de
inversion, asi como las consideraciones de valor relativo en una amplia variedad de estrategias de inversion. El enfoque se basa en las capacidades
de investigacion cuantitativa y fundamental de APS para determinar los niveles esperados de rentabilidad y riesgo, asi como, el atractivo relativo de
diversas estrategias de inversion. APS emplea una variedad de factores, incluyendo perspectivas de rendimiento esperado para varias estrategias
subyacentes, y utiliza modelos de riesgo propios para presupuestar el riesgo en toda la cartera.

Implementacién del Portafolio de Inversion

APS considera que el amplio espectro de clases de activos que entran dentro de su ambito de aplicacion le permite evaluar el valor relativo en todo el
panorama de inversién. Adicionalmente, sus capacidades de investigacién, combinadas con el acceso a la plataforma de inversion global de
BlackRock, le permiten evaluar temas y descubrir oportunidades de inversion diversificadas con el fin de lograr resultados de portafolio favorables.

APS espera implementar los fondos con oportunidades de inversién que se obtienen y suscriben utilizando los recursos del equipo de inversién de la
“Plataforma de Inversiéon Global” de BlackRock, incluyendo en el caso de inversiones directas, equipos de inversion que se especialicen en el emisor,
sector o tipo de inversién en particular en relacion con dichas oportunidades de inversién directa. Se espera que las inversiones de los Fondos se
realicen a través de los equipos de inversion de BlackRock que se centran en la investigacion y seleccion de administradores. BlackRock ha
establecido procedimientos que rigen el abastecimiento y la asignacion de oportunidades de inversion.

APS lleva a cabo un analisis cuantitativo y fundamental de cada oportunidad de inversién para determinar su atractivo relativo respecto al conjunto
actual de oportunidades comparables y el valor relativo de las expectativas a lo largo del ciclo de inversion. El analisis aisla los componentes de los
rendimientos esperados, incluyendo el desempefio de los equivalentes del mercado publico, las primas por iliquidez y complejidad y el alfa objetivo.
APS determina el adecuado volumen de inversion sobre la base de su evaluacion del atractivo relativo de la oportunidad, asi como de su impacto en
los atributos pertinentes en el portafolio de inversion.

Aprobacion de Inversion

El Comité de APS de BlackRock estd compuesto por profesionales de inversién senior de BlackRock en una amplia variedad de disciplinas de
inversion alternativa, que son responsables de la autorizacion de la colocacién de inversiones y la supervision de los Vehiculos de Inversion.

El equipo de inversion de APS sera responsable de la administracion diaria del portafolio de inversion, incluyendo el trabajo con equipos de inversion
especializados para seleccionar las inversiones y dimensionarlas en el contexto del portafolio.

Supervisién de Inversiones
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El equipo de inversién de APS, en asociaciéon con otros equipos de inversion de BlackRock, supervisa y gestiona cada inversion hasta su plena
maduracion. Esto incluye actualizaciones y revisiones frecuentes de cada inversion y la participacion activa en la administraciéon de la inversion,
cuando sea necesario.

APS tiene la intencion de utilizar la plataforma tecnoldgica de BlackRock, Aladdin, para cuantificar los riesgos de cada inversion y agregarlos a nivel
del portafolio. La plataforma de Aladdin utiliza un enfoque de factores de riesgo para modelar inversiones alternativas, lo que le permite que
identifique, mida y administre una gama de riesgos, a la vez que busca proporcionar una vision de “ajuste al mercado” del riesgo econémico implicito
en una inversion, en lugar de un riesgo contable que se refleja en las valoraciones periddicas. La plataforma Aladdin también permite al equipo de
inversion de APS realizar el andlisis de escenarios sobre el portafolio de inversién, centrandose en modelar el rendimiento esperado portafolio de
inversion bajo una variedad de escenarios de estrés historico y tedrico, asi como shoks del mercado.

Retornos Globales Esperados

El Portafolio Personalizado de Inversionista Institucional busca dar a los Tenedores, apertura a ciertas inversiones alternativas, y busca conseguir
rendimientos totales a través de una combinacion de crecimiento de capital e ingresos antes de honorarios y gastos.

Las inversiones o adquisiciones son llevadas a cabo basandose en la informacion disponible, la cual puede cambiar y por lo cual, el comportamiento
real podria diferir de dichos rendimientos esperados.

Calendario de Inversion y Desinversion

Durante el proceso de inversion se identifican potenciales estrategias de salida, mismas que son incluidas en el memorandum de inversion
presentado al Comité de Inversiones. Todos los memorandums de inversion incluyen escenarios de ventajas/desventajas, cada uno con una
estrategia de salida y probabilidad asociada. Los equipos de operaciones presentan informes formales al Comité de Inversiones de manera
trimestral.

Las posibles estrategias de salida consideradas para una inversion, tipicamente pueden considerar: mantener la inversion hasta el vencimiento de la
misma; su enajenacién a un segundo adquirente, su refinanciamiento, ofertas publicas, y operaciones de fusiones y adquisiciones.

Evaluacion de Posibles Inversiones

El Administrador, a través de sus Afiliadas, ha implementado politicas, politicas y evaluaciones que permiten analizar las caracteristicas de posibles
inversiones subyacentes, conocer los riesgos inherentes de dichas inversiones, asi como los rendimientos esperados y determinar si dichas
inversiones son consistentes con los Lineamientos de Inversion, los cuales se listan a continuacion:

1. El Fideicomiso debera llevar a cabo inversiones que proporcionen exposicién a oportunidades de inversion alternativas siguiendo una
variedad de estrategias dirigidas a la adquisicién de una amplia variedad de activos e instrumentos financieros, invirtiendo en Vehiculos de
Inversion.

2. El Fideicomiso buscara, en la medida aplicable, llevar a cabo inversiones, directa o indirectamente (incluyendo a través de Vehiculos de

Inversion), en actividades o proyectos en México, por un monto agregado igual al monto necesario para que la inversion en el Fideicomiso
por cualquier Siefore no sea considerada, respecto al portafolio de inversidon de cualquier Siefore, en el supuesto referido en la disposicion
décima sexta fraccion | inciso d) de las Disposiciones que establecen el régimen de inversion al que deberan sujetarse las Siefores a la
fecha del Contrato de Fideicomiso o a cualquier monto que resulte inferior, segin sea determinado, por cualquier reforma o modificacién a
dichas disposiciones. La verificacion de cumplimiento con tal disposicién, se realizara al final del Periodo de Inversién. Adicionalmente, los
compromisos de inversion del Fideicomiso en Vehiculos de Inversién podran realizarse en inversiones en México que difieran de la
estrategia de inversion de dichos Vehiculos de Inversion y/o que las inversiones en México sean realizadas sobre una base no proporcional
entre los Vehiculos de Inversion en los que invierta el Fideicomiso u otros Vehiculos de Inversion que generalmente coinviertan con los
Vehiculos BlackRock a efecto de cumplir con el presente lineamiento.

3. Las Inversiones llevadas a cabo por el Fideicomiso estaran sujetas a lo establecido en la Clausula 6.1 del Contrato de Fideicomiso.

4. Todas las Inversiones llevadas a cabo por el Fideicomiso con partes relacionadas del Administrador o que de cualquier otra manera
pudiere implicar un conflicto de interés del Administrador, deberan cumplir con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas.

5. Cualquier Inversién que no cumpla con los Lineamientos de Inversion debe de ser aprobada por la Asamblea de Tenedores. Cualquier
modificacién a los Lineamientos de Inversion debe de ser aprobada por la Asamblea de Tenedores.

6. Todas las Inversiones que realice el Fideicomiso, directa o indirectamente a través de Vehiculos de Inversion, deberan cumplir con las
restricciones minimas de coinversiéon contenidas en la disposiciéon vigésima cuarta fraccion IV de las Disposiciones que establecen el
régimen de inversion al que deberan sujetarse las Siefores.
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Integracion de ESG en el proceso de inversion

Al igual que todos los componentes del proceso de inversion, la integracién de ESG, en la medida que sea aplicable, es responsabilidad de los
equipos de inversion.

El proceso para evaluar y administrar riesgos financieramente materiales relacionados con el medio ambiente (E), aspectos sociales (S) y/o gobierno
corporativo (G) en nuestros fondos activos y estrategias de asesoria, cuando sea aplicable, es consistente con nuestro enfoque para administrar
otros criterios de riesgo e incluye lo siguiente: i) cada estrategia tiene una descripcion de cémo los datos o informacion financieramente relevantes
relacionados con riesgos ESG se ajustan a su proceso de inversion, ii) los administradores de portafolio son responsables de gestionar la exposicion
a los riesgos financieramente materiales relacionados con riesgos ESG, vy iii) los equipos de inversion son capaces de proporcionar evidencia de
como consideran los datos o informacion financieramente material relacionada con ESG en sus procesos de inversion.

Valuacion:

Valuador Independiente.

El Fiduciario contraté a 414 Capital Inc. (414 Capital) como Valuador Independiente; en el entendido, que la Asamblea General de Tenedores
calificara la independencia de dicho Valuador Independiente. De conformidad con la celebracion de la Asamblea General de Tenedores de fecha del
29 de enero de 2019, se aprob¢ la calificacion y confirmacion de independencia del Valuador Independiente.

Valuacién de las Inversiones.

El Valor Razonable de cualquier Vehiculo de Inversion en el cual hubiere invertido el Fideicomiso, o activos recibidos a cambio de los mismos, es
determinado por el Administrador conforme a las politicas internas de valuacion del Administrador en los términos previstos en dicho Vehiculo de
Inversion. Los resultados de dicha valuacion deberan ser entregados posteriormente al Valuador Independiente de manera confidencial. El Valuador
Independiente utilizara dichas valuaciones o cualquier otra informacion que resulte necesaria para realizar una valuacion trimestral del Fideicomiso y
sus Inversiones utilizando normas de valuacion reconocidas internacionalmente, a efecto de determinar el Valor Razonable de cada Serie de
Certificados, sobre una base agregada. El resultado de las valuaciones del Valuador Independiente sera entregado al Fiduciario, al Representante
Comun, al Auditor Externo, a los miembros del Comité Técnico y al Proveedor de Precios, de forma confidencial, y los costos de dichas valuaciones
seran considerados como Gastos del Fideicomiso. Para efectos de llevar a cabo las valuaciones, el Valuador Independiente debera apegarse a los
estandares internacionales que emita la “International Valuation Standards Council” (“IVSC”, por sus siglas en inglés), aquellos estandares que
prevea de tiempo en tiempo la Ley Aplicable, o bien a aquel estandar internacional de valuacién que sea determinado por la Asamblea de Tenedores
con apego a lo dispuesto en la normatividad aplicable, de tiempo en tiempo.

El Valuador Independiente debe tener la experiencia y recursos necesarios para llevar a cabo sus funciones. A continuacion, se presenta cierta
informacién relevante sobre el Valuador Independiente:

. La denominacion social de la Firma responsable de la valuacion independiente es 414 Capital Inc.

. La Firma cuenta con experiencia en valuacion independiente de certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo superior a diez afios. 414
Capital ha prestado sus servicios de manera ininterrumpida al Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113 (antes Fideicomiso
Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143), desde el afio 2018.

. 414 Capital es uno de los 16 miembros corporativos internacionales del IVSC y una de las mas de 160 organizaciones miembro del IVSC.

. Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la certificacion Financial Modeling & Valuation Analyst (“FMVA”)
otorgada por el Corporate Finance Institute (“CFI”). Algunos de los miembros cuentan con certificaciones adicionales, ademas de participar en
el programa de capacitacion continua de la Firma.

. 414 Capital cuenta con una politica de rotacion para el lider de valuacidon de cada uno de los instrumentos que valla, que combina criterios de
plazo y escenarios de apelaciones por parte del Administrador

. Las metodologias utilizadas por 414 Capital se apegan a los lineamientos y estandares de mayor prestigio internacional tales como la Norma
Internacional de Informacién Financiera 13 — Medicion del Valor Razonable, los Estandares Internacionales de Valuacion (“IVS”), y los
International Private Equity and Venture Capital (“IPEV”) Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso riguroso de
revision interna con el fin de cumplir con estandares internos de calidad y el apego constante a las mejores practicas de la industria y a los
lineamientos antes mencionados.
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Cabe mencionar que, el Fideicomitente, si bien cuenta con una politica de valuacién, la misma no requiere que los valuadores externos sean rotados
cada determinado periodo, sin embargo, no lo consideramos relevante puesto que el valuador independiente estda nombrado por la Asamblea
General de Tenedores, de acuerdo a las facultades que se le atribuyen a dicha asamblea en el Contrato de Fideicomiso. El valuador Independiente
contratado, como se menciona en los incisos anteriores, cuenta con una politica de rotacioén interna para el lider del equipo de trabajo.

Proveedor de Precios.

El Fiduciario contrat6 a Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) como Proveedor de Precios para los Certificados, en
el entendido, que posteriormente a la fecha del Contrato de Fideicomiso, mediante la previa autorizacion de la Asamblea General de Tenedores, el
Administrador podra instruir al Fiduciario para que sustituya a dicho Proveedor de Precios, o bien, contratar un Proveedor de Precios adicional.

Valuacién de los Certificados.

El Proveedor de Precios debe calcular el precio de los Certificados de cada Serie cada Dia Habil durante la vigencia del Fideicomiso con base en las
valuaciones preparadas por el Valuador Independiente, y debe divulgar el precio de los Certificados al publico inversionistas de conformidad con la
Ley Aplicable (haciendo un desglose del precio de cada Serie de Certificados. En el supuesto de que (i) el precio de los Certificados presente una
variacion del 5% respecto al ultimo precio publicado por el Vendedor de Precios, el Administrador informara al Comité Técnico y al Representante
Comun de dicha variacion, y (ii) el precio de los Certificados presente una disminucion del 5% respecto al Ultimo precio publicado por el Proveedor de
Precios, el Administrador informara al Comité Técnico y al Representante Comun, de la causa que, a su leal saber y entender, motivé dicha
disminucion.

Como se describe a continuacion, el Valuador Independiente utilizé dichas valuaciones o cualquier otra informacién que resultd necesaria para
realizar la valuacion trimestral del Fideicomiso y sus Inversiones utilizando normas de valuacion reconocidas internacionalmente, a efecto de
determinar el Valor Razonable del Fideicomiso y sus Inversiones sobre una base agregada.

El precio reportado por Proveedor Integral de Precios, S.A. de C.V. (PIP) y VALMER para el titulo Fiduciario al 31 de diciembre de 2025 con clave de
pizarra BLKAGPI 18D es de $9.34 pesos y para el Titulo Fiduciario con clave de pizarra BLKAGPI 23D es de $284.58 pesos.

Adicionalmente, como se menciona anteriormente, y en relaciéon con lo sefialado en la Circular Unica de Emisoras sobre la valuacién de las
Inversiones que se vayan formalizando, presentamos a continuacion un resumen de valuacion de Inversiones de capital al 31 de diciembre de 2025,
utilizando Metodologias que el valuador considere convenientes y anexamos la opinién del Valuador independiente al cierre del presente reporte (el
valuador independiente otorgd su consentimiento para que la informacién relacionada con su reporte de valuaciéon sea incluida en este Reporte
Anual). 414 Capital determind que el valor justo no mercadeable de los certificados es de $0.51 Délares ($10.18 pesos) para la Serie A (BLKAGPI
18D) y $16.33 Ddlares ($293.40 pesos) para la Serie B (BLKAGPI 23D), al 31 de diciembre de 2025.

El comportamiento del precio reportado por el valuador independiente 414 Capital durante el ejercicio 2025 sobre los Titulo fiduciario para la Serie A
(BLKAGPI 18D) y para la Serie B (BLKAGPI 23D) fue el siguiente:
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C4P114L

414 Capital

Reparte piblico y resumido de valuacion trimesiral - 1T 2025

Jullo 2025
Referencla: Yalvacion Independiente serie A del Fidelcomise CIB / 3143 (Clave de plzamra BLEAGPI 18D)
BlackRock Mexlco Manager II, 5. de R.L de C.V.

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecide en el confrato de fideicomizo
imevocoble de emision de certificodos bursdtiles, en gue se designd a 414 Capital Inc. como valuvador
independiente de los octives en los gue invierte el Fideicomiso, hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta sujeto a los términos v condiciones poctados en el contrato de prestocion de servicios (el “Confrato
de Prestacion de Servicios”). La opinion de valor que agui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabiidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuaclén

s B 5 de diciembre de 2018, BlockRock Mexico Manoger ll, 5. de RL de CV. [‘BlockRock Meéxico™) colocd a
fravés de lo BMV cerfificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion (el "CERFI') para lo senie A del
Fideicomiso CIB/3143 por un monto maximo de USD 115 mm

— B Fideicomiso realizardg inversiones directa o indirectomente a través de vehiculos de inversion dentro de los
segmentos de capital privadeo, deuda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de las inversiones que
reqlice e Fideicomiso. s& buscord diversificar inversiones estratégicos o fravés de uno varedod de
estrategias alternativas fuera de la close de actives altemativos fradicionales

Concluslén de valor

Valor Jusio por ceriificado - Enfoque de valvader independiente? USD 5.350229
Valor jusio por cerfificado - Enfoque de amortizacién de gastos? UsD 5350229

De tener cuclguier pregunta al respecto de la valuacion o su alcance, por favor no duden en contactomos
directamente.

414 Capital

! Fovor die refense o kas secciones postenores para mayor detale

1 Obedece ol criferio de IFRS de inofomienio de gastos de colococion

* Je agdhiere o practicos de ko indushio de amaortizocion de gosfos de colocacion. Este precio se debend incorporar ol vector de precios

Nota: Esfa voluocion fue regiizodo con informocion a lo fecha efectivo indicoda en la pagina 2 def eparte. y no inciuye evenfos corparafivas
pasterores a dicha fecha. Lo conclusion de volor es expresada en ko moneda que comesponde a o contobiidod del Adeicomiso, y la postenior
conversion a una moneda distinto para cudlguier fin no es parfe del alconce de esfe documenfo
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Resumen de Valuacion

Clfras en USD

= Al 31 de marzo de 2025, corsideramos gque el valor justo, no mercadeable de los cerfificados es de USD 5.35 [cinco
35100 USDY)

Resumen de valvacion

Activos financieros a valor razonable Total|
alor en Eonos 101,341,748.00
‘alor ojustodo 101,361,748.00
Activos netos afribuibles a los tenedores” Por cerfificodo # cerfificodos Todal|
‘alor en Bnos 535009 21,457 963 114,815,728.00
‘Valor ojustado 3350229 21,459 P63 114,815,728.00
Valor juste por cerfificade - Enfoque de valvader independients’ USD 5.35021%
Valor juste por cerificade - Enfoque de amorfizocion de gastos® USD 5.35021%

Balance Pro-farma ajustode®

Acfive Pasive
F Efeclivo y equiv alentes 13,4B4.071.00 F Cuentas por pogar 40,9537.00
F Gastos pagodos por anficipado y ofnos 3044600
A Activ os financieros a v alor razonable 101,341,768.00

Activos nefos olibuibles o los tenedanes 114,815,728.00

Total actives 114,876 485.00 Total P asive y pakimonio 114,87é, 485.00
Sensibilizocion de valuac
Aclivos financiercs a valor razonable Valor ocive  Valor cerfificade
Valor base 101,341,948.00 5350229 0O0E
Activ os inanciencs o v alor rozonable (v alueacion al akzo escenario 1) 106,430.044.40 5.5843%4 +4 41K
Activ os inanciencs o v alor mazonable [v aluocion a la baja escenana 1) 96,293 849 .40 5114064 -4 41%
Activos inanciencs o v alor razonable (v aleacion al alzo escenario 2) 11656626320 6058725 +1324%
Activ os financiencs o v alor rozonable [valeacion a ko boja escenano 2) B&,157.672.80 4.641733 -1324%

Valuacienes histori

Pericdo Numero de cerfificodos Yalor cerfificade” Activos netos a lenedores
Trimestre aciua 035,31 21 457 P63 5350029 114,815,728.00
Trimestre Previa | 024,34 21,457 P63 5258052 112,837, 417.00
Trimestre Previo 2 024,53 21 457 P63 50897969 107,230, 561.00
Trimestre Previo 3 024,32 14,035 969 TA13974 104,847 ,530.00

H pahimonio del fideicomiso se ajusta conforme g ka valuacion jusfa de las inversiones

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienfo de gostos de colocacian

1 5e agdhiere o praclicos de ka industio de amorizecion de gosfos de colococidn. Esfe precio se deberd incorporor ol vector de precios

‘B balance pro-forma gjustodo no es wn estodo confabie, sino uno hemomiento de esfimocion para el volor del pafimaonio conforme a los
cambios en ka valuocian justao de kas inversiones. Las cuendas marcodos “F” [fjo) se manfienen o costo, mienfros gue los cuenfas morcodos “A”
[octuakzodo) se ajustan, y por ende no coinciden con ef dolo reportado en contobiidod

! Pova fos activos valuodos por lo mefodologia de mercodo s2 modeld una vaniacion de + [ - 5E y [5% al mulliplo. yo sea de ventos, EBTDA o
uliidad nefa, o of cop rote. segun opligue. Para los ocfivos vaiuodos por io mefodologia de DCF se modeld wng variocion de + /- S8y 158 o
Iz faso de descuenio. Povo los ocfivos valuados o costo, se modeld unag voriacion de +/ - 5% y 15X direclamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

m A la fecha del presente reporte, Ia serie A el Fideicomiso CIB f 3143 cuenta con as siguientes inversiones:

Descripeion _____________Monio* ______|Mefod

oclegia de valuac
4T 2019
FoMOA, L.P. Portafobo de productos alternativos Mo divulgado \"alcx.' r:?zﬂnuble maporiado por e
Adminisrodor
2022
Portafobo diversiicodo de . Valor razonable reporfodo por e
Pruben: ¥ propiedades inmobidiarias indusinales Mo dwuigodo

Administradar

Lo inversion es reconocida en ef pimer kimesire en e que fue reflejodo en esfodos financiercs del ideicomiso, independienfemente de fa
fechao de inicio del proyecho o lo creacion del vehiculo

Considera ef monto inverfido en los (limos estodos financieros publicados a la fecho de valvocion. Es porficulormente relevonte en los casos
en los que la inversion se incrementa o decremenfa a ko lango del fiempo

e refiere a los metodologios Ishadas en lo seccion “Melodologios de Voluocion Apficobles”. o a ung combinacion de las mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

m 414 Copital aplico metodologios de valuacion bosados en estandares intemocionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismios?

Metodelogias de valvaclon bajo IFRS 132

m Este enfogue ufiiza precios vy ofra informacion relevante generado por
fransacciones de mercado gue invelucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

o m Lavaleacion s basa en precios de mercado observables
mercade

m E Consejo Intemacional de Mormas de Woluacion considera la valuocion a
mercado como el enfoque mas comonmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogénecs

m bl enfogue de ingresos convierte flujos de efectivo futuros v proyectados en un
unico valor presente descontado. El méfodo mds comun en este enfogue es la
valuacion por flujos de efectivo descontados [*DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de Ingresos

m Foctores de riesgo asociodos al activo se infegran o lo tase de descuento
pemitiendo as captar el riesgo del negocio

m Poro los activos en etapa de desamollo o de reciente odgquisicion, el enfoque de
costos refleja el importe gue se requemia en el momento octual para reemplazar la
capacidad de servicio de un oclivo

Enfoque de costos - A : o L

m Lavaluocion de costos proporciona un valor inicial de los octives v se calcula como
la suma de todos los costos directos e indirectos, as como el costo adicional al gue
se haya incumido a fravés del periodo de desamolio del proyecto o o reciente
adgquisicion de un activo

m De manera general, las valuaciones de activos iiguidos realizadas comaesponden a alguna de laos metodologios
anteromente mencionadas, y en algunos ocasiones se ufiizo una combinacion de varas como refuerzo v
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adoptadas segin o indusiia en cuestion del octivo subyacente.
Los prncipales cotegorios en las que los octivos son clasificodos son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito v ofros

— A su vez, denfro de cada cotegornia pueden existir subcategorias [por ejemplo:; bienes raices industriales,
comerciales, de oficings, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en lo parte
alicuota del ditimo walor del activo neto [“NAY" por sus siglas en inglés) reportodo por el Administrador del
fondo subyocente cuando este sea representative del walor razonable, en linea con los ineamientos de
valuacion IFEV1. Lo técnica de NAV reportado por el administrodor comesponde al enfoque de costos

Las waluociones confenidas en esfe documento han sido elaborodias siguiendo las mefodologias con base en estandares infemocionales y
gpegandose o los crtenos incluidos en los infemafional Vialuation Sfondards, Jos infemafional Private Equify ond Venture Copifal Vialuation
Guidelines, sempre y cuando esfos no se confrapangan con los oriferios esfablecidos bajo FRE. En coso de que el Vaolvodor independiente o el
Adminisirodor decidan no apegarse a dichos criferios. ya =0 porgue Jos mismos 32 confraponen con los oriferios estoblecidos bajo IFRS o
pargue fueron actudiizodos o modificodos. s= incluind una noto descrpliva sobre dicho valuocion
? 414 Copital es miembro del infemafional Yalwation Handons Cownci
? internafional Anoncial Reporfing Hoandonds

C4P1T4L . .
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

m 414 Capital aplica la definicion de vaolor razonable del IFRS 13 - Medicion del Vaolor Rozonoble, la cual establece
el valor razonable como el precio gue seria recibido por vender un active o pagado por transferr un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en o fecha de la medicion

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidn de valor
razonaoble de U5 G.AAFP. determinada en el Accounfing Sfondards Codification [*ASC™) Topic 820
publicada por el Anancial Accounfing Sfandards Board [FASE™)

m Baojo el ineamiento de IFRS 13, las variobles de enfrada para determinar €l valor razonable se cotegorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cofizados dentro de un mercado activo, para activas idénticos al que
esta siendo valuado

— Las variobles de Nivel 2 son aquellos distintas a los precios cofizodos en el Nivel 1 mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aguellas no observables en el mercodo, que generalmente son determinodas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona gue una enfidad puede ufilizar una o mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluord los resulfados para seleccionar la gue mejor represente el valor rozonable bajo las circunstancias. 5i
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere modmizar el uso de variobles de
entroda observables y minimizar las no observables

® Lo informacion se ha obtenido de fuenfes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizodo verficacion independiente respecto de, y no realiza ninguna decloracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacidn a la verocidod o exoctitud de dicha informacian. Toda la informacion
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercodo financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercodo a la facha de lo valuacian, los cuales fluctearan por
eventos polificos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturalezo

m Loz miembros del equipo de 414 Capital estdn copacitodos vy, en los cosos aplicables, acreditodos en ko
aplicacion de los metodologios mencionadas, v la Fima se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
Lo aplicabifidad de los metodologios puede varior en funcion de las circunstancias especificas de codo caso.
Los entregables finales especificaran explicitomente gué metodologios se utilizoron en lo preparacion de un
reporte determinodo

m bl presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los drganos de gobiemo comespondientes del Fideicomiso
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BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31

Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

m De acuerdo con &l lineamiento VS 106 de los Estandares Intemacionales de Valuacion [“IV5"] un reporte esta
en cumplimiento con dichos estndares cuando se proporciona o los usuarios de dicho reporfe un

entendimiento claro de lo valuocion

— Los reportes de valracion deben proporcionar una descripoion clara y precka del alcance del ejercicio
reglizodo, asi como &l propdsito de la valuacion, & uso intencionado vy los supuestos utilizodos para el
ejercicio, ya sea de manera explicita denfro del reporte o de manera implicita a fravés de referencia a
ofros documentos (repartes complementarios, mandatos, politicas infernas, propuesta de olcance del

sepvicio, etc.)

m  E lineamiento V5 104 define los puntos como minime a ser incluidos en los reportes. Para focilidod del uswario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consultar los punifos requeridos:

Alcance del ejerciclo
Cliente:

Fideicomiso al que se hace referencia en la
porfada

Usvarios previstos del reporfe:

Administrador, Fiduciario, y/o Comité Técnico
del Fideicomiso

Uso previsio del reporie:

Reporteo fimanciero exchsivamente

Identidad del valvador:

414 Capital

Fecha de reporhe:

Favor de referirse a lo pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valvacion:
Conclusion de valor:

Moneda de valvacion:

Favaor de referirse a lo pagina 2 del presente
reporte

Activos valuvados:
Enfoque(s) v/o metodologials) aplicada(s):

Favaor de referirse a lo pagina 3 del presente
reporte

Base de valer adoptada:

Favor de referirse a lo pagina 5§ del presente
reporte

Informaclan y supvestos viillizados:

Supuesios significativos o especiales y/o condiclones
limitantes:

Factores medicamblentales, soclales y de gobemanza (ASG)
vtliizadas:

Hallazges de especlalisias y/o organizaclones de serviclo:

Detalle deponible en el reporie confidencial
proporcionado al Administrador y al Comité
Técnlco, en caso de apllcar

Declaraclén de cumplimiento con estandares IVS:

414 Capital conferma que el presente ejercicio
de valuacion fue elaborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Infernacionales de Waleacion (“IVSC”)
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

m 5e hace referencia a la resolucién gue modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros parficipantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE"), publicada el 14
de febrero de 2021. En el numeral romano Il Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los copitulos del reporte anual, numeral 2] Estuctura de la operacion, sub-inciso c)
Yaluacion, los Anexos W Bis 21 y N Bis 52 s menciona lo siguiente;

— “fe deberd presenfar ko informacion relofiva o los valuaciones que se hayan efectuado al fitvlo fiduciarnio
duwante el periodo que se reporfo. Adicionalmente, se deberg indicar lo denominacian social de la persona
moval confrotoda para efectuar los valuociones, los ofios de expenencia valuando cerfificodos bursdfiies
fiduciarios de desamollo o instrumenfos de inversion semejanfes, el nimero de afios que ha prestado sus
servicios g ko emisora de manera ininfemumpida, las cerfificociones gue acredifen lo copacidod técnica para
valuar este fipo de insfrumentos con lgs que cuente la pesong moral confrotodo para efectuar las
valuociones, asi como las personas fisicas responsables de redlizar kas valuaciones: si kg persong moral
confratoda para efectuar los valvaciones manfiene uno poliica de rofocion de Jos personas fisicas
responsables de la valuocion, 5 la propia emisora manfiene una politica de rotocion en la confrafocion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion o los estandares de reconocido presfigio
intemacional que resuifen aplicables.”

m Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacion social de la Frma responsable de la valuacion independiente es 414 Capital Inc.

— Lo FAma cuento con expenencio en valuacion independiente de cerificodos bursafiles fiduciarios de
desamollo superior a diez afios. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera ininterrumpida a la serie A del
Fideicomiso CIB f 3143 desde el ano 2018

— 414 Caopital forma parte de un selecto grupo de miembros comporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion [“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la cerificacion Fnoncial Modefing
& Valuation Analyst ["FMVA") oftorgada por el Corporate Finance Insfifute [*CH"). Algunos de los miembros
cuentan con certificociones adicionales, ademas de parficipar en el progroma de capacitacion confinea de
lo Fema

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacion para el lider de voluocion de cada vno de los instrumentos
gue vallia, que combing criterios de plazo v escenarios de apelaciones por parte del Administradar

— Las metodologias utiizados por 414 Capital s2 apegan a los ineamientos v estandares de mayor presfigio
internacional tales como lo Moma Intemacional de Informacion Fnanciera 13 - Medicion del Valor
Rozonable, los Estandares Internacionales de Valuacion [“IVS"), y los Intemational Privafe Equity and Venfure
Capital [“IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso fguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estandares infermos de calidad y el apego constante a las mejores practicas
de laindustria y a los ineamientos antes mencionados

I instructive poro ko elcborocion del reporfe anual aplicoble o cerfificodos bursdiies ducionos de desomolo [“CKDs)
? insiructivio porg lo eloborocion del reparfe anual apficoble a cerificoedos bursaties iiducianios de proyechos de inversian [“CERFIs")
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Perfil de la Firma

Divuigaclones sobre experlencla e Independencla de la Firma

5e hoce referencio a lo resolucion que modifica las Disposiciones de caordcter general en materia financiera de
los Sisternas de Ahomo para el Refiro, publicada el 14 de febrero de 2024, En el articulo 30, numeral romano Vil
respecto de ciertas obligociones de los Comités de Inversion, se menciona lo siguienfe:

— “Respecto de los insfrumentos Estructurados y ABRAS, el Comité de inversion deberd manifestar expresaments
suU opinidn sobre los criterios de valuocion de los activos subyacentes. Asimismo. una vez que el Insfrumento
Estrucfurodo cuente con un voluodor independiente o cuando &sfe seq sustifuido por ofro, el Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda apinidn ¥ dar seguimiento respecto de los referidos criferios, asi
comao sobre o expenencia e independencia de dicho vaoluador. Esta opinian deberd emifise a los fres meses
después de confar con el valuador independiente. Las referdas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Formenarzada de lo sesidn que comesponda”™

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confimacién de Experlencla

414 Capital fue fundoda en 2009 y desde entonces se ha posicionado como un proveedor infegral de servicios
de valuocion y asesoria financiera corporativa. La Firma offece servicios de Valuacion de Porfofolios para 150
fondos con activos en doce paises. A trovés de los diferentes entidodes del grupo, 414 Capital tiene mas de 45
profesionales financieros en su equipo gue estan ubicodos en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valio mas de 850 acfivos de manera recurente [semestral,
trimestral v mensual), aborcando una amplia gorma de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infroestructura, energio, bienes raices y deuda, entre otros

Todos las polificas y metodologios de valuacion se presentan ante un Comité de Valuocion intemo, integrodo
por tres de los miembros mas expermentados del equipo de valuacion y que son miembros del American
Society of Approisers. Todaos las valuaciones son autorizodas por un responsable global de lo practica, quien
cuenta con los designociones Accredited Senior Appraiser (“ASA") vy Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyars [“MRICS")

Adicional a la certificocion FMVA otorgada par el CF. algunos miembros del equipo fambién fienen la
designacion ASA del American Society of Approisers, lo acreditocion MRICS del Royal Insitution of Chartered
Surveyors [“RICS"), v la cerfificacion Chartered Alternafive Investment Analyst [“CAIA")

Al ser miembro corporative del IVSC, 414 Copital subraya su compromiso para avanzar en la estondarizocion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacian

Los ejercicios de valuacion en cuestidn son revisados por terceros como parte de un sistema de ouditorias v
confrapesos del sistemna. Dichos terceros suelen inclur al adminisfrador, @ miembros del comité técnico, v al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

B personal de 414 Capital responsable de la realizocion. revision, autorzocion v publicocion  del presente
reporte confiman tener ¥y mantener plena vy total independencia con relocion a los octivos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a los siguientes enfidodes del vehiculo sujsto del presente reporte de
valuacion: i) el administradaor, i) el fideicomiso, i) el fideicomitente. iv) &l fiduciaro, v) el comité técnicao, v vi) &l
representante comion

Mingdn miembro o representante de 414 Capital paricipa en la gestion: o es miembro del consejo, directivo o
funcionaric, de las enfidades previomente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de infereses se controlan a fravés de un conjunto de protocolos v
practicas de transparencia que son monitoreados mediante hermamientas tecnoltgicas v sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: &tica y conducta, confidenciolidad
vy propiedod material, seguridad de la informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, frading
restringido, regalos e invitaciones, anfi-comupcion, avditoras de control intermo, prevencion de lovado de dinero,
integracion de criterios ESG: v ii] Tecnologio: seguridod de informacion, confinuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B Hhecho de gue 414 Capital Inc. {414 Capifal”) haya puesto este documento (el “"Reporte”] o cualguier otro material, a su
dispaosicion, no consfituye una recomendacion de tomar o mantener una posicion. ni vna representacion de gue cualquier
transoccion es aodecuada o apropioda para el lector. Toda fransoccion implica fesgo considerable, y el lector no debe
parficipar en ninguna fransaccion a menos que enfienda completomente dicho riesgo y haya delerminado. de manera
independiente, que ka misma es apropioda para su perfil y regimen de inversion. 414 Capital no provee asesona confable,
legal o fiscal; estos femas deben ser discufidos con asesores independientes. En ningln caso seran 414 Capital, sus parfes
relacionadas o empleados responsables frente al lecior o cualguier fercero por cualquier decision o accion tomada con
base en la informacion de este documento o por dafos, oun cuando exista aviso sobre ko posibiidod de dichos darfios.
Asimismo, 414 Capital no asume resporsabiidod alguna mas ol de los establecidas en los términes y condiciones
establecidos en su controlo de prestocion de servicios.

m [Esie Reporie es el resumen de uno con mayor detfalle que contiene infomocion privoda y privilegioda, vy no captura i
susfituye el nivel de detalle encontrado en el.

m los analistos responsables de lo produccion de este Reporfe cerfiffican que los posturas espresodos oqui reflejan
exchusivamenie sus visiones y opiniones personales sobre cualguiera de los emisores o instumentos discufidos. y que fueron
preporadas de manera independients y autonoma, incluyendo de 414 Capital y ofras empresas asociodas. Los analisfas
responsables de la produccion de este Reporte no estan registrados y/o caficodos por WYSE o ANRA, y no estan asociodos
con ninguna casa de bolsa en kos Estados Unidos o cualguier ofra jurisdiccion, por lo que no estan sujetos a las reshicciones
de comunicacion con las compafios cubierfas o presentaciones en piblico de acuerdo a bos reglas 2711 de NASD v 472 de
MYSE. Coda analista fambién cerifica gue ningdn componente de su compensacion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculodo con kas recomendociones especificas o visiones expresadas por ellos en este Reporte.

m Poro elgborar el presente Reporie, 414 Capital considerd y se basd, sin verficocion independiente, en la informocicn
enfregoda por el Administrador y en informacion poblica disponible en & mercado |conjuntamente, ko “Informacion”]. 414
Capital asumid la wveracidaod de ka declarocion del Administrador respecto de gue (i| toda lo Informacion era verdodera,
completa y idedigna a la fecha de su enfrega, (i) toda la Informacion entregada por e Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informocion gue ocasione gue la Informocion sea falao, incomecta o, en su cmso, pudiera afectar el proceso
de valuacion o las conclusiones estoblecidas en el presente Reporte. [ii) toda la Informacion incluyendo, sin limitar, los
proyecciones fimancieras, estimaciones, asunciones, inversones de capital y fosos de retorno gue fueron entregodas a 414
Capital han sido preparadas de buena fe sobre boses y esfimociones rozonaobles, y (iv) fodos los contrafos ¥y convenios
refendos en. o enfregados con, la Informocian son validos, esdgibles v serdn cumplidos en sus términocs. 414 Capital no fiene
occeso a comunicaciones enfre el Administrodor y el Fiducianz y/o el Comité Técnico, por lo que cualguier informocion que
pueda ser proporcionada a éstos y que sea disfinta a ko recibida pora el ejercicio de valuacion no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Copital no realizao ninguna deckaracion, ni oforgo garanfia alguna, expresa o mplicita, con relocion a la Informacion,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viobildod de alcanzor los proyecciones, esfimaociones o asunciones financieras ahi
reflejodas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serg, responsable por la veracidad de la Informacion subyacente del
presente Reporte, ni ha amumido obligocion alguna para solicifar Informacion adicional o para conducr un proceso de
guditona independiente con relocion a la Informacion o las Inversiones [yo sea desde una perspectiva fiscal, financiero,
comercial, legal, economica o ambiental, enfre ofras). Moda de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
inferpretarse como una declarocion de 414 Cagpital respecto del desemperio finonciero pasado, presenta o fuluro de los
octivos objeto del presente Reporte. Lo conclusion de este anadlisis depende de kas garantios del Adminstrodor en cuanto a
que dicha informocion es comecta y verdaodera. 414 Capital ha osumido que las proyecciones financieras del acfivo han
sido preporodas de manera razonable sobre un fundamento gue reflejo kos mejores estimodos y walorociones dsponibles
octuales del Administrador. Todos los ejercicios confenidos en este Reporte dependen, entre ofras vaiables, fuerdfemente de
las proyecciones gue han sido generadas por el Administrodor. Las conclusiones recaen en la consecucion de los resultodos
y posicion financiera reflejodos en estos proyecciones. En caso de gue éstas no se maoterioizasen, los resulbodos de s
valuociones podrion diferr de maonera imporfonte. Es resporsabdidad del lecior fomiiarizorse con esfos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

m [ presente material no prefende ser, ni debe de inferprefose como, wuna proyeccion o prediccion de evenfos o
rendimientos futuros. Cualesquier refomos som inherentemente inciertos al esfar sujefos a riesgos de negocios, industrias,
mercodos, regulatonos y nancieros fuera del conirol de 414 Capital. Cualesguier retomos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacion proveida por el Adminisfrodor, con base en los
riesgos msociodos a cierfos estrotegios de inversion, el reforno esperado con relacion a dichos riesgos hipoteticos con
valuaciones a precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B 414 Copifol v oiros enfidodes de confrol comin, pueden haber tenido una relocion de negocio con el Administrodor yio
Fiduciano en el pasado, incluyendo, pero nio imitado a consultonia, asesonia, y/o servicics de valuocion independiente [del
Fideicomiso en cuestion u ofros), y dicha relocien de negocio puede confinuar en el fuluro. Al mejor conocimiento da 414
Capital, no hay una relacicn de negocio futura que dependa de la conchusion de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyocenfes al presente Reporfe fueron reclizodos exclusvamente pora efectos de modelacion
financiero, siendo improbable que se octuaglicen. Mo se realiza ninguna declaracion, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabiidod de ks suposiciones realizodas o con respecto o gue todas las suposiciones odecuodas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultodos operglivos, el valor de actlives, los operociones anunciodas v
cualesquier ofrcs elementos considerados en e presenfe Reporfe pueden variar materialmente de los suposiciones
subyocentes del presente Reporte. Cualesquier variociones en las suposiciones de los autores podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resulfodos de inversion de los lectores del presente Reporie podnan vanor
significafivamente de resultados pasodos o cudlesquiera de los proyecciones hipotéticas previstas en el presente Reporte.

# A menos gue se indigue lo confrario en la seccion de Valuacion. el pressnte Reporte no corsidera algin Supuesto Bspecial,
interpretado de ka noma V5 102 come condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se ufiizon pora demosirar como los cambios polenciales podnian afectar al valor de un activo yio
pasivo. Se efiqguetaon como "especiales” para recalcar ol wwano de o voluocion gue ko conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias exdstentes o represenfa una perspectiva no comunmente manfenida por
parficipantes de mercado al momenito de la valuocion.

B Lo informocion gque se presenta en esfe Reporte confiene proyecciones y esfimociones respecto de eventos, mefas o
resulfodos estimodos a la fecha del presente Reporte. incluyendo, pero no limitados a: precios octuales. valwacion de
activos subyocentes, iquider de mercodo. modelos propietarios v supuesios |sujefos o combio sin nofificocion) e
informacian pobicamente disponible que se consdera confiable, pero no ha sido verficoda de manera independiente.
Todos los supuestos, opiniones y esfimaciones corstifuyen el juicio del analista a la fecha y estan sujetos a cambio sin
nofificacion. B imposible goranfizar que dichos evenfos, metos o resuitodos se materiolicen en el futwo y podran vanor
significafivamente de lo ogui establecido. Toda la informacion contenida en este Repaorte, incluyendo proyecciones
respects del rendimiento del mercado fimanciero, se emcuenfran basodas en ks condiciones octuales del mercado, los
cuales pueden fluctuar por eventos polificos, economicos, financieros, sociales o de ofra noturaleza.

® En el gjercicio valuacion, los ocfivos en cuesfion se vallran con la inclusicn de foctores medicombientales, sociales v de
gobemanza (E5G) cuando es aplicable. H informe evalba las considerociones ESG para reflejor con precision su impacto
octual en el valor de los acfivos, reconociendo que estos foctores pueden influr significafivamente en el rendimiento
fimancierc y la eficiencia operafiva de la entidad ya seq en parfidas como ingresos, costos, valor terminal, efc. Segin sea &l
caso, se reconcce que & impacto de los foctores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el iempo.

m Adicionalmente al Fideicomiso idenfiicado como el “Chente”, este Reporte ha sido elaborodo exclusvamente pora uso de
el Administrodor y/o el Rduciano y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identficodos en laos comuricociones enire
414 Capital y el Rdeicomiso.

8 Todo analsis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas deferminaciones respecto de los mefodos
cuantitafivos y cualitafivos mas opropiodios para determinodas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital vfiizd diversas heromientas v metodologios de andlisis finaonciero. 414 Copital corsidera que el andiisis debe
lzarsa de manera conjunia y que tomar da manera aislodao algin componente o elemento del mismo - sin considerar fodos
los componentes o el analsis en su conjunto - puede propiciar un enfendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valwacion subyocente al presente Repaorte.

m Esfo y ofras vaoluaciones de comparias, negocios o inversiones gue 414 Capital ha redlizado, o que realice en el futuro,
pueden reflejor el uso de metodologias distintas a las ulilivodos en el presente Reporte o, en su caso, en cudlesquier ofros
Reportes preparados por bos disfintos equipos gue son miembros de 414 Caopital

m Cualquier cambio o evento gue ocuma con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra afectar los conclusiones
establecidas en el presenfe Reporte. A pesar de gue eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
prasente Reporte, 414 Copital no asume oblgocion alguna pora actualizar, revisar o modificar el confenido del Reporie.

B H presente Reporte no constituye una oferfo para comprar o vender valores y no debera de interprefarse como tal.
Cuabssguier valuociones son indicafivas [mo realizobles) v estas voluociones pueden diferr sustancidlmente de un valor
redlizoble, parficulormente en condiciones de mercodo Siquidas yfo volafles. Laos inversiones a lo que se refiere esta
publicocion pueden no ser adecuodas para todos los receplores. B resporsabilidod de los receptores tomar decisiones de
imversion con base en sus propias invesfigaciones. Cualquier pérdida o corsecuencia que surja del uso del matedal
contenido en esta publicocion serd dnica y exclusivamente responsabiidod del inversionista, y 414 Capital no fendra
responsabiidod por dicha consecuencia. En coso de exisfir una duda sobre cualguier inversion. los receplores deben
contoctar a sus propios asesares de inversion. legales y/o fiscoles pora oblener asesonia sobre la oporfunidad de la inversion.
Al grado permifido por la ley. ninguna responsabilidod es aceplada por cualguier perdida, daofos o costos de cualguier tipo
que surjan del uso de esta publicacion o sus confenidos.

B Esfos maoteriales fueron preparodos exclusivamente para uso en el territoio mexicano. Este Reporte vy su confenide no
pueden ser reproducidos, distibuidos o un fercero o publicodos sin el consenfimiento de 414 Copital Los leyes y los
reglamentos de ofros paises pueden resfingrr la dishibucion de este Reporte. Las personas en posesion de este documento
deben informarse sobre laos posibles restricciones legales y cumplirlos de manera acorde.
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C4P1T4L

414 Capital

Reparte publica y resumido de valuacion trimestral - 1T 2025

Jullo 2025
Referencla: Yalvaclon Independiente Serie B del Fidelcomise CIB / 3143 (Clave de plzarra BLKAGPI 23D)
BlackRock Mexico Manager I, 5. de R.L. de C.V.

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecide en el confrato de fideicomizo
imevocable de emision de cerificodos bursdtiles, en gue se designd a 414 Capital Inc. como valvador
independiente de los octives en los gue invierfe el Fideicomiso. hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta sujeto a los términcs v condiciones poctados en el contrato de prestocion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”]. La opinion de valor que agui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabiidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuaclén

s B 27 de marzo de 2023, BlockRock Mexico Manager |l, 5. de R.L de C.V. ['BlockRock México”) colocd a fravés
de lo BMY certificados bursafiles fiduciarios de proyectos de inversidn (el "CERPT) para la serie B del Fideicomiso
CIB/3143 con clave de pizama BLKAGPI 230 por un monto maximo de USD %4.4 mm

— B Fdeicomiso realizard inversiones directa o indirectomente a través de vehiculos de inversion dentro de los
segmentos de capital privado, dewda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de las inversiones que
reglice el Fideicomiso, s& buscord diversificar inversiones estratégicos o fravés de uno varedad de
estrategias alternativas fuera de la close de activos altemativos fradicionales

Conclusién de valor

Valer Justo per cerfificade - Enfoque de valuader Independiente? USD 57.094585
Valer jusio por ceriificade - Enfoque de amerflzacion de gastos? UsD 57.135788

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

414 Capital

! Fovor de refenise o kas secciones postenores para mayor detaile

! Obedece ol criferio de IFRS de frofomienio de gastos de colococion

* je gdhiere o praclicas de k indushio de amorlizocion de gasfos de colocacion. Este precio se debend incorpovar af veclor de precios

Nota: Esfa voluocion fue regiizodo con informocion a fo fecha efectivo indicodo en la pagina 2 def eparte. y no inciuye evenfos corporaffvos
paosterores a dicha fecha. Lo conclusion de volor es expresada en ko moneda que comesponde a o contobiidod del Adeicomiso, y lo posterior
Cconversion a ung moneda distinto para cudiguier fin no es parfe del alconce de este documenfo
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Resumen de Valuacion

Clfras en USD

Conclusién

= Al 31 de mamo de 2025, consideramos que el valor justo, no mercodeable de los cedificodos es de USD 57.0% [cincuenta y sete

07/ 100 USD)

Resrmen de walea

AcTvos Bnancleros a valor razona bie Toidal
Volor en Bonos 47.117,71000
volor ajustodo 47,117 71000
Acfivos nefos arbulbies 0 os tenedanes’ For cerificodo # cerficodos Todal
Volor en Bonos 5704383 BFLEFI 30,783 008 00
Volor ajust ado 57074383 BFLIFI 30,783 008 00

Wakor jusho por ceriScado - Enfoque de waluodor Independiente? USD 37.074383

Vabor Jusio por cerficodo - Enfoque de amorizocién de gosos® UsSD 37.133788

Balonce Fro-forma ajusiode’

Achvo Fashvo
F Efectivo y eguivalentes 3,721,087 .00 F Cuentos por pogar 74,214.00
F Gotos pogodos por anticipodo A0 4735 00
A Activos inoncliencs o volor razonabie 4711771000
Activos netos afrioulbies a los fenedores 30,785,008 00
Torhal aclivas 31,07%.224.00 Toml Pasivo v parimonlo 31,079, 224.00

Sensdbiimcion de valuoclan®

Acivos Bnaoncleros a valor razono ble Valor aclivo VWalor cerificado

Wolor bose 47 107, 710,00 57074383 DD0%
Activos financieros a vakr rozonatile |valuockin ol alza scerano 1) 49 78809411 A0.0E258T +H520%
Activios financieros a walor rozonabile | valuocdn o o baja sscenana 1) 44 457 22585 54124600 -5.20%
Acthros finoncieros a valkor rozonoabile |valuockdn ol olzo sscenanio 2) 55,048 842 24 &5.773331 415807
Activos financieroe a vakr rozonatile |valuocdn o o baja sxcenaio 1 39,1 &4, 557 .64 48.190640 1 5.40%

Valuaclones hisiordcas

Himeno de cerificados AcCTvos nehos o fenedoness
Trimestne octual 2023.0n B¥2.9%2 570743835 30,785,008 00
Trimestre Previo | 2024.04 B¥2.9%2 56 BOTROF 30,779 008 00
Trimesine Previo 2 2024.00 B¥2.9%2 S8 LB 4EF 30,334,410 .00
Trimesine Previc 3 2024.002 680 954 70448712 44,3682 7 00

H pahimonio del fideicomiso se ajusta conforme g ka valuacion jusfa de las inversiones

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienfo de gostos de colocacian

1 5e agdhiere o praclicos de ka industio de amorizecion de gosfos de colococidn. Esfe precio se deberd incorporor ol vector de precios

‘B balance pro-forma gjustodo no es wn estodo confabie, sino uno hemomiento de esfimocion para el volor del pafimaonio conforme a los
cambios en ka valuocian justao de kas inversiones. Las cuendas marcodos “F” [fjo) se manfienen o costo, mienfros gue los cuenfas morcodos “A”
[octuakzodo) se ajustan, y por ende no coinciden con ef dolo reportado en contobiidod

! Pova fos activos valuodos por lo mefodologia de mercodo s2 modeld una vaniacion de + [ - 5E y [5% al mulliplo. yo sea de ventos, EBTDA o
uliidad nefa, o of cop rote. segun opligue. Para los ocfivos vaiuodos por io mefodologia de DCF se modeld wng variocion de + /- S8y 158 o
Iz faso de descuenio. Povo los ocfivos valuados o costo, se modeld unag voriacion de +/ - 5% y 15X direclamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

m A la fecha del presente reporte, Ia serie B del Fideicomiso CIB / 3143 cuenta con las siguientes inversiones:

Descripeion _____________Monio* ______|Mefod

oclegia de valuac
11
POF W Fondo de inversiones estratégicas Mo divulgado \"alcx.' r:?zﬂnuble maporiado por e
Adminisirodor
Operodor mulfimarca en ropa,
Grupo Axo

calzodo, occesonos, y muebles a

Mo divuigado
nivel refail

Enfoque de mercado

Lo inversion es reconocida en ef pimer kimesire en e que fue reflejodo en esfodos financiercs del ideicomiso, independienfemente de fa
fechao de inicio del proyecho o lo creacion del vehiculo

Considera ef monto inverfido en los (limos estodos financieros publicados a la fecho de valvocion. Es porficulormente relevonte en los casos
en los que la inversion se incrementa o decremenfa a ko lango del fiempo

1 e refiere a los metodologios Ishadas en lo seccion “Melodologios de Voluocion Apficobles”. o a ung combinacion de los mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

m 414 Copital aplico metodologios de valuacion bosados en estandares intemocionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismios?

Metodelogias de valvaclon bajo IFRS 132

m Este enfogue ufiiza precios vy ofra informacion relevante generado por
fransacciones de mercado gue invelucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

o m Lavaleacion s basa en precios de mercado observables
mercade

m E Consejo Intemacional de Mormas de Woluacion considera la valuocion a
mercado como el enfoque mas comonmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogénecs

m bl enfogue de ingresos convierte flujos de efectivo futuros v proyectados en un
unico valor presente descontado. El méfodo mds comun en este enfogue es la
valuacion por flujos de efectivo descontados [*DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de Ingresos

m Foctores de riesgo asociodos al activo se infegran o lo tase de descuento
pemitiendo as captar el riesgo del negocio

m Poro los activos en etapa de desamollo o de reciente odgquisicion, el enfoque de
costos refleja el importe gue se requemia en el momento octual para reemplazar la
capacidad de servicio de un oclivo

Enfoque de costos - A : o L

m Lavaluocion de costos proporciona un valor inicial de los octives v se calcula como
la suma de todos los costos directos e indirectos, as como el costo adicional al gue
se haya incumido a fravés del periodo de desamolio del proyecto o o reciente
adgquisicion de un activo

m De manera general, las valuaciones de activos iiguidos realizadas comaesponden a alguna de laos metodologios
anteromente mencionadas, y en algunos ocasiones se ufiizo una combinacion de varas como refuerzo v
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adoptadas segin o indusiia en cuestion del octivo subyacente.
Los prncipales cotegorios en las que los octivos son clasificodos son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito v ofros

— A su vez, denfro de cada cotegornia pueden existir subcategorias [por ejemplo:; bienes raices industriales,
comerciales, de oficings, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en lo parte
alicuota del ditimo walor del activo neto [“NAY" por sus siglas en inglés) reportodo por el Administrador del
fondo subyocente cuando este sea representative del walor razonable, en linea con los ineamientos de
valuacion IFEV1. Lo técnica de NAV reportado por el administrodor comesponde al enfoque de costos

Las waluociones confenidas en esfe documento han sido elaborodias siguiendo las mefodologias con base en estandares infemocionales y
gpegandose o los crtenos incluidos en los infemafional Vialuation Sfondards, Jos infemafional Private Equify ond Venture Copifal Vialuation
Guidelines, sempre y cuando esfos no se confrapangan con los oriferios esfablecidos bajo FRE. En coso de que el Vaolvodor independiente o el
Adminisirodor decidan no apegarse a dichos criferios. ya =0 porgue Jos mismos 32 confraponen con los oriferios estoblecidos bajo IFRS o
pargue fueron actudiizodos o modificodos. s= incluind una noto descrpliva sobre dicho valuocion
? 414 Copital es miembro del infemafional Yalwation Handons Cownci
? internafional Anoncial Reporfing Hoandonds
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

m 414 Capital aplica la definicion de vaolor razonable del IFRS 13 - Medicion del Vaolor Rozonoble, la cual establece
el valor razonable como el precio gue seria recibido por vender un active o pagado por transferr un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en o fecha de la medicion

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidn de valor
razonaoble de U5 G.AAFP. determinada en el Accounfing Sfondards Codification [*ASC™) Topic 820
publicada por el Anancial Accounfing Sfandards Board [FASE™)

m Baojo el ineamiento de IFRS 13, las variobles de enfrada para determinar €l valor razonable se cotegorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cofizados dentro de un mercado activo, para activas idénticos al que
esta siendo valuado

— Las variobles de Nivel 2 son aquellos distintas a los precios cofizodos en el Nivel 1 mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aguellas no observables en el mercodo, que generalmente son determinodas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona gue una enfidad puede ufilizar una o mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluord los resulfados para seleccionar la gue mejor represente el valor rozonable bajo las circunstancias. 5i
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere modmizar el uso de variobles de
entroda observables y minimizar las no observables

® Lo informacion se ha obtenido de fuenfes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizodo verficacion independiente respecto de, y no realiza ninguna decloracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacidn a la verocidod o exoctitud de dicha informacian. Toda la informacion
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercodo financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercodo a la facha de lo valuacian, los cuales fluctearan por
eventos polificos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturalezo

m Loz miembros del equipo de 414 Capital estdn copacitodos vy, en los cosos aplicables, acreditodos en ko
aplicacion de los metodologios mencionadas, v la Fima se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
Lo aplicabifidad de los metodologios puede varior en funcion de las circunstancias especificas de codo caso.
Los entregables finales especificaran explicitomente gué metodologios se utilizoron en lo preparacion de un
reporte determinodo

m bl presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los drganos de gobiemo comespondientes del Fideicomiso
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Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

m De acuerdo con &l lineamiento VS 106 de los Estandares Intemacionales de Valuacion [“IV5"] un reporte esta
en cumplimiento con dichos estndares cuando se proporciona o los usuarios de dicho reporfe un

entendimiento claro de lo valuocion

— Los reportes de valracion deben proporcionar una descripoion clara y precka del alcance del ejercicio
reglizodo, asi como &l propdsito de la valuacion, & uso intencionado vy los supuestos utilizodos para el
ejercicio, ya sea de manera explicita denfro del reporte o de manera implicita a fravés de referencia a
ofros documentos (repartes complementarios, mandatos, politicas infernas, propuesta de olcance del

sepvicio, etc.)

m  E lineamiento V5 104 define los puntos como minime a ser incluidos en los reportes. Para focilidod del uswario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consultar los punifos requeridos:

Alcance del ejerciclo
Cliente:

Fideicomiso al que se hace referencia en la
porfada

Usvarios previstos del reporfe:

Administrador, Fiduciario, y/o Comité Técnico
del Fideicomiso

Uso previsio del reporie:

Reporteo fimanciero exchsivamente

Identidad del valvador:

414 Capital

Fecha de reporhe:

Favor de referirse a lo pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valvacion:
Conclusion de valor:

Moneda de valvacion:

Favaor de referirse a lo pagina 2 del presente
reporte

Activos valuvados:
Enfoque(s) v/o metodologials) aplicada(s):

Favaor de referirse a lo pagina 3 del presente
reporte

Base de valer adoptada:

Favor de referirse a lo pagina 5§ del presente
reporte

Informaclan y supvestos viillizados:

Supuesios significativos o especiales y/o condiclones
limitantes:

Factores medicamblentales, soclales y de gobemanza (ASG)
vtliizadas:

Hallazges de especlalisias y/o organizaclones de serviclo:

Detalle deponible en el reporie confidencial
proporcionado al Administrador y al Comité
Técnlco, en caso de apllcar

Declaraclén de cumplimiento con estandares IVS:

414 Capital conferma que el presente ejercicio
de valuacion fue elaborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Infernacionales de Waleacion (“IVSC”)
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

m 5e hace referencia a la resolucién gue modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros parficipantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE"), publicada el 14
de febrero de 2021. En el numeral romano Il Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los copitulos del reporte anual, numeral 2] Estuctura de la operacion, sub-inciso c)
Yaluacion, los Anexos W Bis 21 y N Bis 52 s menciona lo siguiente;

— “fe deberd presenfar ko informacion relofiva o los valuaciones que se hayan efectuado al fitvlo fiduciarnio
duwante el periodo que se reporfo. Adicionalmente, se deberg indicar lo denominacian social de la persona
moval confrotoda para efectuar los valuociones, los ofios de expenencia valuando cerfificodos bursdfiies
fiduciarios de desamollo o instrumenfos de inversion semejanfes, el nimero de afios que ha prestado sus
servicios g ko emisora de manera ininfemumpida, las cerfificociones gue acredifen lo copacidod técnica para
valuar este fipo de insfrumentos con lgs que cuente la pesong moral confrotodo para efectuar las
valuociones, asi como las personas fisicas responsables de redlizar kas valuaciones: si kg persong moral
confratoda para efectuar los valvaciones manfiene uno poliica de rofocion de Jos personas fisicas
responsables de la valuocion, 5 la propia emisora manfiene una politica de rotocion en la confrafocion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion o los estandares de reconocido presfigio
intemacional que resuifen aplicables.”

m Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacion social de la Frma responsable de la valuacion independiente es 414 Capital Inc.

— Lo FArma cuento con experencio en valuacion independiente de cerificodos bursafiles fiduciarios de
desamollo superior a diez anos. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera ininterrumpida a la senie B del
Fideicomiso CIB / 3143 desde el afo 2023

— 414 Caopital forma parte de un selecto grupo de miembros comporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion [“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la cerificacion Fnoncial Modefing
& Valuation Analyst ["FMVA") oftorgada por el Corporate Finance Insfifute [*CH"). Algunos de los miembros
cuentan con certificociones adicionales, ademas de parficipar en el progroma de capacitacion confinea de
lo Fema

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacion para el lider de voluocion de cada vno de los instrumentos
gue vallia, que combing criterios de plazo v escenarios de apelaciones por parte del Administradar

— Las metodologias utiizados por 414 Capital s2 apegan a los ineamientos v estandares de mayor presfigio
internacional tales como lo Moma Intemacional de Informacion Fnanciera 13 - Medicion del Valor
Rozonable, los Estandares Internacionales de Valuacion [“IVS"), y los Intemational Privafe Equity and Venfure
Capital [“IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso fguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estandares infermos de calidad y el apego constante a las mejores practicas
de laindustria y a los ineamientos antes mencionados

I instructive poro ko elcborocion del reporfe anual aplicoble o cerfificodos bursdiies ducionos de desomolo [“CKDs)
? insiructivio porg lo eloborocion del reparfe anual apficoble a cerificoedos bursaties iiducianios de proyechos de inversian [“CERFIs")
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Perfil de la Firma

Divuigaclones sobre experlencla e Independencla de la Firma

5e hoce referencio a lo resolucion que modifica las Disposiciones de caordcter general en materia financiera de
los Sisternas de Ahomo para el Refiro, publicada el 14 de febrero de 2024, En el articulo 30, numeral romano Vil
respecto de ciertas obligociones de los Comités de Inversion, se menciona lo siguienfe:

— “Respecto de los insfrumentos Estructurados y ABRAS, el Comité de inversion deberd manifestar expresaments
suU opinidn sobre los criterios de valuocion de los activos subyacentes. Asimismo. una vez que el Insfrumento
Estrucfurodo cuente con un voluodor independiente o cuando &sfe seq sustifuido por ofro, el Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda apinidn ¥ dar seguimiento respecto de los referidos criferios, asi
comao sobre o expenencia e independencia de dicho vaoluador. Esta opinian deberd emifise a los fres meses
después de confar con el valuador independiente. Las referdas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Formenarzada de lo sesidn que comesponda”™

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confimacién de Experlencla

414 Capital fue fundoda en 2009 y desde entonces se ha posicionado como un proveedor infegral de servicios
de valuocion y asesoria financiera corporativa. La Firma offece servicios de Valuacion de Porfofolios para 150
fondos con activos en doce paises. A trovés de los diferentes entidodes del grupo, 414 Capital tiene mas de 45
profesionales financieros en su equipo gue estan ubicodos en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valio mas de 850 acfivos de manera recurente [semestral,
trimestral v mensual), aborcando una amplia gorma de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infroestructura, energio, bienes raices y deuda, entre otros

Todos las polificas y metodologios de valuacion se presentan ante un Comité de Valuocion intemo, integrodo
por tres de los miembros mas expermentados del equipo de valuacion y que son miembros del American
Society of Approisers. Todaos las valuaciones son autorizodas por un responsable global de lo practica, quien
cuenta con los designociones Accredited Senior Appraiser (“ASA") vy Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyars [“MRICS")

Adicional a la certificocion FMVA otorgada par el CF. algunos miembros del equipo fambién fienen la
designacion ASA del American Society of Approisers, lo acreditocion MRICS del Royal Insitution of Chartered
Surveyors [“RICS"), v la cerfificacion Chartered Alternafive Investment Analyst [“CAIA")

Al ser miembro corporative del IVSC, 414 Copital subraya su compromiso para avanzar en la estondarizocion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacian

Los ejercicios de valuacion en cuestidn son revisados por terceros como parte de un sistema de ouditorias v
confrapesos del sistemna. Dichos terceros suelen inclur al adminisfrador, @ miembros del comité técnico, v al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

B personal de 414 Capital responsable de la realizocion. revision, autorzocion v publicocion  del presente
reporte confiman tener ¥y mantener plena vy total independencia con relocion a los octivos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a los siguientes enfidodes del vehiculo sujsto del presente reporte de
valuacion: i) el administradaor, i) el fideicomiso, i) el fideicomitente. iv) &l fiduciaro, v) el comité técnicao, v vi) &l
representante comion

Mingdn miembro o representante de 414 Capital paricipa en la gestion: o es miembro del consejo, directivo o
funcionaric, de las enfidades previomente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de infereses se controlan a fravés de un conjunto de protocolos v
practicas de transparencia que son monitoreados mediante hermamientas tecnoltgicas v sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: &tica y conducta, confidenciolidad
vy propiedod material, seguridad de la informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, frading
restringido, regalos e invitaciones, anfi-comupcion, avditoras de control intermo, prevencion de lovado de dinero,
integracion de criterios ESG: v ii] Tecnologio: seguridod de informacion, confinuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B Hhecho de gue 414 Capital Inc. {414 Capifal”) haya puesto este documento (el “"Reporte”] o cualguier otro material, a su
dispaosicion, no consfituye una recomendacion de tomar o mantener una posicion. ni vna representacion de gue cualquier
transoccion es aodecuada o apropioda para el lector. Toda fransoccion implica fesgo considerable, y el lector no debe
parficipar en ninguna fransaccion a menos que enfienda completomente dicho riesgo y haya delerminado. de manera
independiente, que ka misma es apropioda para su perfil y regimen de inversion. 414 Capital no provee asesona confable,
legal o fiscal; estos femas deben ser discufidos con asesores independientes. En ningln caso seran 414 Capital, sus parfes
relacionadas o empleados responsables frente al lecior o cualguier fercero por cualquier decision o accion tomada con
base en la informacion de este documento o por dafos, oun cuando exista aviso sobre ko posibiidod de dichos darfios.
Asimismo, 414 Capital no asume resporsabiidod alguna mas ol de los establecidas en los términes y condiciones
establecidos en su controlo de prestocion de servicios.

m [Esie Reporie es el resumen de uno con mayor detfalle que contiene infomocion privoda y privilegioda, vy no captura i
susfituye el nivel de detalle encontrado en el.

m los analistos responsables de lo produccion de este Reporfe cerfiffican que los posturas espresodos oqui reflejan
exchusivamenie sus visiones y opiniones personales sobre cualguiera de los emisores o instumentos discufidos. y que fueron
preporadas de manera independients y autonoma, incluyendo de 414 Capital y ofras empresas asociodas. Los analisfas
responsables de la produccion de este Reporte no estan registrados y/o caficodos por WYSE o ANRA, y no estan asociodos
con ninguna casa de bolsa en kos Estados Unidos o cualguier ofra jurisdiccion, por lo que no estan sujetos a las reshicciones
de comunicacion con las compafios cubierfas o presentaciones en piblico de acuerdo a bos reglas 2711 de NASD v 472 de
MYSE. Coda analista fambién cerifica gue ningdn componente de su compensacion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculodo con kas recomendociones especificas o visiones expresadas por ellos en este Reporte.

m Poro elgborar el presente Reporie, 414 Capital considerd y se basd, sin verficocion independiente, en la informocicn
enfregoda por el Administrador y en informacion poblica disponible en & mercado |conjuntamente, ko “Informacion”]. 414
Capital asumid la wveracidaod de ka declarocion del Administrador respecto de gue (i| toda lo Informacion era verdodera,
completa y idedigna a la fecha de su enfrega, (i) toda la Informacion entregada por e Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informocion gue ocasione gue la Informocion sea falao, incomecta o, en su cmso, pudiera afectar el proceso
de valuacion o las conclusiones estoblecidas en el presente Reporte. [ii) toda la Informacion incluyendo, sin limitar, los
proyecciones fimancieras, estimaciones, asunciones, inversones de capital y fosos de retorno gue fueron entregodas a 414
Capital han sido preparadas de buena fe sobre boses y esfimociones rozonaobles, y (iv) fodos los contrafos ¥y convenios
refendos en. o enfregados con, la Informocian son validos, esdgibles v serdn cumplidos en sus términocs. 414 Capital no fiene
occeso a comunicaciones enfre el Administrodor y el Fiducianz y/o el Comité Técnico, por lo que cualguier informocion que
pueda ser proporcionada a éstos y que sea disfinta a ko recibida pora el ejercicio de valuacion no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Copital no realizao ninguna deckaracion, ni oforgo garanfia alguna, expresa o mplicita, con relocion a la Informacion,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viobildod de alcanzor los proyecciones, esfimaociones o asunciones financieras ahi
reflejodas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serg, responsable por la veracidad de la Informacion subyacente del
presente Reporte, ni ha amumido obligocion alguna para solicifar Informacion adicional o para conducr un proceso de
guditona independiente con relocion a la Informacion o las Inversiones [yo sea desde una perspectiva fiscal, financiero,
comercial, legal, economica o ambiental, enfre ofras). Moda de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
inferpretarse como una declarocion de 414 Cagpital respecto del desemperio finonciero pasado, presenta o fuluro de los
octivos objeto del presente Reporte. Lo conclusion de este anadlisis depende de kas garantios del Adminstrodor en cuanto a
que dicha informocion es comecta y verdaodera. 414 Capital ha osumido que las proyecciones financieras del acfivo han
sido preporodas de manera razonable sobre un fundamento gue reflejo kos mejores estimodos y walorociones dsponibles
octuales del Administrador. Todos los ejercicios confenidos en este Reporte dependen, entre ofras vaiables, fuerdfemente de
las proyecciones gue han sido generadas por el Administrodor. Las conclusiones recaen en la consecucion de los resultodos
y posicion financiera reflejodos en estos proyecciones. En caso de gue éstas no se maoterioizasen, los resulbodos de s
valuociones podrion diferr de maonera imporfonte. Es resporsabdidad del lecior fomiiarizorse con esfos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

m [ presente material no prefende ser, ni debe de inferprefose como, wuna proyeccion o prediccion de evenfos o
rendimientos futuros. Cualesquier refomos som inherentemente inciertos al esfar sujefos a riesgos de negocios, industrias,
mercodos, regulatonos y nancieros fuera del conirol de 414 Capital. Cualesguier retomos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacion proveida por el Adminisfrodor, con base en los
riesgos msociodos a cierfos estrotegios de inversion, el reforno esperado con relacion a dichos riesgos hipoteticos con
valuaciones a precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B 414 Copifol v oiros enfidodes de confrol comin, pueden haber tenido una relocion de negocio con el Administrodor yio
Fiduciano en el pasado, incluyendo, pero nio imitado a consultonia, asesonia, y/o servicics de valuocion independiente [del
Fideicomiso en cuestion u ofros), y dicha relocien de negocio puede confinuar en el fuluro. Al mejor conocimiento da 414
Capital, no hay una relacicn de negocio futura que dependa de la conchusion de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyocenfes al presente Reporfe fueron reclizodos exclusvamente pora efectos de modelacion
financiero, siendo improbable que se octuaglicen. Mo se realiza ninguna declaracion, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabiidod de ks suposiciones realizodas o con respecto o gue todas las suposiciones odecuodas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultodos operglivos, el valor de actlives, los operociones anunciodas v
cualesquier ofrcs elementos considerados en e presenfe Reporfe pueden variar materialmente de los suposiciones
subyocentes del presente Reporte. Cualesquier variociones en las suposiciones de los autores podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resulfodos de inversion de los lectores del presente Reporie podnan vanor
significafivamente de resultados pasodos o cudlesquiera de los proyecciones hipotéticas previstas en el presente Reporte.

# A menos gue se indigue lo confrario en la seccion de Valuacion. el pressnte Reporte no corsidera algin Supuesto Bspecial,
interpretado de ka noma V5 102 come condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se ufiizon pora demosirar como los cambios polenciales podnian afectar al valor de un activo yio
pasivo. Se efiqguetaon como "especiales” para recalcar ol wwano de o voluocion gue ko conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias exdstentes o represenfa una perspectiva no comunmente manfenida por
parficipantes de mercado al momenito de la valuocion.

B Lo informocion gque se presenta en esfe Reporte confiene proyecciones y esfimociones respecto de eventos, mefas o
resulfodos estimodos a la fecha del presente Reporte. incluyendo, pero no limitados a: precios octuales. valwacion de
activos subyocentes, iquider de mercodo. modelos propietarios v supuesios |sujefos o combio sin nofificocion) e
informacian pobicamente disponible que se consdera confiable, pero no ha sido verficoda de manera independiente.
Todos los supuestos, opiniones y esfimaciones corstifuyen el juicio del analista a la fecha y estan sujetos a cambio sin
nofificacion. B imposible goranfizar que dichos evenfos, metos o resuitodos se materiolicen en el futwo y podran vanor
significafivamente de lo ogui establecido. Toda la informacion contenida en este Repaorte, incluyendo proyecciones
respects del rendimiento del mercado fimanciero, se emcuenfran basodas en ks condiciones octuales del mercado, los
cuales pueden fluctuar por eventos polificos, economicos, financieros, sociales o de ofra noturaleza.

® En el gjercicio valuacion, los ocfivos en cuesfion se vallran con la inclusicn de foctores medicombientales, sociales v de
gobemanza (E5G) cuando es aplicable. H informe evalba las considerociones ESG para reflejor con precision su impacto
octual en el valor de los acfivos, reconociendo que estos foctores pueden influr significafivamente en el rendimiento
fimancierc y la eficiencia operafiva de la entidad ya seq en parfidas como ingresos, costos, valor terminal, efc. Segin sea &l
caso, se reconcce que & impacto de los foctores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el iempo.

m Adicionalmente al Fideicomiso idenfiicado como el “Chente”, este Reporte ha sido elaborodo exclusvamente pora uso de
el Administrodor y/o el Rduciano y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identficodos en laos comuricociones enire
414 Capital y el Rdeicomiso.

8 Todo analsis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas deferminaciones respecto de los mefodos
cuantitafivos y cualitafivos mas opropiodios para determinodas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital vfiizd diversas heromientas v metodologios de andlisis finaonciero. 414 Copital corsidera que el andiisis debe
lzarsa de manera conjunia y que tomar da manera aislodao algin componente o elemento del mismo - sin considerar fodos
los componentes o el analsis en su conjunto - puede propiciar un enfendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valwacion subyocente al presente Repaorte.

m Esfo y ofras vaoluaciones de comparias, negocios o inversiones gue 414 Capital ha redlizado, o que realice en el futuro,
pueden reflejor el uso de metodologias distintas a las ulilivodos en el presente Reporte o, en su caso, en cudlesquier ofros
Reportes preparados por bos disfintos equipos gue son miembros de 414 Caopital

m Cualquier cambio o evento gue ocuma con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra afectar los conclusiones
establecidas en el presenfe Reporte. A pesar de gue eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
prasente Reporte, 414 Copital no asume oblgocion alguna pora actualizar, revisar o modificar el confenido del Reporie.

B H presente Reporte no constituye una oferfo para comprar o vender valores y no debera de interprefarse como tal.
Cuabssguier valuociones son indicafivas [mo realizobles) v estas voluociones pueden diferr sustancidlmente de un valor
redlizoble, parficulormente en condiciones de mercodo Siquidas yfo volafles. Laos inversiones a lo que se refiere esta
publicocion pueden no ser adecuodas para todos los receplores. B resporsabilidod de los receptores tomar decisiones de
imversion con base en sus propias invesfigaciones. Cualquier pérdida o corsecuencia que surja del uso del matedal
contenido en esta publicocion serd dnica y exclusivamente responsabiidod del inversionista, y 414 Capital no fendra
responsabiidod por dicha consecuencia. En coso de exisfir una duda sobre cualguier inversion. los receplores deben
contoctar a sus propios asesares de inversion. legales y/o fiscoles pora oblener asesonia sobre la oporfunidad de la inversion.
Al grado permifido por la ley. ninguna responsabilidod es aceplada por cualguier perdida, daofos o costos de cualguier tipo
que surjan del uso de esta publicacion o sus confenidos.

B Esfos maoteriales fueron preparodos exclusivamente para uso en el territoio mexicano. Este Reporte vy su confenide no
pueden ser reproducidos, distibuidos o un fercero o publicodos sin el consenfimiento de 414 Copital Los leyes y los
reglamentos de ofros paises pueden resfingrr la dishibucion de este Reporte. Las personas en posesion de este documento
deben informarse sobre laos posibles restricciones legales y cumplirlos de manera acorde.
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C4P1T4L

414 Capital

Reparte publico y resumida de valuacion trimesiral - 2T 2025

Oclubre 2025
Referencla: Yalvaclon Independiente sere A del Fidelcomiso F/188133 (Clave de plzama BLKAGF 18D)
BlackRock Mexlco Manager II, 5. de RL de C.V.

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecide en el confrato de fideicomizo
imevocable de emision de certificodos bursdties, en que se designd o 414 Capital Inc. como valeador
independiente de los octives en los gue invierfe el Fideicomiso. hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta sujeto a los términcs v condiciones poctados en el contrato de prestocion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”]. La opinion de valor que agui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabiidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuaclén

s B 5 de diciembre de 2018, BockRock Mexico Manoger ll, 5. de RL. de C.V. [‘BlockRock México™) colocd a
fravés de lo BMV cerfificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion (el "CERFI') para lo senie A del
Fideicomiso CIB/3143 por un monto maximo de USD 115 mm

s B 28 de agosto de 2025 se firnd el Convenio de Sustitucion Fiduciaria, a partir de esta fecha, Banco Citi México,
5.A., es el Fiduciario Sustituto v el nimero del Fideicomiso cambid de “CIB/3143" o “F/188133"

— B Fdeicomiso realizand inversiones drecta o indirectamente a fravés de vehiculos de inversién dentro de los
segmentos de capital privado, dewda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de los inversiones que
reglice el Fideicomiso, s buscord diversificar inversiones estratégicos o frovés de uno varedad de
estrategias altemativas fuera de la clase de octives altemativos tradicionales

Conclusion de valor

Valer Justo por cerfificade - Enfogque de valuader Independiente? UsD 1.209968
Valor jusio por cerfificado - Enfoque de amortizocién de gastos? USD 1.2099468

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

414 Capital

! Fovor die refense o kas secciones postenores para mayor detaile

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienio de gastos de colococion

* 3e odhiere o practicos de ka indushio de amortizocion de gosfos de colocacidn. Este precio se debend incorporor ol vector de precios

Nota: Esfa voluocion fue regiirodo con informocion a fo fecha efectivo indicoda en la pagina 2 def reparte. y no inciuye evenfos corparaffvos
paosteniores a dicha fecha. Lo conclusion de walor es expresada en la moneda que comesponde a o confobiidod del Adeicomiso, y lo postenior
conversion a ung moneda distinto para cudiguéer fin no es parfe del alconce de este documenfo
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Resumen de Valuacion

Clfras en USD

= Al 30 de junio de 2025, corsideramaos gue el valor justo, no mercaodeable de los certificados es de USD 1.21 [un 21/100
uso)

Resumen de valvacion

Acfives financieres o valer razonable Total|
Valor en libms 104, 144, 479.00
Valor apstado 106,144, 479.100
Acivos netos alribuibles a los lenedores' For cerificado # cerfificodos Total|
Valor en libmos 1209968 104,403,742 124,325,488.00
Valor ajustado 1209968 104,403,762 124,325,488.00
Valor justo por cerfificado - Enfoque de valvador independiente® USD 1209948
Valer juste por cerfificads - Enfogque de amorfizocion de gasios® USD 1209948

Balance Pro-forma ojustads

Active Pasive
F Efectivo y equiv alentes 20,169, 14500 F Cuenias porpogar 32.544)00
F Gastos pogadaos por anficipado y abros 44,408.00
A Activos fnancieros a valor razonoble 104, 144,477 100

Activ os netos abibuibles o los tenedores 1:24,325.488.00

Teial octives 126, 358,032.00 Tedal Posive y pafrimenic 124,358.032.00
Sensibilizocion de valuoacion®
Acfivos finoncieros a valor razonable Valor acfive  Valor cerfificado
Valor baose 104, 144 479.00 1209968 0.00%
Activ os financieros a valor razonable [valuacian al alza escenaria 1) 111,451 70275 1260802 +4 2%
Activ os financieros a v alor razonable [valuacion a la baja escenario 1) 100,837 255.05 1.159133 -4.20%
Activ os financieros a valor razonable [valuacion al alza escenario 2) 122.066.150.85 1362857 +12.60%
Activ os inancierocs a valor razonable [valuacion a la baja escenario 2) ¥0.222807.15 1057458 -12.50%

Valvaciones hisloricas

Numere de cerfificodos Valor cerfificade” Activos netos a tenedores
Trimestre actual 200502 10,403,762 1209748 124,325, 488,00
Trimesire Previo 1 2501 21,457 965 5.350229 114,815.728,00
Trimestre Previo 2 2004.04 21,457 P65 5.258052 112,837.617.00
Trimestre Previo 3 202403 21,457 P63 5083969 109,230.541.00

H pahimonio del fideicomiso se ajusta conforme a ka valuacion jusfa de los inversiones

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienfo de gostos de colocacian

1 5e agdhiere o praclicos de ka industio de amorizecion de gosfos de colococidn. Esfe precio se deberd incorporor ol vector de precios

‘B balance pro-forma gjustodo no es wn estodo confabde, sino uno hemomiento de esfimocion para el volor del pafimonio conforme a los
camdbios en ka valuocian justo de las inversiones. Las cuendas marcodos “F” [fjo) se manfienan o costo, mienfros gue los cuenfas morcodos “A”
[octuakzodo) se ajustan, y por ende no coinciden con ef dolo reportado en contobiidod

! Pova fos activos valuados por lo mefodofogia de mercado s modeld una variacion de + [ - 5E y [ 5% al mulliplo. yo seo de ventos, EBTDA o
uliidad nefa, o of cop rote. segun opligue. Para los ocfivos vaiuodos por io mefodologia de DCF se modeld wng variocion de + /- S8y 158 o
Iz faso de descuenio. Poro los ocfivos valuados o costo, se modeld unag voniacion de +/ - 5% y 15% direclamente al valor del activo
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

m A la fecha del presente reporte, Ia serie A el Fideicomiso 188133 cuenta con las siguientes inversiones:

Descripeion _____________Monio* ______|Mefod

oclegia de valuac
4T 201%
FoMOA, L.P. Portafobo de productos alternativos Mo divulgado \"alcx.' r:?zﬂnuble maporiado por e
Adminisfrodor
2022
Portafobo diversiicodo de . Valor razonable reporfodo por e
Prubles: ¥ propiedades inmobidiarias indusinales Mo dwuigodo

Administradar

Lo inversion es reconocida en ef pimer kimesfre en e que fue reflejodo en esfodos financiercs del fideicomiso, independienfemente de fa
fechao de inicio del proyecho o lo creacion del vehiculo

Considera ef monto inverfido en los (limos estodos financieros publicados a la fecho de valvocion. Es porficulormente relevonte en los casos
en los que la inversion se incrementa o decremenfa a ko lango del fiempo

e refiere a los metodologios Ishadas en lo seccion “Melodologios de Voluocion Apficobles”. o a ung combinacion de las mismas, en su caso
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31

Metodologias de Valuacion Aplicables

m 414 Copital aplico metodologios de valuacion bosados en estandores intemocionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismios?

Metodelogias de valvaclon bajo IFRS 132

m Este enfogue ufiiza precios vy ofra informacion relevante generado por
fransacciones de mercado gue invelucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

o m Lavaleacion s basa en precios de mercado observables
mercade

m E Consejo Intemacional de Mormas de Woluacion considera la valuocion a
mercado como el enfoque mas comonmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogénecs

m bl enfogue de ingresos convierte flujos de efectivo futuros v proyectados en un
unico valor presente descontado. El méfodo mds comun en este enfogue es la
valuacion por flujos de efectivo descontados [*DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de Ingresos

m Foctores de riesgo asociodos al activo se infegran o lo tase de descuento
pemitiendo as captar el riesgo del negocio

m Poro los activos en etapa de desamollo o de reciente odgquisicion, el enfoque de
costos refleja el importe gue se requerria en el momento octual para reemplazar la
capacidad de servicio de un oclivo

Enfoque de costos - A : o L

m Lavaluocion de costos proporciona un valor inicial de los octives v se calcula como
la suma de todos los costos directos e indirectos, as como el costo adicional al gue
se haya incumido a fravés del periodo de desamolio del proyecto o o reciente
adgquisicion de un activo

m De manera general, las valuaciones de activos iiguidos realizadas comaesponden a alguna de laos metodologios
anteromente mencionadas, y en algunos ocasiones se ufiizo una combinacion de varas como refuerzo v
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adoptadas segin o indusiia en cuestion del octivo subyacente.
Los prncipales cotegorios en las que los octivos son clasificodos son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito v ofros

— A su vez, denfro de cada cotegornia pueden existir subcategorias [por ejemplo:; bienes raices industriales,
comerciales, de oficings, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en lo parte
alicuota del ditimo walor del activo neto [“NAY" por sus siglas en inglés) reportodo por el Administrador del
fondo subyacente cuondo este sea representative del walor razonable, en linea con los ineamientos de
valuacion IFEV1. Lo técnica de NAV reportado por el administrodor comesponde al enfoque de costos

Las waluociones confenidas en esfe documento han sido elaborodios siguiendo las mefodologias con base en estandares infemocionales y
gpegandose o los crtenos incluidos en los infemafional Vialuation Stondards, Jos infemafional Private Equify ond Venture Copifal Vialuation
Guidelines, sempre y cuando esfos no se confrapangan con los oriferios esfablecidos bajo FRE. En coso de que el Vaolvodor independiente o el
Adminisirodor decidan no apegarse a dichos criferios. ya =0 porgue Jos mismos 52 confroponen con los oriferios estoblecidos bajo IFRS o
parque fueron actuaiizodos o modificodos. s= incluind una noto descrpliva sobre dicho valuocion
? 414 Copital es miembro del infemafional Yalwation Handonds Cownci
? internafional Anoncial Reporfing Hoandonds
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

m 414 Capital aplica la definicion de vaolor razonable del IFRS 13 - Medicion del Vaolor Rozonoble, la cual establece
el valor razonable como el precio gue seria recibido por vender un active o pagado por transferr un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en o fecha de la medicion

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidn de valor
razonaoble de U5 G.AAFP. determinada en el Accounfing Sfondards Codification [*ASC™) Topic 820
publicada por el Anancial Accounfing Sfandards Board [FASE™)

m Baojo el ineamiento de IFRS 13, las variobles de enfrada para determinar €l valor razonable se cotegorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cofizados denfro de un mercado activo, para activas idénticos al que
esta sendo valuado

— Las variobles de Nivel 2 son aguellos distintas a los precios cofizodos en el Nivel 1 mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aguellas no observables en el mercodo, que generalmente son determinodas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona gue una enfidad puede ufilizar una o mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluord los resulfados para seleccionar la gue mejor represente el valor rozonable bajo las circunstancias. 5i
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere modmizar el uso de variobles de
entroda observables y minimizar las no observables

® Lo informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizodo verficacion independiente respecto de, y no realiza ninguna decloracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacidn a la verocidod o exoctitud de dicha informacian. Toda la informacion
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercodo financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercodo a la facha de lo valuacian, los cuales fluctearan por
eventos polificos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturalezo

m Loz miembros del equipo de 414 Capital estdn copacitodos vy, en los cosos aplicables, acreditodos en ko
aplicacion de los metodologios mencionadas, v la Fima se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
Lo aplicabiidaod de los metodologios puede varior en funcion de las circunstancias especificas de codao caso.
Los entregables finales especificaran explicitomente gué metodologios se utilizoron en lo preparacion de un
reporte determinodo

m bl presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los drganos de gobiemo comespondientes del Fideicomiso

C4P1T4L

414 Caplia

113 de 210



Clave de Cotizacion:

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31

Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

m De acuerdo con &l lineamiento VS 106 de los Estandares Intemacionales de Valuacion [“IV5"] un reporte esta
en cumplimiento con dichos estndares cuando se proporciona o los usuarios de dicho reporfe un

entendimiento claro de lo valuocion

— Los reportes de valracion deben proporcionar una descripoion clara y precka del alcance del ejercicio
reglizodo, asi como &l propdsito de la valuacian, & uso intencionado vy los supuestos utilizodos para el
ejercicio, ya sea de manera explicita denfro del reporte o de manera implicita a fravés de referencia a
ofros documentos (repartes complementarios, mandatos, politicas infernas, propuesta de olcance del

sepvicio, etc.)

m  E lineamiento V5 104 define los puntos como minime a ser incluidos en los reportes. Para focilidod del uswario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consultar los punifos requeridos:

Alcance del ejerciclo
Cliente:

Fideicomiso al que se hace referencia en la
porfada

Usvarios previstos del reporfe:

Administrador, Fiduciario, y/o Comité Técnico
del Fideicomiso

Uso previsio del reporie:

Reporteo fimanciero exchsivamente

Identidad del valvador:

414 Capital

Fecha de reporhe:

Favor de referirse a lo pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valvacion:
Conclusion de valor:

Moneda de valvacion:

Favaor de referirse a lo pagina 2 del presente
reporte

Activos valuvados:
Enfoque(s) v/o metodologials) aplicada(s):

Favaor de referirse a lo pagina 3 del presente
reporte

Base de valer adoptada:

Favor de referirse a lo pagina 5§ del presente
reporte

Informaclan y supvestos villizados:

Supuesios significativos o especiales y/o condiclones
limitantes:

Factores medlioamblentales, soclales y de gobernanza (ASG)
vtliizadas:

Hallazges de especlalisias y/o organizaclones de serviclo:

Detalle deponible en el reporie confidencial
proporcionado al Administrador y al Comité
Técnlco, en caso de apllcar

Declaracién de cumplimiento con estandares IVS:

414 Capital conferma que el presente ejercicio
de valuacion fue elaborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Infernacionales de Waleacion (“IVSC”)
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

m 5e hace referencia a la resolucién gue modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros parficipantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE"), publicada el 14
de febrero de 2021. En el numeral romano Il Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los copitulos del reporte anual, numeral 2] Estuctura de la operacion, sub-inciso c)
Yaluacion, los Anexos W Bis 21 y N Bis 52 s menciona lo siguiente;

— “3e debera presenfar la informacion relafiva a laos valvaciones que se hayvan efectuado ol fitvlo fiduciano
duante el periodo que se reporfo. Adicionalmente, se deberg indicar lo denominacian social de la persona
moral confratoda para efectuar los valuaciones, Ios ofnos de experencia valuando cerificados bursdfiles
fiduciarios de desamollo o insfrumenfos de inversion semejanfes, el nimero de afios que ha prestado sus
servicios g ko emisora de manera ininfemumpida, las cerfificociones gue acredifen lo copacidod técnica para
valuar este fipo de insfrumentos con lgs que cuente la pesong moral confrofodo para efectuar los
valuociones, asi como las personags fisicas responsables de realizar kas valuaciones: si kg persong moral
confratoda para efectuar los valuaciones manfiene uno poliica de rofocidn de Jos personas fisicas
responsables de lo valuocion, 5 la propia emisora manfiene una politica de rotocion en la confrotocion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion o los estandares de reconocido presfigio
intemacional que resulfen aplicables.”

m Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacion social de la Frma responsable de la valuacion independiente es 414 Capital Inc.

— Lo FArma cuento con experencio en valuacion independiente de cerificodos bursafiles fiduciarios de
desamollo superior a diez afios. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera ininterrumpida a la serie A del
Fideicomiso 188133 desde el ano 2018

— 414 Caopital forma parte de un selecto grupo de miembros comporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion [“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la cerificacion Fnoncial Modeling
& Valuation Analyst ["FMVA") oftorgada por el Corporate Finance Instifute [*CH"). Algunos de los miembros
cuentan con certificociones adicionales, ademas de parficipar en el progroma de capacitacion confinea de
lo Fema

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacion para el lider de voluocion de cada vno de los instrumentos
gue valia, gque combina criterios de plozo y escenarios de apelaciones por parte del Administrador

— Las metodologias utiizados por 414 Capital s2 apegan a los ineamientos v estandares de mayor presfigio
internacional tales como lo Morma Intemacional de Informacion Fnanciera 13 - Medicion del Valor
Rozonable, los Estandares Internacionales de Valuacion [“IVS"), y los Intemational Privafe Equity and Venfure
Capital [“IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso fguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estandares infermos de calidad y el apego constante a las mejores practicas
de laindustria y a los ineamientos antes mencionados

I Instuctive poro ko elcborocion del reporfe anual aplicoble o cerfificodos bursdiies ducionos de desomolo [“CKDs)
? insiructivio porg lo eloborocion del reparfe anual apficoble a cerificoados bursatifes iiduciarios de proyechos de inversian [“CERFIs")
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Perfil de la Firma

Divuigaclones sobre experlencla e Independencla de la Firma

5e hoce referencio a lo resolucion que modifica las Disposiciones de caordcter general en materia financiera de
los Sisternas de Ahomo para el Refiro, publicada el 14 de febrero de 2024, En el articulo 30, numeral romano Vil
respecto de ciertas obligociones de los Comités de Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los insfrumentos Estructurados y ABRAS, el Comité de inversion deberd manifestar expresaments
suU opinidn sobre los criterios de valuocion de los activos subyacentes. Asimismo. una vez que el Insfrumento
Estrucfurodo cuente con un voluodor independiente o cuando ésfe seq sustifuido por ofro, el Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda apinidn ¥ dar seguimiento respecto de los referidos criferios, asi
comao sobre o expenencia e independencia de dicho vaoluador. Esta opinian deberd emifise a los fres meses
después de confar con el valuador independiente. Las referdas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Formenarzada de lo sesidn que comesponda”™

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confimacién de Experlencla

414 Capital fue fundoda en 2009 v desde entonces se ha posicionado como un proveedor infegral de servicios
de valuocion y asesoria financiera corporativa. La Firma offece servicios de Valuacion de Porfofolios para 150
fondos con activos en doce paises. A trovés de los diferentes entidodes del grupo, 414 Capital tiene mas de 45
profesionales financieros en su equipo gue estan ubicodos en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, [a Firma valio mas de 850 acfivos de manera recurente [semestral,
trimestral v mensual), aborcando una amplia gorma de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infroestructura, energio, bienes raices y deuda, entre otros

Todos las polificas y metodologios de valuacion se presentan ante un Comité de Valuocion intemo, integrodo
por tres de los miembros mas expermentados del equipo de valuacion y que son miembros del American
Society of Approisers. Todas las valuaciones son autorizodas por un responsable global de lo practica, quien
cuenta con los designociones Accredited Senior Appraiser (“ASA") vy Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyars [“MRICS")

Adicional a la certificocion FMVA otorgada par el CF. algunos miembros del equipo fambién fienen la
designacion ASA del American Society of Approisers, lo acreditocion MRICS del Royal Insitution of Chartered
Surveyors [“RICS"), v la cerificacion Chartered Alternafive Investment Analyst [“CAIA™)

Al ser miembro corporative del IVSC, 414 Copital subraya su compromiso para avanzar en la estondarizocion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacian

Los ejercicios de valuacion en cuestidn son revisados por terceros como parte de un sistema de ouditorias v
confrapesos del sistemna. Dichos terceros suelen inclur al adminisfrador, @ miembros del comité técnico, v al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

B personal de 414 Capital responsable de la realizocion. revision, autorzocion y publicocion  del presente
reporte confiman tener ¥y mantener plena vy total independencia con relocion a los octivos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a los siguientes enfidodes del vehiculo sujsto del presente reporte de
valuacion: i) el administradar, i) el fideicomiso, i) el fideicomitente. iv) &l fiduciano, v) el comité técnico, v vi) el
representante comion

Mingdn miembro o representante de 414 Capital paricipa en la gestion: o es miembro del consejo. directivo o
funcionaric, de las enfidades previomente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de infereses se controlan a fravés de un conjunto de protocolos v
practicas de transparencia que son monitoreados medionte hermamientas tecnoltgicas v sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: &tica y conducta, confidenciolidad
vy propiedod material, seguridad de la informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, frading
restringido, regalos e invitaciones, anfi-comupcion, avditorias de control intermo, prevencion de lovado de dinero,
integracion de criterios ESG: v ii] Tecnologio: seguridod de informacion, confinuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B Hhecho de gue 414 Capital Inc. {414 Capifal”) haya puesto este documento (el “"Reporte”] o cualguier otro material, a su
dispaosicion, no consfituye una recomendacion de tomar o mantener una posicion. ni vna representacion de gue cualquier
transoccion es odecuada o apropioda para el lector. Toda fransoccion implica fesgo considerable, y el lector no debe
parficipar en ninguna fransaccion a menos que enfienda completomente dicho riesgo y haya delerminado. de manera
independiente, que ka misma es apropioda para su perfil y regimen de inversion. 414 Capital no provee asesona confable,
legal o fiscal; estos femas deben ser discufidos con asesores independientes. En ningln caso seran 414 Capital, sus parfes
relacionadas o empleados responsables frente al lecior o cualguier fercero por cualquier decision o accion tomada con
base en la informacion de este documento o por dafios, aun cuando exista aviso sobre ko posibiidod de dichos dafios.
Asimismo, 414 Capital no asume resporsabiidod alguna mas ol de los establecidas en los términes y condiciones
establecidos en su controlo de prestocion de servicios.

m [Esie Reporfe es el resumen de uno con mayor detfalle que contiene infomacion privoda y prvilegioda, vy no captura i
susfifuye el nivel de detalle enconfrado en él.

B Llos onalistos responsables de la produccion de este Reporte cerfificon que ks posturos expresodos oagui reflejan
exchusivamenie sus visiones y opiniones personales sobre cualguiera de los emisores o instumentos discutidos. ¥ que fueron
preporadas de manera independiente y autonoma, incluyendo de 414 Caopital y ofros empresos asociodas. Los andlistas
responsables de la produccion de este Reporfe no estan registrados y/o calficodos por NYSE o ANRA, y no estan asociodos
con ninguna casa de balsa en kos Estados Unidos o cualguier ofra jurisdiccion. por lo que no estan sujetos a las resticciones
de comunicacion con las companias cubierfas o presentaciones en publico de acuerdo a bos reglas 2711 de NASD y 472 de
MYSE. Codo analisto también cerfifica gue ninglin componente de s compensocion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculodo con las recomendaociones especificas o visiones expresadas por ellos en esfe Reporte.

m Poro elaborar el prasente Reporie, 414 Capital corsiderd y s2 basd, sin verficocion independiente, en la informocicn
entregoda por el Administrador y en informacion pdblica disponible en &l mercado |conjuntamente, la “Informacion”]. 414
Capital asumid la veracidad de ka declarocion del Administrador respecto de que (i) toda lo Informacion era verdodern,
completa y idedigna a la fecha de su enfrega, (i) toda la Informacion entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informocion gue ccasione gue la Informocion sea falsag, incomecta o, en su caso, pudiera afectar el proceso
de valuacion o las conclusiones estoblecidas en el presente Reporte, [ii) toda la Informacion incluyendo, sin limitar, los
proyecciones fimancieras, estimociones. asunciones, inversones de capital y fosaos de retormno gue fueron entregodas a 414
Capifal han sdo preparadas de buena fe sobre boses v esfimociones razonables. v (iv) todos los confratos ¥ convenios
refendos en. o enfregodos com, la Informocion son validos, exdgibles v serdn cumplidos en sus términos. 414 Capital no fiens
occeso g comunicociones entre el Administrodor y el Fiduciano yfo el Comité Técnico, por ko que cualguier informocicn que
pueda ser proporcionada a estos y gque sea disfinta a ko recibida para el ejercicio de valuacion no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Copital no realiza ninguna deckaracion, ni oforgo garontia alguna, expresa o mplicita, con relocion a la Informacion,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viobildod de alcanzor los proyecciones, esfimaociones o asunciones financieras ahi
reflejodas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serg, responsable por la veracidad de la Informacion subyacente del
presente Reporte, ni ha amumido obligocion alguna para solicifar Informacion adicional o para conducr un proceso de
guditona independiente con relocion a la Informacion o las Inversiones [yo sea desde una perspectiva fiscal, financiero,
comercial, legal, economica o ambiental, enfre ofras). Moda de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
inferpretarse como una declarocion de 414 Capital respecto del desemperio finonciero pasado, presenta o fuluro de los
octivos objeto del presente Reporte. Lo conclusion de este anadlisis depende de kos garantios del Adminstrodor en cuanto a
que dicha informocion es comecta y verdaodera. 414 Capital ha asumido que las proyecciones financieras del acfive han
sido preporodas de manera razonable sobre un fundamento gue reflejo kos mejores esiimodos y walorociones dsponibles
octuales del Administrador. Todos los ejercicios confenidos en este Reporte dependen, entre ofras vaiables, fuerdfemente de
las proyecciones gue han sido generadas por el Administrodor. Las conclusiones recaen en la consecucion de los resultodos
y posicion financiera reflejodos en estos proyecciones. En caso de gue éstas no e materiolzasen, los resulbodos de los
valuociones podrion diferr de maonera imporfonte. Es resporsabdidod del lecior fomiliarizorse con esfos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

m [ presente material no pretende ser, ni debe de inferpreforse como, wna proyeccion o prediccion de evenfos yio
rendimientos futuros. Cualesguier refomos som inherentemente inciertos al estar sujefos a riesgos de negocios, indusirias,
mercodos, regulatoios y finoncieros fuera del confrod de 414 Capital. Cualesguier retomos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacion proveida por el Adminisfrodor, con base en los
riesgos sociodos a cierfos estrotegios de inverson, el reforno esperodo con relacion a dichos riesgos hipotéticos con
valuociones o precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B  Alguncs elementos de estos materiales, incluyendo la recopilocion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con ko asstencio de hemamientas de intebigencia arlificial. 414 Copita podrd elegr proporcionar informacion
adicional a sobcitud del lecior.

B 414 Copifol v oiros enfidodes de confrol comin, pueden haber tenido una relocion de negocio con el Adminisirodor yio
Fiduciano en el pasado, incluyendo, pero no imitado a consultoria, asesonia, y/o servicios de valuocion independiente [del
Fideicomiso en cuestion u ofras), y dicha relocien de negocio puede confinuar en el futuro. Al mejor conocimiento da 414
Capital, no hay una relacion de negocio futura que dependa de la conchusion de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyocenfes al presente Reporfe fueron reclizodos exclusvamente pora efectos de modelacion
financiero, siendo improbable que se octuaglicen. Mo se realiza ninguna declaracion, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabiidod de los suposiciones realizodas o con respecto o gue todas las suposiciones odecuodas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultodos operglivos, el valor de actlives, los operociones anunciodas v
cualesquier ofros elementos considerados en e presenfe Reporfe pueden variar materialmente de los suposiciones
subyocentes del presente Reporte. Cualesquier variociones en las suposiciones de los autores podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resulfodos de inversion de los lectores del presente Reporie podnan vanor
signficafivaments de resultado: pasodos o cualesquiera de ks proyvecciones hipotéficas previsias en el presente Reporte.

# A menos gue se indigue lo confrario en la seccion de Valuacion. el pressnte Reporte no corsidera algin Supuesto Bspecial,
interpretado de ka noma V5 102 come condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se ufiizon pora demosirar como los cambios polenciales podnian afectar al valor de un activo yio
pasivo. Se efiqguetaon como "especiales” para recalcar ol wwano de o voluocion gue ko conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias exdstentes o represenfa una perspectiva no comunmente manfenida por
parficipantes de mercado al momenito de la valuocion.

B Lo informocion gque se presenta en esfe Reporte confiene proyecciones y esfimociones respecto de eventos, mefas o
resulfodos estimodos a la fecha del presente Reporie. incluyendo, pero no limitados a: precios octuales. valwacion de
activos subyocentes, quider de mercodo. modelos propietanos y supuesios |sujefos o combio sin nofificocion) e
informacian pobicamente disponible que se consdera confiable, pero no ha sido verficoda de manera indepandiente.
Todos los supuestos, opiniones y esfimaciones corstifuyen el juicio del analista a la fecha y estan sujetos a cambio sin
nofificacion. B imposible garanfizar que dichos evenfos, metos o resuitodos se materiolicen en el futwo y podran vanor
significafivamente de lo ogui establecido. Toda la informacion contenida en este Repaorte, incluyendo proyecciones
respects del rendimiento del mercado fimanciero, se encuenfran basodas en ks condiciones octuales del mercado, los
cuales pueden fluctuar por eventos polificos, economicos, financieros, sociales o de ofra noturaleza.

® En el gjercicio valuacion, los ocfivos en cuesfion se vallran con la inclusicn de foctores medicombientales, sociales v de
gobemanza (E5G) cuando es aplicable. H informe evalba las considerociones ESG para reflejor con precision su impacto
octual en el valor de los acfivos. reconociendo que estos foctores pueden influr significafivamente en el rendimiento
fimancierc y la eficiencia operafiva de la entidad ya seq en parfidas como ingresos, costos, valor terminal, efc. Segin sea &l
caso, se reconcce que & impacto de los foctores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el iempo.

® Adicionalmente al Fideicomiso idenfiicado como el “Chente”, este Reporte ha sido elaborodo exclusvamente pora uso de
el Administrador y/o el Rduciano y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identficodos en laos comuricociones enire
414 Capital y el Rdeicomiso.

8 Todo analsis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas deferminaciones respecto de los mefodos
cuantitafivos y cualitafivos mas opropiodios para determinodas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital vfiizd diversas heromientas v metodologios de andlisis finaonciero. 414 Copital corsidera que el andiisis debe
lzarse de manera conjunia y que tomar da manera aislodao algin componente o elemento del mismo - sin considerar fodos
los componentes o el analsis en su conjunto - puede propiciar un enfendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valwacion subyocente al presente Repaorte.

m Esfo y olras valuaciones de comparias, negocios o inversiones gue 414 Capital ha redlizado, o que redlice en el futuro,
pueden reflejor el uso de metodologios distintas a las ulilivodos en el presente Reporte o, en su caso, en cudlesquier ofros
Reportes preparados por bos disfintos equipos gue son miembros de 414 Caopital

m Cualquier cambio o evento gue ocuma con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra afectar los conclusiones
establecidas en el presenfe Reporte. A pesar de gue eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
prasente Reporte, 414 Copital no asume oblgocion alguna pora actualizar, revisar o modificar el confenido del Reporie.

B H presente Reporte no constituye una oferfo para comprar o vender valores y no debera de interprefarse como tal.
Cuabssguier valuociones son indicafivas [mo realizobles) v estas voluociones pueden diferr sustancidlmente de un valor
redlizoble, parficulormente en condiciones de mercodo iquidas yfo volafles. Las inversiones a lo que se refiere esta
publicaocion pueden no ser adecuodas para todos los receplores. B resporsabilidod de los receptores tomar decisiones de
inversion con base en sus propios invesfigaciones. Cualquier pérdido o corsecuencia que surja del uso del matedal
contenido en esta publicocion serd dnica y exclusivamente responsabiidod del inversionista, y 414 Capital no fendra
responsabiidod por dicha consecuencia. En coso de existir una duda sobre cualguier inversion. los receplores deben
contoctar a sus propios asesares de inversion. legales y/o fiscoles pora oblener asesonia sobre la oporfunidad de la inversion.
Al grado permifido por la ley. ninguna responsabilidod es aceplada por cualguier perdido, dofos o costos de cualguier tipo
que surjan del uso de esta publicocion o sus confenidos.

B Esfos maoteriales fueron preparodos exclusivamente para uso en el territofio mexicano. Este Reporte vy su confenide no
pueden ser reproducidos, distibuidos o un fercero o publicodos sin el consenfimiento de 414 Copital Los leyes y los
reglamentos de ofros paises pueden resfingrr la dishibucion de este Reporte. Las personas en posesion de este documento
deben informarse sobre laos posibles restricciones legales y cumplirlos de manera acorde.
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414 Capital

Reparte publico y resumida de valuacion trimesiral - 2T 2025

Oclubre 2025
Referencla: Yalvaclén Independiente Serie B del Fidelcomiso 188133 (Clave de plzamra BLKAGPI 23D)
BlackRock Mexlco Manager II, 5. de RL de C.V.

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecide en el confrato de fideicomizo
imevocable de emision de certificodos bursdties, en que se designd o 414 Capital Inc. como valeador
independiente de los octives en los gue invierfe el Fideicomiso. hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta sujeto a los términcs v condiciones poctados en el contrato de prestocion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”]. La opinion de valor que agui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabiidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuaclén

s B 27 de marzo de 2023, BlockRock Mexico Manager |l, 5. de R.L de C.V. ['BlockRock México”) colocd a fravés
de lo BMV certificados bursafiles fiduciarios de proyectos de inversidn (el "CERFT) para la serie B del Fideicomiso
CIB/3143 con clave de pizama BLKAGPI 230 por un monto maximo de USD %4.4 mm

s B 28 de agosto de 2025 se firnd el Convenio de Sustitucion Fiduciaria, a partir de esta fecha, Banco Citi México,
5.A., es el Fiduciario Sustituto v el nimero del Fideicomiso cambid de “CIB/3143" o “F/188133"

— B Fdeicomiso realizand inversiones drecta o indirectamente a fravés de vehiculos de inversién dentro de los
segmentos de capital privado, dewda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de los inversiones que
reglice el Fideicomiso, s buscord diversificar inversiones estratégicos o frovés de uno varedad de
estrategias altemativas fuera de la clase de octives altemativos tradicionales

Conclusion de valor

Valor jusio por ceriificado - Enfoque de valvader independiente? USD 28.695818
Valor jusio por cerfificado - Enfoque de amortizocién de gastos? UsSD 28.709423

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

414 Capital

! Fovor de refenise o kas secciones postenores para mayor detaile

! Obedece ol criferio de IFRS de frofomienio de gastos de colococion

* je gdhiere o praclicas de k indushio de amorlizocion de gasfos de colocacion. Este precio se debend incorpovar af veclor de precios

Nota: Esfa voluocion fue regiizodo con informocion a fo fecha efectivo indicodo en la pagina 2 def eparte. y no inciuye evenfos corporaffvos
paosterores a dicha fecha. Lo conclusion de volor es expresada en ko moneda que comesponde a o contobiidod del Adeicomiso, y lo posterior
Cconversion a ung moneda distinto para cudiguier fin no es parfe del alconce de este documenfo
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Resumen de Valuacion

Clfras en USD

= Al 30 de junio de 2025, consideramos que el valor justo, no mercodeable de los certificodos es de USD 28.70 [veinfiocho
F0S100 USDY)

Resumen de valuocion

Acfivos finonciercs o valor razonable Total
alor en Eornos 33 TTRITI00
‘alor ojustodo 53772700
Activos netos afribuibles a los tenedores” For cerfificadn # cerfificados Total
‘alor en Bonos 28675418 2072987 £0,05% 555.00
‘Valor ojustado 28675618 2072 787 £0,059 553.00
Valor juste por cerfificado - Enfoque de valueder independiente’ USD 28675418
Valor juste por cerdificade - Enfoque de amorfizacion de gastos® USD 28.70%423

Balance Pro-forma ajustode®

Acfive Fasiv
F Efectw o y eguiv clentes 6,329 490,00 F Cuentas por pagar TA.970.00
F Gastos pogodos por anficipado 34, 26300
A Activ os finoncieros a v alor razonable 53,772 7200

Activ os netos afribuibles a los tened ores &0,059.553.00

Total actives 60,138, 525.00 Total Pasive y pafrimonio 60,138,525.00
Sensibilizacion de valuacian®
Activos financieros a valor razonable Yalor acfive  Valor cerificode
‘alor base S3,7T2FT200 26675618 0.00%
Activas financieros o v alor razonable (v aleacion al olzo escenario 1] 5675421843 30.124889 +4 PEE
Activ os financiercs a valor razonable (valuacion a la baja escenana 1) 30.781.325.36 27 ME34E -4 9HE
Activ os inanciencs o v alor mazonable (v alwacion al alzo escenario 2) 42.747.111.50 32.983432 +14.94E
Activas financienos a v alor razonable (voleacion a ko baja escenario 2) 4479643209 24.407803 -14.94%

Valuacienes historicas

Numero de cerfificodos 4 Activos netos a lenedores
Trimestre ociua M25.G2 2092987 28 675418 60,059 555.00
Trimestre Previo | M25.31 892992 57074585 50,785,008.00
Trimestre Previo 2 H24.54 892992 56 BOTI09 50,.727.008.00
Trimestre Previo 3 2024.53 892972 56.35B487 50,338, 41000

H pahimonio del fideicomiso se ajusta conforme a ka valuacion jusfa de los inversiones

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienfo de gostos de colocacian

1 5e agdhiere o praclicos de ka industio de amorizecion de gosfos de colococidn. Esfe precio se deberd incorporor ol vector de precios

‘B balance pro-forma gjustodo no es wn estodo confabde, sino uno hemomiento de esfimocion para el volor del pafimonio conforme a los
camdbios en ka valuocian justo de las inversiones. Las cuendas marcodos “F” [fjo) se manfienan o costo, mienfros gue los cuenfas morcodos “A”
[octuakzodo) se ajustan, y por ende no coinciden con ef dolo reportado en contobiidod

! Pova fos activos valuados por lo mefodofogia de mercado s modeld una variacion de + [ - 5E y [ 5% al mulliplo. yo seo de ventos, EBTDA o
uliidad nefa, o of cop rote. segun opligue. Para los ocfivos vaiuodos por io mefodologia de DCF se modeld wng variocion de + /- S8y 158 o
Iz faso de descuenio. Poro los ocfivos valuados o costo, se modeld unag voniacion de +/ - 5% y 15% direclamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

m A la fecha del presente reporte, Ia serie B del Fideicomiso 188133 cuenta con las siguientes inversiones:

inversion' ______Descripcion_____________[Montor _______|Mefodologia de valu
1T 2023
POF W Fondo de inversiones estratégicas Mo divulgado \"alcx.' r:?zﬂnuble maporiado por e
Adminisfrodor
Operodor mulfimarca en ropa,

Grupo Axo calzodo, occesonos, y muebles a

Mo divuigado
nivel refail

Enfoque de mercado

Lo inversion es reconocida en ef pimer kimesfre en e que fue reflejodo en esfodos financiercs del fideicomiso, independienfemente de fa
fechao de inicio del proyecho o lo creacion del vehiculo

Considera ef monto inverfido en los (limos estodos financieros publicados a la fecho de valvocion. Es porficulormente relevonte en los casos
en los que la inversion se incrementa o decremenfa a ko lango del fiempo

1 e refiere a los metodologios Ishadas en lo seccion “Melodologios de Voluocion Apficobles”. o a ung combinacion de los mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

m 414 Copital aplico metodologios de valuacion bosados en estandores intemocionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismios?

Metodelogias de valvaclon bajo IFRS 132

m Este enfogue ufiiza precios vy ofra informacion relevante generado por
fransacciones de mercado gue invelucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

o m Lavaleacion s basa en precios de mercado observables
mercade

m E Consejo Intemacional de Mormas de Woluacion considera la valuocion a
mercado como el enfoque mas comonmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogénecs

m bl enfogue de ingresos convierte flujos de efectivo futuros v proyectados en un
unico valor presente descontado. El méfodo mds comun en este enfogue es la
valuacion por flujos de efectivo descontados [*DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de Ingresos

m Foctores de riesgo asociodos al activo se infegran o lo tase de descuento
pemitiendo as captar el riesgo del negocio

m Poro los activos en etapa de desamollo o de reciente odgquisicion, el enfoque de
costos refleja el importe gue se requerria en el momento octual para reemplazar la
capacidad de servicio de un oclivo

Enfoque de costos - A : o L

m Lavaluocion de costos proporciona un valor inicial de los octives v se calcula como
la suma de todos los costos directos e indirectos, as como el costo adicional al gue
se haya incumido a fravés del periodo de desamolio del proyecto o o reciente
adgquisicion de un activo

m De manera general, las valuaciones de activos iiguidos realizadas comaesponden a alguna de laos metodologios
anteromente mencionadas, y en algunos ocasiones se ufiizo una combinacion de varas como refuerzo v
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adoptadas segin o indusiia en cuestion del octivo subyacente.
Los prncipales cotegorios en las que los octivos son clasificodos son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito v ofros

— A su vez, denfro de cada cotegornia pueden existir subcategorias [por ejemplo:; bienes raices industriales,
comerciales, de oficings, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en lo parte
alicuota del ditimo walor del activo neto [“NAY" por sus siglas en inglés) reportodo por el Administrador del
fondo subyacente cuondo este sea representative del walor razonable, en linea con los ineamientos de
valuacion IFEV1. Lo técnica de NAV reportado por el administrodor comesponde al enfoque de costos

Las waluociones confenidas en esfe documento han sido elaborodios siguiendo las mefodologias con base en estandares infemocionales y
gpegandose o los crtenos incluidos en los infemafional Vialuation Stondards, Jos infemafional Private Equify ond Venture Copifal Vialuation
Guidelines, sempre y cuando esfos no se confrapangan con los oriferios esfablecidos bajo FRE. En coso de que el Vaolvodor independiente o el
Adminisirodor decidan no apegarse a dichos criferios. ya =0 porgue Jos mismos 52 confroponen con los oriferios estoblecidos bajo IFRS o
parque fueron actuaiizodos o modificodos. s= incluind una noto descrpliva sobre dicho valuocion
? 414 Copital es miembro del infemafional Yalwation Handonds Cownci
? internafional Anoncial Reporfing Hoandonds
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

m 414 Capital aplica la definicion de vaolor razonable del IFRS 13 - Medicion del Vaolor Rozonoble, la cual establece
el valor razonable como el precio gue seria recibido por vender un active o pagado por transferr un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en o fecha de la medicion

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidn de valor
razonaoble de U5 G.AAFP. determinada en el Accounfing Sfondards Codification [*ASC™) Topic 820
publicada por el Anancial Accounfing Sfandards Board [FASE™)

m Baojo el ineamiento de IFRS 13, las variobles de enfrada para determinar €l valor razonable se cotegorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cofizados denfro de un mercado activo, para activas idénticos al que
esta sendo valuado

— Las variobles de Nivel 2 son aguellos distintas a los precios cofizodos en el Nivel 1 mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aguellas no observables en el mercodo, que generalmente son determinodas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona gue una enfidad puede ufilizar una o mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluord los resulfados para seleccionar la gue mejor represente el valor rozonable bajo las circunstancias. 5i
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere modmizar el uso de variobles de
entroda observables y minimizar las no observables

® Lo informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizodo verficacion independiente respecto de, y no realiza ninguna decloracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacidn a la verocidod o exoctitud de dicha informacian. Toda la informacion
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercodo financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercodo a la facha de lo valuacian, los cuales fluctearan por
eventos polificos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturalezo

m Loz miembros del equipo de 414 Capital estdn copacitodos vy, en los cosos aplicables, acreditodos en ko
aplicacion de los metodologios mencionadas, v la Fima se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
Lo aplicabiidaod de los metodologios puede varior en funcion de las circunstancias especificas de codao caso.
Los entregables finales especificaran explicitomente gué metodologios se utilizoron en lo preparacion de un
reporte determinodo

m bl presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los drganos de gobiemo comespondientes del Fideicomiso

C4P1T4L

414 Caplia

123 de 210



Clave de Cotizacion:

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31

Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

m De acuerdo con &l lineamiento VS 106 de los Estandares Intemacionales de Valuacion [“IV5"] un reporte esta
en cumplimiento con dichos estndares cuando se proporciona o los usuarios de dicho reporfe un

entendimiento claro de lo valuocion

— Los reportes de valracion deben proporcionar una descripoion clara y precka del alcance del ejercicio
reglizodo, asi como &l propdsito de la valuacian, & uso intencionado vy los supuestos utilizodos para el
ejercicio, ya sea de manera explicita denfro del reporte o de manera implicita a fravés de referencia a
ofros documentos (repartes complementarios, mandatos, politicas infernas, propuesta de olcance del

sepvicio, etc.)

m  E lineamiento V5 104 define los puntos como minime a ser incluidos en los reportes. Para focilidod del uswario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consultar los punifos requeridos:

Alcance del ejerciclo
Cliente:

Fideicomiso al que se hace referencia en la
porfada

Usvarios previstos del reporfe:

Administrador, Fiduciario, y/o Comité Técnico
del Fideicomiso

Uso previsio del reporie:

Reporteo fimanciero exchsivamente

Identidad del valvador:

414 Capital

Fecha de reporhe:

Favor de referirse a lo pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valvacion:
Conclusion de valor:

Moneda de valvacion:

Favaor de referirse a lo pagina 2 del presente
reporte

Activos valuvados:
Enfoque(s) v/o metodologials) aplicada(s):

Favaor de referirse a lo pagina 3 del presente
reporte

Base de valer adoptada:

Favor de referirse a lo pagina 5§ del presente
reporte

Informaclan y supvestos villizados:

Supuesios significativos o especiales y/o condiclones
limitantes:

Factores medlioamblentales, soclales y de gobernanza (ASG)
vtliizadas:

Hallazges de especlalisias y/o organizaclones de serviclo:

Detalle deponible en el reporie confidencial
proporcionado al Administrador y al Comité
Técnlco, en caso de apllcar

Declaracién de cumplimiento con estandares IVS:

414 Capital conferma que el presente ejercicio
de valuacion fue elaborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Infernacionales de Waleacion (“IVSC”)

C4P1T4L

414 Caplia

Moneda:

usb

124 de 210



Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

m 5e hace referencia a la resolucién gue modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros parficipantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE"), publicada el 14
de febrero de 2021. En el numeral romano Il Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los copitulos del reporte anual, numeral 2] Estuctura de la operacion, sub-inciso c)
Yaluacion, los Anexos W Bis 21 y N Bis 52 s menciona lo siguiente;

— “3e debera presenfar la informacion relafiva a laos valvaciones que se hayvan efectuado ol fitvlo fiduciano
duante el periodo que se reporfo. Adicionalmente, se deberg indicar lo denominacian social de la persona
moral confratoda para efectuar los valuaciones, Ios ofnos de experencia valuando cerificados bursdfiles
fiduciarios de desamollo o insfrumenfos de inversion semejanfes, el nimero de afios que ha prestado sus
servicios g ko emisora de manera ininfemumpida, las cerfificociones gue acredifen lo copacidod técnica para
valuar este fipo de insfrumentos con lgs que cuente la pesong moral confrofodo para efectuar los
valuociones, asi como las personags fisicas responsables de realizar kas valuaciones: si kg persong moral
confratoda para efectuar los valuaciones manfiene uno poliica de rofocidn de Jos personas fisicas
responsables de lo valuocion, 5 la propia emisora manfiene una politica de rotocion en la confrotocion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion o los estandares de reconocido presfigio
intemacional que resulfen aplicables.”

m Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacion social de la Frma responsable de la valuacion independiente es 414 Capital Inc.

— Lo FAma cuento con experencio en valuacion independiente de cerificodos bursafiles fiduciarios de
desamollo superior a diez anos. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera inintermumpida a la senie B del
Fideicomiso 188133 desde el ano 2023

— 414 Caopital forma parte de un selecto grupo de miembros comporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion [“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la cerificacion Fnoncial Modeling
& Valuation Analyst ["FMVA") oftorgada por el Corporate Finance Instifute [*CH"). Algunos de los miembros
cuentan con certificociones adicionales, ademas de parficipar en el progroma de capacitacion confinea de
lo Fema

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacion para el lider de voluocion de cada vno de los instrumentos
gue valia, gque combina criterios de plozo y escenarios de apelaciones por parte del Administrador

— Las metodologias utiizados por 414 Capital s2 apegan a los ineamientos v estandares de mayor presfigio
internacional tales como lo Morma Intemacional de Informacion Fnanciera 13 - Medicion del Valor
Rozonable, los Estandares Internacionales de Valuacion [“IVS"), y los Intemational Privafe Equity and Venfure
Capital [“IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso fguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estandares infermos de calidad y el apego constante a las mejores practicas
de laindustria y a los ineamientos antes mencionados

I Instuctive poro ko elcborocion del reporfe anual aplicoble o cerfificodos bursdiies ducionos de desomolo [“CKDs)
? insiructivio porg lo eloborocion del reparfe anual apficoble a cerificoados bursatifes iiduciarios de proyechos de inversian [“CERFIs")
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Perfil de la Firma

Divuigaclones sobre experlencla e Independencla de la Firma

5e hoce referencio a lo resolucion que modifica las Disposiciones de caordcter general en materia financiera de
los Sisternas de Ahomo para el Refiro, publicada el 14 de febrero de 2024, En el articulo 30, numeral romano Vil
respecto de ciertas obligociones de los Comités de Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los insfrumentos Estructurados y ABRAS, el Comité de inversion deberd manifestar expresaments
suU opinidn sobre los criterios de valuocion de los activos subyacentes. Asimismo. una vez que el Insfrumento
Estrucfurodo cuente con un voluodor independiente o cuando ésfe seq sustifuido por ofro, el Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda apinidn ¥ dar seguimiento respecto de los referidos criferios, asi
comao sobre o expenencia e independencia de dicho vaoluador. Esta opinian deberd emifise a los fres meses
después de confar con el valuador independiente. Las referdas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Formenarzada de lo sesidn que comesponda”™

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confimacién de Experlencla

414 Capital fue fundoda en 2009 v desde entonces se ha posicionado como un proveedor infegral de servicios
de valuocion y asesoria financiera corporativa. La Firma offece servicios de Valuacion de Porfofolios para 150
fondos con activos en doce paises. A trovés de los diferentes entidodes del grupo, 414 Capital tiene mas de 45
profesionales financieros en su equipo gue estan ubicodos en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, [a Firma valio mas de 850 acfivos de manera recurente [semestral,
trimestral v mensual), aborcando una amplia gorma de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infroestructura, energio, bienes raices y deuda, entre otros

Todos las polificas y metodologios de valuacion se presentan ante un Comité de Valuocion intemo, integrodo
por tres de los miembros mas expermentados del equipo de valuacion y que son miembros del American
Society of Approisers. Todas las valuaciones son autorizodas por un responsable global de lo practica, quien
cuenta con los designociones Accredited Senior Appraiser (“ASA") vy Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyars [“MRICS")

Adicional a la certificocion FMVA otorgada par el CF. algunos miembros del equipo fambién fienen la
designacion ASA del American Society of Approisers, lo acreditocion MRICS del Royal Insitution of Chartered
Surveyors [“RICS"), v la cerificacion Chartered Alternafive Investment Analyst [“CAIA™)

Al ser miembro corporative del IVSC, 414 Copital subraya su compromiso para avanzar en la estondarizocion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacian

Los ejercicios de valuacion en cuestidn son revisados por terceros como parte de un sistema de ouditorias v
confrapesos del sistemna. Dichos terceros suelen inclur al adminisfrador, @ miembros del comité técnico, v al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

B personal de 414 Capital responsable de la realizocion. revision, autorzocion y publicocion  del presente
reporte confiman tener ¥y mantener plena vy total independencia con relocion a los octivos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a los siguientes enfidodes del vehiculo sujsto del presente reporte de
valuacion: i) el administradar, i) el fideicomiso, i) el fideicomitente. iv) &l fiduciano, v) el comité técnico, v vi) el
representante comion

Mingdn miembro o representante de 414 Capital paricipa en la gestion: o es miembro del consejo. directivo o
funcionaric, de las enfidades previomente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de infereses se controlan a fravés de un conjunto de protocolos v
practicas de transparencia que son monitoreados medionte hermamientas tecnoltgicas v sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: &tica y conducta, confidenciolidad
vy propiedod material, seguridad de la informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, frading
restringido, regalos e invitaciones, anfi-comupcion, avditorias de control intermo, prevencion de lovado de dinero,
integracion de criterios ESG: v ii] Tecnologio: seguridod de informacion, confinuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B Hhecho de gue 414 Capital Inc. {414 Capifal”) haya puesto este documento (el “"Reporte”] o cualguier otro material, a su
dispaosicion, no consfituye una recomendacion de tomar o mantener una posicion. ni vna representacion de gue cualquier
transoccion es odecuada o apropioda para el lector. Toda fransoccion implica fesgo considerable, y el lector no debe
parficipar en ninguna fransaccion a menos que enfienda completomente dicho riesgo y haya delerminado. de manera
independiente, que ka misma es apropioda para su perfil y regimen de inversion. 414 Capital no provee asesona confable,
legal o fiscal; estos femas deben ser discufidos con asesores independientes. En ningln caso seran 414 Capital, sus parfes
relacionadas o empleados responsables frente al lecior o cualguier fercero por cualquier decision o accion tomada con
base en la informacion de este documento o por dafios, aun cuando exista aviso sobre ko posibiidod de dichos dafios.
Asimismo, 414 Capital no asume resporsabiidod alguna mas ol de los establecidas en los términes y condiciones
establecidos en su controlo de prestocion de servicios.

m [Esie Reporfe es el resumen de uno con mayor detfalle que contiene infomacion privoda y prvilegioda, vy no captura i
susfifuye el nivel de detalle enconfrado en él.

B Llos onalistos responsables de la produccion de este Reporte cerfificon que ks posturos expresodos oagui reflejan
exchusivamenie sus visiones y opiniones personales sobre cualguiera de los emisores o instumentos discutidos. ¥ que fueron
preporadas de manera independiente y autonoma, incluyendo de 414 Caopital y ofros empresos asociodas. Los andlistas
responsables de la produccion de este Reporfe no estan registrados y/o calficodos por NYSE o ANRA, y no estan asociodos
con ninguna casa de balsa en kos Estados Unidos o cualguier ofra jurisdiccion. por lo que no estan sujetos a las resticciones
de comunicacion con las companias cubierfas o presentaciones en publico de acuerdo a bos reglas 2711 de NASD y 472 de
MYSE. Codo analisto también cerfifica gue ninglin componente de s compensocion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculodo con las recomendaociones especificas o visiones expresadas por ellos en esfe Reporte.

m Poro elaborar el prasente Reporie, 414 Capital corsiderd y s2 basd, sin verficocion independiente, en la informocicn
entregoda por el Administrador y en informacion pdblica disponible en &l mercado |conjuntamente, la “Informacion”]. 414
Capital asumid la veracidad de ka declarocion del Administrador respecto de que (i) toda lo Informacion era verdodern,
completa y idedigna a la fecha de su enfrega, (i) toda la Informacion entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informocion gue ccasione gue la Informocion sea falsag, incomecta o, en su caso, pudiera afectar el proceso
de valuacion o las conclusiones estoblecidas en el presente Reporte, [ii) toda la Informacion incluyendo, sin limitar, los
proyecciones fimancieras, estimociones. asunciones, inversones de capital y fosaos de retormno gue fueron entregodas a 414
Capifal han sdo preparadas de buena fe sobre boses v esfimociones razonables. v (iv) todos los confratos ¥ convenios
refendos en. o enfregodos com, la Informocion son validos, exdgibles v serdn cumplidos en sus términos. 414 Capital no fiens
occeso g comunicociones entre el Administrodor y el Fiduciano yfo el Comité Técnico, por ko que cualguier informocicn que
pueda ser proporcionada a estos y gque sea disfinta a ko recibida para el ejercicio de valuacion no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Copital no realiza ninguna deckaracion, ni oforgo garontia alguna, expresa o mplicita, con relocion a la Informacion,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viobildod de alcanzor los proyecciones, esfimaociones o asunciones financieras ahi
reflejodas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serg, responsable por la veracidad de la Informacion subyacente del
presente Reporte, ni ha amumido obligocion alguna para solicifar Informacion adicional o para conducr un proceso de
guditona independiente con relocion a la Informacion o las Inversiones [yo sea desde una perspectiva fiscal, financiero,
comercial, legal, economica o ambiental, enfre ofras). Moda de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
inferpretarse como una declarocion de 414 Capital respecto del desemperio finonciero pasado, presenta o fuluro de los
octivos objeto del presente Reporte. Lo conclusion de este anadlisis depende de kos garantios del Adminstrodor en cuanto a
que dicha informocion es comecta y verdaodera. 414 Capital ha asumido que las proyecciones financieras del acfive han
sido preporodas de manera razonable sobre un fundamento gue reflejo kos mejores esiimodos y walorociones dsponibles
octuales del Administrador. Todos los ejercicios confenidos en este Reporte dependen, entre ofras vaiables, fuerdfemente de
las proyecciones gue han sido generadas por el Administrodor. Las conclusiones recaen en la consecucion de los resultodos
y posicion financiera reflejodos en estos proyecciones. En caso de gue éstas no e materiolzasen, los resulbodos de los
valuociones podrion diferr de maonera imporfonte. Es resporsabdidod del lecior fomiliarizorse con esfos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

m [ presente material no pretende ser, ni debe de inferpreforse como, wna proyeccion o prediccion de evenfos yio
rendimientos futuros. Cualesguier refomos som inherentemente inciertos al estar sujefos a riesgos de negocios, indusirias,
mercodos, regulatoios y finoncieros fuera del confrod de 414 Capital. Cualesguier retomos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacion proveida por el Adminisfrodor, con base en los
riesgos sociodos a cierfos estrotegios de inverson, el reforno esperodo con relacion a dichos riesgos hipotéticos con
valuociones o precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B  Alguncs elementos de estos materiales, incluyendo la recopilocion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con ko asstencio de hemamientas de intebigencia arlificial. 414 Copita podrd elegr proporcionar informacion
adicional a sobcitud del lecior.

B 414 Copifol v oiros enfidodes de confrol comin, pueden haber tenido una relocion de negocio con el Adminisirodor yio
Fiduciano en el pasado, incluyendo, pero no imitado a consultoria, asesonia, y/o servicios de valuocion independiente [del
Fideicomiso en cuestion u ofras), y dicha relocien de negocio puede confinuar en el futuro. Al mejor conocimiento da 414
Capital, no hay una relacion de negocio futura que dependa de la conchusion de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyocenfes al presente Reporfe fueron reclizodos exclusvamente pora efectos de modelacion
financiero, siendo improbable que se octuaglicen. Mo se realiza ninguna declaracion, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabiidod de los suposiciones realizodas o con respecto o gue todas las suposiciones odecuodas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultodos operglivos, el valor de actlives, los operociones anunciodas v
cualesquier ofros elementos considerados en e presenfe Reporfe pueden variar materialmente de los suposiciones
subyocentes del presente Reporte. Cualesquier variociones en las suposiciones de los autores podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resulfodos de inversion de los lectores del presente Reporie podnan vanor
signficafivaments de resultado: pasodos o cualesquiera de ks proyvecciones hipotéficas previsias en el presente Reporte.

# A menos gue se indigue lo confrario en la seccion de Valuacion. el pressnte Reporte no corsidera algin Supuesto Bspecial,
interpretado de ka noma V5 102 come condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se ufiizon pora demosirar como los cambios polenciales podnian afectar al valor de un activo yio
pasivo. Se efiqguetaon como "especiales” para recalcar ol wwano de o voluocion gue ko conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias exdstentes o represenfa una perspectiva no comunmente manfenida por
parficipantes de mercado al momenito de la valuocion.

B Lo informocion gque se presenta en esfe Reporte confiene proyecciones y esfimociones respecto de eventos, mefas o
resulfodos estimodos a la fecha del presente Reporie. incluyendo, pero no limitados a: precios octuales. valwacion de
activos subyocentes, quider de mercodo. modelos propietanos y supuesios |sujefos o combio sin nofificocion) e
informacian pobicamente disponible que se consdera confiable, pero no ha sido verficoda de manera indepandiente.
Todos los supuestos, opiniones y esfimaciones corstifuyen el juicio del analista a la fecha y estan sujetos a cambio sin
nofificacion. B imposible garanfizar que dichos evenfos, metos o resuitodos se materiolicen en el futwo y podran vanor
significafivamente de lo ogui establecido. Toda la informacion contenida en este Repaorte, incluyendo proyecciones
respects del rendimiento del mercado fimanciero, se encuenfran basodas en ks condiciones octuales del mercado, los
cuales pueden fluctuar por eventos polificos, economicos, financieros, sociales o de ofra noturaleza.

® En el gjercicio valuacion, los ocfivos en cuesfion se vallran con la inclusicn de foctores medicombientales, sociales v de
gobemanza (E5G) cuando es aplicable. H informe evalba las considerociones ESG para reflejor con precision su impacto
octual en el valor de los acfivos. reconociendo que estos foctores pueden influr significafivamente en el rendimiento
fimancierc y la eficiencia operafiva de la entidad ya seq en parfidas como ingresos, costos, valor terminal, efc. Segin sea &l
caso, se reconcce que & impacto de los foctores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el iempo.

® Adicionalmente al Fideicomiso idenfiicado como el “Chente”, este Reporte ha sido elaborodo exclusvamente pora uso de
el Administrador y/o el Rduciano y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identficodos en laos comuricociones enire
414 Capital y el Rdeicomiso.

8 Todo analsis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas deferminaciones respecto de los mefodos
cuantitafivos y cualitafivos mas opropiodios para determinodas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital vfiizd diversas heromientas v metodologios de andlisis finaonciero. 414 Copital corsidera que el andiisis debe
lzarse de manera conjunia y que tomar da manera aislodao algin componente o elemento del mismo - sin considerar fodos
los componentes o el analsis en su conjunto - puede propiciar un enfendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valwacion subyocente al presente Repaorte.

m Esfo y olras valuaciones de comparias, negocios o inversiones gue 414 Capital ha redlizado, o que redlice en el futuro,
pueden reflejor el uso de metodologios distintas a las ulilivodos en el presente Reporte o, en su caso, en cudlesquier ofros
Reportes preparados por bos disfintos equipos gue son miembros de 414 Caopital

m Cualquier cambio o evento gue ocuma con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra afectar los conclusiones
establecidas en el presenfe Reporte. A pesar de gue eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
prasente Reporte, 414 Copital no asume oblgocion alguna pora actualizar, revisar o modificar el confenido del Reporie.

B H presente Reporte no constituye una oferfo para comprar o vender valores y no debera de interprefarse como tal.
Cuabssguier valuociones son indicafivas [mo realizobles) v estas voluociones pueden diferr sustancidlmente de un valor
redlizoble, parficulormente en condiciones de mercodo iquidas yfo volafles. Las inversiones a lo que se refiere esta
publicaocion pueden no ser adecuodas para todos los receplores. B resporsabilidod de los receptores tomar decisiones de
inversion con base en sus propios invesfigaciones. Cualquier pérdido o corsecuencia que surja del uso del matedal
contenido en esta publicocion serd dnica y exclusivamente responsabiidod del inversionista, y 414 Capital no fendra
responsabiidod por dicha consecuencia. En coso de existir una duda sobre cualguier inversion. los receplores deben
contoctar a sus propios asesares de inversion. legales y/o fiscoles pora oblener asesonia sobre la oporfunidad de la inversion.
Al grado permifido por la ley. ninguna responsabilidod es aceplada por cualguier perdido, dofos o costos de cualguier tipo
que surjan del uso de esta publicocion o sus confenidos.

B Esfos maoteriales fueron preparodos exclusivamente para uso en el territofio mexicano. Este Reporte vy su confenide no
pueden ser reproducidos, distibuidos o un fercero o publicodos sin el consenfimiento de 414 Copital Los leyes y los
reglamentos de ofros paises pueden resfingrr la dishibucion de este Reporte. Las personas en posesion de este documento
deben informarse sobre laos posibles restricciones legales y cumplirlos de manera acorde.
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Reparte publica y resumida de valuacion trimesiral - 3T 2025

Enero 2024
Referencla: Yalvaclon Independiente sere A del Fidelcomiso F/188113 (Clave de plzama BLKAGF 18D)
BlackRock Mexlco Manager II, 5. de RL de C.V.

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecide en el confrato de fideicomiso
imevocable de emision de cerificodos bursdtiles, en gue se designd a 414 Capital Inc. como voluador
independiente de los octives en los gue invierfe el Fideicomiso. hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta sujeto a los términcs v condiciones poctados en el contrato de prestacion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”]. La opinion de valor que agui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabiidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuaclén

s B 5 de diciembre de 2018, BockRock Mexico Manoger ll, 5. de RL. de C.V. [‘BlockRock México™) colocd a
fravés de lo BMV cerfificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion (el "CERFI') para lo sefie A del
Fideicomiso F/188113 por un monto maximeo de USD 115 mm

s B 28 de agosto de 2025 se firnd el Convenio de Sustitucion Fiduciaria, a partir de esta fecha, Banco Citi México,
5.A., es el Fiduciario Sustituto v el nimero del Fideicomiso cambid de “CIB/3143" o “Ff188113"

— B Fdeicomiso realizand inversiones drecta o indirectamente a fravés de vehiculos de inversién dentro de los
segmentos de capital privado, dewda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de los inversiones que
reglice el Fideicomiso, s buscord diversificar inversiones estratégicos o frovés de uno varedad de
estrategias altemativas fuera de la clase de octives altemativos radicionales

Conclusion de valor

Valer Justo por cerfificade - Enfoque de valuader Independiente? UsD 05601468
Valor jusio por cerfificado - Enfoque de amortizocién de gastos? USD 0.5601468

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

414 Capital

! Fovor die refense o kas secciones postenores para mayor detaile

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienio de gastos de colococion

* Je agdhiere o practicos de ka indushio de aomaortizocion de gosfos de colocacidn. Este precio se debend incorporor af vector de precios

Nota: Esfa voluocion fue regiirodo con informocion a fo fecha efectiva indicada en la pagina 2 def reparte. y no inciuye evenfos corparaffvos
paosteniores a dicha fecha. Lo conclusion de walor es expresada en la moneda que comesponde a o confobiidod del Adeicomiso, y lo postenior
conversion a ung moneda distinto para cudiguéer fin no es parfe del alconce de este documenfo
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Resumen de Valuacion

Clfras en USD

® Al 30 de septiembre de 20235, consideramos gue el valor justo, no mercadeable de los certificodos es de USD 0.54 | 54/100
uso)

Resumen de valvacion

Acfives financieres o valer razonable Total|
Valor en libms 110,610, 570,00
Valor apstado 110,610.590.00
Acivos nefos airibuibles a los lenedores’ For cerificado # cerfificodos Totdl|
Valor en libmos 0560148 234 451,959 131,332.51 1.00
Valor ajustado 0.360168 234,451,957 131,332.511.00
Valor justo por cerfificade - Enfoque de valvador independiente® USD 0580148
Valar juste por cerfificads - Enfogque de amorfizocion de gasios® USD 0.580148

Balance Pro-forma ojustods

Active Pasive
F Efectivo y equiv alentes 20,7534,884.00 F Cuenias porpogar 58.551.00
F Gastos pogadaos por anficipado y abros 23,584.00
A Activos finoncieros a valorrazonable 110,410,570.00

Activios netos abibuibles o los fenedores 131, 332,51 1.00

Totol octives 131,391, 062,00 Totol Pasive y parimonio 131,391,062.00
Sensibilizocion de valuocion®
Acfivos financieros a valer razonable Valor oclive  Valor cerfificade
Valor base 110,610.5%0.00 0360048 0.00%
Activ os financieros a valor razonable [valuacion al alza escenario 1) 114,141,119.50 0583757 +#.21%
Activ os financieros a v alor razonable [valuacion a la baja escenario 1) 105,080.060.50 -421%
Activ os financieros a valor razonable [valuacion al alza escenario 2) 127 202.178.50 +12.43%
Activ os financieros a valor razonable [valuacion a la baja escenario 2) #4.019.001.50 -12.63%

Valvaciones hisloricas

Numere de cerfificodos Valor cerfificado Activos netos a tenedores
Trimestre actual 2025.03 234,451 959 0560148 131,332.51 1,00
Trimesire Previo 1 2502 104, 4003, 762 1209948 124,325.488)00
Trimestre Previc 2 202541 21,457 P65 5350229 114,815, 728,00
Trimestre Previo 3 02404 21,457 965 5.258052 112,B37.617.00

H pahimonio del fideicomiso se ajusta conforme a ka valuacion jusfa de las inversiones

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienfo de gostos de colocacian

1 5e agdhiere o praclicos de ka industio de amorizecion de gosfos de colococidn. Esfe precio se deberd incorporor ol vector de precios

‘B balance pro-forma gjustodo no es wn estodo confabde, sino uno hemaomiento de esfimocion para el volor del pafimonio conforme a los
camdbios en ka valuacion justo de las inversiones. Las cuendas marcodos “F” o) se manfienen o costo, mienfros gue los cuenfas morcodos “A”
[octuakzodo) se gustan, y por ende no coinciden con ef dolo reportodo en contobiidod

! Pova fos activos valuados por lo mefodofogia de mercodo s2 modeld una vaniacion de + [ - 5E y [5% al mulliplo. yo seo de ventos, EBTDA o
uliidad nefa, o of cop rate. segun opligue. Para los ocfivos valuodos por io mefodologia de DCF se modeld wng variocion de + /- 58y 158 o
Iz faso de descuenio. Poro los ocfivos valuados o costo, se modeld unag voriacion de +/ - 5% y 15% direclamente al valor del activo
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Clave de Cotizacion: BLKAGPI Fecha: 2025-12-31 Moneda: USD

Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

m A la fecha del presente reporte, Ia serie A el Fideicomiso 188113 cuenta con las siguientes inversiones:

Descripeion _____________Monio* ______|Mefod

oclegia de valuac
4T 201%
FoMOA, L.P. Portafobo de productos alternativos Mo divulgado Vuk:“.- r:?zﬂnuble maporiado por e
Adminisrodor
2022
Portafobo diversiicodo de . Valor razonable reporfodo por e
Prubles: ¥ propiedades inmobidiarias indusiiales Mo dwuigodo

Administradar

Lo inversion es reconocida en ef pimer kimesfre en e que fue reflejodo en esfodos financiercs del ideicomiso, independienfemente de fa
fechao de inicio del proyecho o lo creacion del vehiculo

Considera ef monto inverfido en los (limos estodos financieros publicados a la fecho de valvocion. Es porficulormente relevonte en los casos
en los que la inversion se incrementa o decremenfa a ko lango del fiempo

e refiere a los metodologios Ishadas en lo seccion “Melodologios de Valuocion Apficobles”. o a ung combinacion de las mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

m 414 Copital aplico metodologios de valuacion bosados en estandares intemocionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismios?

Metodelogias de valvaclon bajo IFRS 132

m Este enfogue ufiiza precios vy ofra informacion relevante generado por
fransacciones de mercado gue invelucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

o m Lavaleacion s basa en precios de mercado observables
mercade

m E Consejo Intemacional de Mormas de Woluacion considera la valuocion a
mercado como el enfoque mas cominmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogéneas

m bl enfogue de ingresos convierte flujos de efectivo futuros v proyectados en un
unico valor presente descontado. El méfodo mds comun en este enfogue es la
valuacion por flujos de efectivo descontados [*DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de Ingresos

m Foctores de riesgo asociodos al activo se infegran o lo tase de descuento
pemitiendo as captar el riesgo del negocio

m Poro los activos en etapa de desamollo o de reciente odguisicion, el enfoque de
costos refleja el importe gue se requerina en el momento octual para reemplazar la
capacidad de servicio de un oclivo

Enfoque de costos - A : o L

m Lavaluocion de costos proporciona un valor inicial de los octives v se calcula como
la suma de todos los costos directos e indirectos, as como el costo adicional al gue
se haya incumido a fravés del periodo de desamolio del proyecto o o reciente
adgquisicion de un activo

m De manera general, las valuaciones de activos iiguidos realizadas comasponden a alguna de las metodologios
anteromente mencionadas, y en algunos ocasiones se ufiizo una combinacion de varas como refuerzo v
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adoptadas segin o indusiia en cuestion del octivo subyacente.
Los prncipales cotegorios en las que los octivos son clasificodos son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito v ofros

— A su vez, denfro de cada cotegornia pueden existir subcategorias [por ejemplo:; bienes raices industriales,
comerciales, de oficings, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en lo parte
alicuota del ditimo walor del activo neto [“NAY" por sus siglas en inglés) reportodo por el Administrador del
fondo subyacente cuondo este sea representative del walor razonable, en linea con los ineamientos de
valuacion IFEV1. Lo técnica de NAV reportado por el administrodor comesponde al enfoque de costos

Las wvaluociones confenidos en esfe documento han sido elaborodias siguiendo las mefodologias con base en estandores infemocionales y
gpegandose o los crtenos incluidos en los infemafional Vialuation Sfondards, Jos infemafional Private Equify ond Venture Copifal Vialuation
Guidelines, sempre y cuando esfos no se confrapangan con los oriferios esfablecidos bajo FRE. En coso de que el Vaolvodor independiente o el
Adminisrodor decidon no apegarse a dichos criferios, ya =0 porgue Jos mismos 32 confroponen con los oriferios estoblecidos bajo IFRS o
pargue fueron actudiizodos o modificodos. s= incluind una noto descrpliva sobre dicho valuocion
? 414 Copital es miembro del infemafional Yalwation Sfandons Cownci
? internafional Anoncial Reporfing Hoandonds

S LI : .

Moneda: USD
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

m 414 Capital aplica la definicion de vaolor razonable del IFRS 13 - Medicion del Vaolor Rozonoble, la cual establece
el valor razonable como el precio gue seria recibido por vender un active o pagado por transferr un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en o fecha de la medicion

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidn de valor
razonaoble de U5 G.AAFP. determinada en el Accounfing Sfondards Codification [*ASC™) Topic 820
publicada por el Anancial Accounfing Sfandards Board [FASE™)

m Baojo el ineamiento de IFRS 13, las variobles de enfrada para determinar €l valor razonable se cotegorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cofizados dentro de un mercado activo, para activas idénticos al que
esta sendo valuado

— Las variobles de Nivel 2 son aguellos distintas a los precios cofizodos en el Nivel 1 mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aguellas no observables en el mercodo, que generalmente son determinodas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona gue una enfidad puede ufilizar una o mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluord los resulfados para seleccionar la gue mejor represente el valor rozonable bajo las circunstancias. 5i
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere modmizar el uso de variobles de
entroda observables y minimizar las no observables

® Lo informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizodo verficacion independiente respecto de, y no realiza ninguna decloracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacidn a la verocidod o exoctitud de dicha informacian. Toda la informacion
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercodo financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercodo a la facha de lo valuacian, los cuales fluctearan por
eventos polificos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturalezo

m Loz miembros del equipo de 414 Capital estdn copacitodos vy, en los cosos aplicables, acreditodos en ko
aplicacion de los metodologios mencionadas, v la Fima se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
Lo aplicabifidad de los metodologios puede varior en funcion de las circunstancias especificas de codao caso.
Los enfregables finales especificaran explicitomente gué metodologios se utilizoron en lo preparacion de un
reporte determinodo

m b presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los drganos de gobiemo comespondientes del Fideicomiso
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Clave de Cotizacion:

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31

Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

m De acuerdo con &l ineamiento VS 106 de los Estandares Intemacionales de Valuacion [“IV5") un reporte esta
en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona o los usuarios de dicho reporfe un

entendimiento claro de lo valuocion

— Los reportes de valracion deben proporcionar una descripoion clara y precka del alcance del ejercicio
reglizodo, asi como &l propdsito de la valuacian, & uso intencionado vy los supuestos utilizodos para el
ejercicio, va sea de manera explicita dentro del reporte o de manera implicita a fravés de referencia a
ofros documentos (repartes complementarios, mandatos, politicas infernas, propuesta de olcance del

sepvicio, etc.)

m E lineamiento V5 104 define los puntos como minime a ser incluidos en los reportes. Para focilidod del uswario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consulttar los punifos requeridos:

Alcance del ejerciclo
Cliente:

Fideicomiso al gue se hace referencia en la
porfada

Usvarios previstos del reporfe:

Administrador, Fiduciarno, y/o Comité Tecnico
del Fideicomiso

Uso previsio del reporie:

Reporteo financiero exclusivamente

Identidad del valvador:

414 Capital

Fecha de reporhe:

Favor de referirse a lo pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valvacion:
Conclusion de valor:

Moneda de valvacion:

Favaor de referirse a lo pagina 2 del presente
reporte

Activos valuvados:
Enfoque(s) v/o metodologials) aplicada(s):

Favaor de referirse a lo pagina 3 del presente
reporte

Base de valer adoptada:

Favor de referirse a lo pagina 5 del presente
reporte

Informaclan y supvestos viillizados:

Supuesios significativos o especiales y/o condiclones
limitantes:

Factores medicamblentales, soclales y de gobemanza (ASG)
vtliizadas:

Hallazges de especlalisias y/o organizaclones de serviclo:

Detalle deponible en el reporie confldencial
proporcionado al Adminlstrador y al Comité
Técnlco, en caso de aplicar

Declaraclén de cumplimiento con estandares IVS:

414 Capital confirma que el presente ejercicio
de valuacion fue eloborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Infernacionales de Valuacion [*IWSC")
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

m 5e hace referencia a la resolucién gue modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros parficipantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE"), publicada &l 14
de febrero de 2021. En el numeral romano Il Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los copitulos del reporte anual, numeral 2] Estuctura de la operacion, sub-inciso c)
Yaluacion, los Anexos W Bis 21 y N Bis 52 s menciona lo siguiente;

— “3e debera presenfar la informacion relafiva a laos valvaciones que se hayvan efectuado ol fitvlo fiduciano
duwante el periodo que se reporfo. Adicionaimente, se deberg indicar lo denominacian social de la persona
moral confratoda para efectuar los valuaciones, os ofnos de experencia valuando cerfificodos bursdfiles
fiduciarios de desamollo o insfrumenfos de inversion semejanfes, el nimero de afios que ha prestado sus
servicios g ko emisora de manera ininfemumpida, las cerfificociones gue acredifen lo copacidod técnica para
valuar este fipo de insfrumentos con las que cuente la pesong moral confrotodo para efectuar los
valuociones, asi como las personags fisicas responsables de redlizar kas valuaciones: si kg persong moral
coniratoda para efectuar los valuaciones manfiene uno poliica de rofocidn de Jos personas fisicas
responsables de lo valuocion, s la propia emisora manfiene una politica de rotocion en la confrotocion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion o los estandares de reconocido presfigio
intemacional que resulfen aplicables.”

m Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacion social de la Frma responsable de la valuacion independiente es 414 Caopital Inc.

— Lo FArma cuento con expenencio en valuacion independiente de cerificodos bursafiles fiduciarios de
desamollo superior a diez afios. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera ininterrumpida a la serie A del
Fideicomiso 188113 desde el ano 2018

— 414 Caopital forma parte de un selecto grupo de miembros comporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion [“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la cerificacion Fnoncial Modeling
& Valuation Analyst ["FMVA") oftorgada por el Corporate Finance Instifute [*CH"). Algunos de los miembros
cuentan con certificociones adicionales, ademas de parficipar en el progroma de capacitacion confinea de
lo Fema

— 414 Capital cuenta con una politica de rofacion para el lider de voluocion de cada vno de los instrumentos
gue vallia, que combing criterios de plazo v escenarios de apelaciones por parte del Administradar

— Las metodologias utiizados por 414 Capital s2 apegan a los ineamientos v estandares de mayor presfigio
internacional tales como lo Moma Intemacional de Informacion Fnanciera 13 - Medicion del Valor
Rozonable, los Estandares Internacionales de Valuacion [“IVS"), y los Intemational Privafe Equity and Venfure
Capital [“IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso fguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estandares infermos de calidad y el apego constante a las mejores practicas
de laindustria vy a los ineamientos antes mencionados

I Instuctive poro ko elcborocion del reporfe anual aplicoble o cerfificodos bursdiies ducionos de desomolo [“CKDs)
2 Insiructivio porg lo eloborocion del reparfe anual aplicoble a cerificoedos bursatifes iiduciarios de proyechos de inversion [“CERFIs")
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Perfil de la Firma

Divuigaclones sobre experlencla e Independencla de la Firma

5e hoce referencio a lo resolucion que modifica las Disposiciones de caordcter general en materia financiera de
los Sisternas de Ahomo para el Refiro, publicada el 14 de febrero de 2024, En el articulo 30, numeral romano Vil
respecto de ciertas obligociones de los Comités de Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los insfrumentos Estructurados y ABRAS, el Comité de inversion deberd manifestar expresaments
suU opinidn sobre los criterios de valuocion de los activos subyacentes. Asimismo. una vez que el Insfrumento
Estrucfurodo cuente con un voluodor independiente o cuando ésfe seq sustifuido por ofro, e Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda apinidn ¥ dar seguimiento respecto de los referidos criferios, asi
comao sobre o expenencia e independencia de dicho vaoluador. Esta opinian deberd emifise a los fres meses
después de confar con el valuador independiente. Las referdas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Formenarzada de lo sesidn que comesponda”™

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confimacién de Experlencla

414 Capital fue fundoda en 2009 v desde entonces se ha posicionado como un proveedor infegral de senvicios
de valuocion y asesoria financiera corporativa. La Firma offece servicios de Valuacion de Porfofolios para 150
fondos con activos en doce paises. A trovés de los diferentes entidodes del grupo, 414 Capital tiene mas de 45
profesionales financieros en su equipo gue estan ubicados en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valia mas de 850 acfivos de manera recumente [semestral,
trimestral v mensual), aborcando una amplia gorma de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infroestructura, energio, bienes raices y deuda, entre otros

Todos las polificos y metodologios de valuacion se presentan ante un Comité de Valuocion intemo, integrodo
por tres de los miembros mas expermentados del equipo de valuacion y que son miembros del American
Society of Approisers. Todas las valuaciones son autorizodas por un responsable global de lo practica, quien
cuenta con los designociones Accredited Senior Appraiser (“ASA") vy Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyars [“MRICS")

Adicional a la certificocion FMVA otorgada par el CF. algunos miembros del equipo fambién fienen la
designacion ASA del Amercaon Society of Approisers, lo acreditocion MRICS del Royal Insitution of Chartered
Surveyors [“RICS"), v la cerfificacion Chartered Alternafive Investment Analyst [“CAIA")

Al ser miembro corporative del IVSC, 414 Copital subraya su compromiso para avanzar en la estondarizocion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacian

Los ejercicios de valuacion en cuestidn son revisados por terceros como parte de un sistema de ouditorias v
confrapesos del sistema. Dichos terceros suelen inclur al ocdminisfrador, o miembros del comité técnico, v al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

B personal de 414 Capital responsable de la realizocion. revision, autorzocion v publicocion  del presente
reporte confiman tener ¥y mantener plena vy total independencia con relocion a los octivos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a los siguientes enfidodes del vehiculo sujsto del presente reporte de
valuacion: i) el administradaor, i) el fideicomiso, i) el fideicomitente. iv) &l fiduciaro, v) el comité técnicao, v vi) &l
representante comun

Mingln miembro o representante de 414 Capital paricipa en la gestion: o es miembro del consejo. directivo o
funcionaric, de las enfidades previomente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de infereses se controlan a fravés de un conjunto de protocaolos v
practicas de transparencia que son monitoreados medionte hermamientas tecnoltgicas v sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: &tica y conducta, confidenciolidad
vy propiedod material, seguridad de la informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, frading
restringido, regalos e invitaciones, anfi-comupcion, avditorias de control intermo, prevencion de lovodo de dinero,
integracion de criterios ESG: v ii] Tecnologio: seguridod de informacion, confinuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B Hhecho de gue 414 Capital Inc. {414 Capifal”) haya puesio este documento (el “"Reporte”] o cualguier otro material, a su
dispaosicion, no consfituye una recomendacion de tomar o mantener una posicion. ni vna representacion de gue cualquier
transoccion es aodecuada o apropioda para el lector. Toda fransaoccion implica fesgo considerable, y el lector no debe
parficipar en ninguna fransaccion a menos gque enfienda completomente dicho riesgo y haya delerminado. de manera
independiente, que ko misma es apropioda para su perfil y regimen de inversion. 414 Capital no provee asesona confable,
legal o fiscal; estos femas deben ser discufidos con asesores independientes. En ningln caso seran 414 Capital, sus parfes
relacionadas o empleados responsables frente al lecior o cualguier fercero por cualquier decision o accion tomaoda con
base en la informacion de este documento o por dafos, aun cuando exista aviso sobre ko posibiidod de dichos darfos.
Asimismo, 414 Capital no asume resporsabiidod alguna mas ol de los establecidas en los términes y condiciones
establecidos en su controlo de prestocion de servicios.

m [Esie Reporfe es el resumen de uno con mayor detfalle que contiene infomacion privoda y privilegioda, y no copfura i
susfifuye el nivel de detalle encontrado en &l

B Llos onalistos responsables de la produccion de este Reporte cerfificon que ks posturos expresodos oagui reflejan
exchusivamenie sus visiones y opiniones personales sobre cualguiera de los emisores o instumentos discutidos. ¥ que fueron
preporodas de manera independiente y aufonoma, incluyendo de 414 Caopital y ofras empresas asociodas. Los analisfas
responsables de ko produccion de este Reporfe no estan registrados y/o calficados por NYSE o ANRA, y no estan asociodos
con ninguna casa de balsa en kos Estados Unidos o cualguier ofra jurisdiccion. por lo que no estan sujetos a las resticciones
de comunicacion con las companias cubierfas o presentaciones en publico de acuerdo a bos reglas 2711 de NASD y 472 de
MYSE. Codo analisto también cerfifica gue ninglin componente de s compensacion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculodo con las recomendaociones especificas o visiones expresadas por ellos en esfe Reporte.

m Poro elaborar el prasente Reporie, 414 Capital corsiderd y s2 basd, sin verficocion independiente, en la informocicn
entregoda por el Administrador y en informacion pdblica disponible en &l mercado |conjuntamente, ka “Informacion”]. 414
Capital asumid la veracidaod de la declarocion del Administrador respecto de que (i) toda lo Informacion era verdoderq,
completa y idedigna a la fecha de su enfrega, (i) toda la Informacion entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informocion gue ocasione gue la Informocion sea falsag, incomecta o, en su caso, pudiera afectar el proceso
de valuacion o las conclusiones estoblecidas en el presente Reporte, [ii) toda lo Informacion incluyendo, sin limitar, los
proyecciones fimancieras, estimociones. asunciones, inversones de capital y fosaos de retormno gue fueron entregodas a 414
Capifal han sdo preparadas de buena fe sobre boses v esfimociones razonables. v (iv) todos los confratos ¥y convenios
refendos en. o enfregodos com, la Informocion son validos, exdgibles v serdn cumplidos en sus términocs. 414 Capital no fiens
occeso g comunicociones entre el Administrodor y el Fiduciano yfo el Comité Técnico, por ko que cualguier informocicn que
pueda ser proporcionada a estos y gque sea disfinta a ko recibida para el ejercicio de valuacion no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Copital no realizao ninguna deckaracion, ni oforgo garantia alguna, expresa o implicita, con relocion a la Informacion,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viobildod de alcanzor los proyecciones, esfimaociones o asunciones financieras ahi
reflejodas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serg, responsable por la veracidad de la Informacion subyacente del
presenta Reporte, ni ha asumido obligocion alguna para solicifar Informacion adicional o para conducr un proceso de
guditona independiente con relacion a la Informacion o las Inversiones [ya sea desde una perspectiva fiscal, financiero,
comercial, legal, economica o ambiental, enfre ofras). Moda de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
inferpretarse como una declaracion de 414 Capital respecto del desempenio financiero pasado, presente o fufuro de los
octivos objeto del presente Reporte. Lo conclusion de este anadlisis depende de kos garantias del Adminstrodor en cuanto a
que dicha informocion es comecta y verdodera. 414 Capital ha osumido que las proyecciones financieras del acfive han
sido preporodas de manera razonable sobre un fundamento gue reflejo kos mejores estimodos y walorociones disponibles
octuales del Administrador. Todos los ejercicios confenidos en este Reporte dependen, entre ofras vaiables, fuerdfemente de
las proyecciones gue han sido generadas por el Administrodor. Las conclusiones recaen en la consecucion de los resulfados
y posicion financiera reflejodos en estos proyecciones. En caso de gue éstas no se moteriolzasen, los resulbodos de los
valuociones podrion diferr de monera imporfante. Es resporsabdidad del lecior fomiiarizorse con esfos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

m [ presente material no pretende ser, ni debe de inferprefose como, wna proyeccion o prediccion de evenfos yio
rendimientos futuros. Cualesguier refomos som inherentemente inciertos al estar sujefos a riesgos de negocios, indusfrias,
mercodos, regulatoios y finoncieros fuera del confrod de 414 Capital. Cualesquier retomos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacion proveida por el Adminisfrodor, con base en los
riesgos sociodos a cierfos estrotegios de inverson, el reforno esperodo con relacion a dichos riesgos hipotéticos con
valuociones o precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B Alguncs elementos de estos materiales, incluyendo la recopilacion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con ko asstencia de heromientas de infeligencia arfificial. 414 Copital podrd elegir proporcionar informacion
adicional a sobcitud del lecior.

B 414 Copifol v oiros enfidodes de confrol comin, pueden haber tenido una relocion de negocio con el Adminisirodor yio
Fiduciano en &l pasado, incluyendo, pero nio imitado a consultoria, asesonia, y/o servicios de valuocion independiente [del
Fideicomiso en cuestion u olras), y dicha relocien de negocio puede confinuar en el fuluro. Al mejor conocimiento da 414
Capital, no hay una relacion de negocio futura que dependa de la conchusion de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyocenfes al presente Reporfe fueron reclizodos exclusvamente pora efectos de modelacion
financiero, siendo improbable que se octuaglicen. Mo se realiza ninguna declaracion, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabiidod de los suposiciones realizodas o con respecto o gue todas las suposiciones odecuodas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultodos operglivos, el valor de actlives, los operociones anunciodas v
cualesquier ofrcs elementos considerados en e presenfe Reporfe pueden variar materialmente de los suposiciones
subyocentes del presente Reporte. Cualesquier variociones en las suposiciones de los autores podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resulfodos de inversion de los lectores del presente Reporie podnan vanor
signficafivaments de resultodo: pasodos o cualesquiera de ks proyecciones hipotéficas previsiaos en el presente Reporte.

& A menos gue se indigue lo confrario en la seccion de Valuacion, el presente Reporte no corsidera algin Supuesto Bspecial,
interpretado de ka noma V5 102 come condiciones o hechas hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se ufiizon pora demosirar como los cambios polenciales podnian afectar al valor de un activo yio
pasivo. Se efiqguetaon como "especiales” para recalcar ol wwano de o voluocion gue ko conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias exdstentes o represenfa una perspectiva no comunmente manfenida por
parficipantes de mercado al momenito de la valuocion.

B Lo informocion gque se presenta en esfe Reporte confiene proyecciones y esfimociones respecto de eventos, mefas o
resulfodos estimodos a la fecha del presente Reporie. incluyendo, pero no limitados a: precios octuales. valwacion de
activos subyocentes, iquider de mercodo. modelos propietarios v supuesios |sujefos o combio sin nofificocion) e
informacian pobicamente disponible que se consdera confiable, pero no ha sido verficoda de manera independiente.
Todos los supuestos, opiniones y esfimaciones corstifuyen el juicio del analista a la fecha y estan sujetos a cambio sin
nofificacion. B imposible garanfizar que dichos evenfos, metos o resuitodos se materiolicen en el futo y podran vanor
significafivamente de lo ogui establecido. Toda la informacion contenida en este Repaorte, incluyendo proyecciones
respects del rendimiento del mercado fimanciero, se encuenfran basodas en ks condiciones octuales del mercado, los
cuales pueden fluctuar por eventos polificos, economicos, financieros, sociales o de ofra noturaleza.

® En el gjercicio valuacion, los ocfivos en cuesfion se vallian con la inclusicn de foctores medicombientales, sociales v de
gobemanza (E5G) cuando es aplicable. H informe evalba las considerociones ESG para reflejor con precision su impacto
oactual en el valor de los acfivos. reconociendo que estos foctores pueden influr significafivamente en el rendimiento
fimancierc y la eficiencia operafiva de la entidad ya seq en parfidas como ingresos, costos, valor terminal, efc. Segin sea &l
caso, se reconcce que & impacto de los foctores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el fiempo.

® Adicionalmente al Fideicomiso idenfiicado como el “Chente”, este Reporte ha sido elaborado exclusvamente pora uso de
el Administrador y/o el Rduciano y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identficodos en laos comuricociones enire
414 Capital y el Rdeicomiso.

8 Todo analsis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas deferminaciones respecto de los mefodos
cuantitafivos y cualitafivos mas opropiodios para determinodas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital vfiizd diversas heromientas v metodologios de andlisis financiero. 414 Copital corsidera que el andiisis debe
lzarse de manera conjunia y que tomar da manera aislodao algin componente o elemento del mismo - sin considerar fodos
los componentes o el analsis en su conjunto - puede propiciar un enfendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valwacion subyocente al presente Repaorte.

m Esfo y olras valuaciones de comparias, negocios o inversiones gue 414 Capital ha redlizado, o que redlice en el futuro,
pueden reflejor el uso de metodologios distintas a las ulilizodas en el presente Reporte o, en su caso, en cudlesquier ofros
Reportes preparados por bos disfintos equipos gue son miembros de 414 Caopital

m Cualquier cambio o evento gue ocuma con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra afectar los conclusiones
establecidas en el presenfe Reporte. A pesar de gue eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
prasente Reporte, 414 Copital no asume oblgocion alguna pora actualizar, revisar o modificor el confenido del Reporie.

B H presente Reporte no consfituye uno oferfo paro comprar o vender valores y no debera de interprefarse como tal.
Cuabssquier valuociones son indicafivas [mo realizobles) v estas voluociones pueden diferr sustoncidimente de un valor
redlizoble, parficulormente en condiciones de mercodo fiquidas yfo volafles. Laos inversiones a lo que se refiere esta
publicaocion pueden no ser adecuodas para todos los receptores. B resporsabilidod de los receptores tomar decisiones de
inversion con base en sus propios invesfigaciones. Cualquier pérdida o corsecuencia que surja del uso del matedal
contenido en esta publicocion serd dnica y exclusivamente responsabiidod del inversionista, y 414 Capital no fendra
responsabiidod por dicha consecuencia. En coso de exisfir una duda sobre cualguier inversion, los receplores deben
contoctar a sus propios asesares de inversion. legales y/o fiscoles pora oblener asesona sobre la oporfunidad de la inversion.
Al grado permifido por la ley. ninguna responsabilidod es aceplada por cualguier perdido, daonos o costos de cualguier tipo
que surjan del uso de esta publicacion o sus confenidos.

B Esfos maoteriales fueron preparodos exclusivamente para uso en el territofio mexicano. Este Reporte vy su confenide no
pueden ser reproducidos, distibuidos o un fercero o publicodos sin el consenfimiento de 414 Copital Los leyes y los
reglamentos de ofros paises pueden resfingrr la dishibucion de este Reporte. Las personas en posesion de este documento
deben informarse sobre laos posibles restricciones legales y cumplirlos de manera acorde.
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Reparte publica y resumida de valuacion trimesiral - 3T 2025

Enero 2024
Referencla: Yalvacian Independiente Serie B del Fidelcomiso 188113 (Clave de plzara BLKAGPI 23D)
BlackRock Mexlco Manager II, 5. de RL de C.V.

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecide en el confrato de fideicomiso
imevocable de emision de cerificodos bursdtiles, en gue se designd a 414 Capital Inc. como voluador
independiente de los octives en los gue invierfe el Fideicomiso. hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta sujeto a los términcs v condiciones poctados en el contrato de prestacion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”]. La opinion de valor que agui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabiidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuaclén

s B 27 de marzo de 2023, BlockRock Mexico Manager |l, 5. de R.L de C.V. ['BlockRock México”) colocd a fravés
de lo BMY certificados bursafiles fiduciarios de proyectos de inversidn (el "CERPT) para la serie B del Fideicomiso
F/188113 con clove de pizama BLEAGP! 230 por un monto maximo de USD 946.4 mm

s B 28 de agosto de 2025 se firnd el Convenio de Sustitucion Fiduciaria, a partir de esta fecha, Banco Citi México,
5.A., es el Fiduciario Sustituto v el nimero del Fideicomiso cambid de “CIB/3143" o “Ff188113"

— B Fdeicomiso realizand inversiones drecta o indirectamente a fravés de vehiculos de inversién dentro de los
segmentos de capital privado, dewda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de los inversiones que
reglice el Fideicomiso, s buscord diversificar inversiones estratégicos o frovés de uno varedad de
estrategias altemativas fuera de la clase de octives altemativos radicionales

Conclusion de valor

Valor jusio por ceriificado - Enfoque de valvader independiente? USD 156113079
Valor jusio por cerfificado - Enfoque de amortizocién de gastos? UsD 16.118477

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

414 Capital

! Fovor de refenise o kas secciones postenores para mayor detaile

! Obedece ol criferio de IFRS de frofomienio de gastos de colococion

* §e gdhiere o praclicas de ka indushio de amorlizacion de gasfos de colocacion. Este precio se debend incorpovar af vector de precios

Nota: Esfa voluocion fue regiizodo con informocion a fo fecha efectiva indicodo en la pagina 2 def eparte. y no inciuye evenfos corparaffvos
paosterores a dicha fecha. Lo conclusion de volor es expresada en ko moneda que comesponde a o contobiidod del Adeicomiso, y lo posterior
Cconversion a ung moneda distinto para cudiguier fin no es parfe del alconce de este documenfo
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Resumen de Valuacion

Clfras en USD

= Al 30 de septiembre de 2025, corsideramos gue el valor justo, no mercodeable de los certificodos es de USD 14.11
|dieciseis 11/100 USD)

Resumen de valuocion

Acfivos finoncieros a valor razonable Total
alor en Eornos £3,078,863.00
‘alor ojustodo £3.078,883.00
Activos netos afribuibles a los tenedores” For cerfificodn # cerfificados Total
‘alor en Bnos 16113079 4, 30,784 £8,013,047.00
‘Valor ojustado 16113079 4,220,784 £8,013,047.00
Valor juste por cerfificado - Enfoque de valuedor independiente’ USD 16.11.3079
Valor juste por cerificado - Enfoque de amorfizacion de gastos® USD 16118477

Balance Pro-forma ajustode®

Acfive Pasive
F Efeclivo y equiv alentes 4.978,171.00 F Cuwentasporpagar 6441700
F Gastos pagodos por anficipado 20610000
A Activ os inoncieros a v alor razonable 43,078, 883,00
Activ os netos afrbuibles a los tened ones &3.013,047.00
Total actives £8.077 664.00 Total Pasive y parimanic 68,077, 664.00

Sensibilizocion de valvacion®

Aclivos finonciercs a valor razonable Valor acfive  Valor cerlificado

Valor base 43.076.883.00 16.113079 0.00%
Activas financieros o v alor razonable (v aleacion al olzo escenario 1] 46,543 453 .42 16.933923 +5.07E
Activ os financiercs a valor razonable (valuacion a la baja escenana 1) 35.614.112.58 15. 292734 -3.0FE
Activ os inanciencs o v alor mzonable (v alvacion al alzo escenario 2) 73473427 18.575611 +13.26%
Activas financienos a v alor razonable (voleacion a ko baja escenario 2) 5268457173 13.650544 -1528%

Valuacienes historicas

Numero de cerfificodos Valor cerfificodo’ Activos netos a lenedores
Trimestre ociua M025.53 4,790,984 16.113079 £8,013,047.00
Trimestre Previo | 25,52 2092987 28 675418 60,057, 535.00
Trimestre Previo 2 25.31 892992 57074585 50,7R5,008.00
Trimestre Previo 3 024,54 892972 5607907 50,779,008.00

H pahimonio del fideicomiso se ajusta conforme a ka valuacion jusfa de las inversiones

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienfo de gostos de colocacian

1 5e agdhiere o praclicos de ka industio de amorizecion de gosfos de colococidn. Esfe precio se deberd incorporor ol vector de precios

‘B balance pro-forma gjustodo no es wn estodo confabde, sino uno hemaomiento de esfimocion para el volor del pafimonio conforme a los
camdbios en ka valuacion justao de las inversiones. Las cuendas marcodos “F” [fjo) se manfienen o costo, mienfros gue los cuenfas morcodos “A”
[octuakzodo) se gustan, y por ende no coinciden con ef dolo reportodo en contobiidod

! Pova fos activos valuados por lo mefodofogia de mercodo s2 modeld una vaniacion de + [ - 5E y [5% al mulliplo. yo seo de ventos, EBTDA o
uliidad nefa, o of cop rote. segun oplique. Para los ocfivos valuodos por io mefodologia de DCF se modeld wng variocion de + /- 58y 158 o
Iz faso de descuenio. Poro los ocfivos valuados o costo, se modeld unag voriacion de +/ - 5% y 15% direclamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

m A la fecha del presente reporte, Ia serie B del Fideicomiso 188113 cuenta con las siguientes inversiones:

Descripeion _____________Monio* ______|Mefod

oclegia de valuac
1T 2023
POF W Fondo de inversiones estratégicas Mo divulgado \"alcx.' r:?zﬂnuble maporiado por e
Adminisirodor
Operodor mulfimarca en ropa,
Grupo Axo

calzodo, occesonos, y muebles a

Mo divuigado
nivel refail

Enfoque de mercado

Lo inversion es reconocida en ef pimer kimesfre en e que fue reflejodo en esfodos financiercs del ideicomiso, independienfemente de fa
fechao de inicio del proyecho o lo creacion del vehiculo

Considera ef monto inverfido en los (limos estodos financieros publicados a la fecho de valvocion. Es porficulormente relevonte en los casos
en los que la inversion se incrementa o decremenfa a ko lango del fiempo

! e refiere a los metodologios ishadas en lo seccion “Melodologios de Voluocion Apficobles”. o a ung combinacion de las mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

m 414 Copital aplico metodologios de valuacion bosados en estandares intemocionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismios?

Metodelogias de valvaclon bajo IFRS 132

m Este enfogue ufiiza precios vy ofra informacion relevante generado por
fransacciones de mercado gue invelucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

o m Lavaleacion s basa en precios de mercado observables
mercade

m E Consejo Intemacional de Mormas de Woluacion considera la valuocion a
mercado como el enfoque mas cominmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogéneas

m bl enfogue de ingresos convierte flujos de efectivo futuros v proyectados en un
unico valor presente descontado. El méfodo mds comun en este enfogue es la
valuacion por flujos de efectivo descontados [*DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de Ingresos

m Foctores de riesgo asociodos al activo se infegran o lo tase de descuento
pemitiendo as captar el riesgo del negocio

m Poro los activos en etapa de desamollo o de reciente odguisicion, el enfoque de
costos refleja el importe gue se requerina en el momento octual para reemplazar la
capacidad de servicio de un oclivo

Enfoque de costos - A : o L

m Lavaluocion de costos proporciona un valor inicial de los octives v se calcula como
la suma de todos los costos directos e indirectos, as como el costo adicional al gue
se haya incumido a fravés del periodo de desamolio del proyecto o o reciente
adgquisicion de un activo

m De manera general, las valuaciones de activos iiguidos realizadas comasponden a alguna de las metodologios
anteromente mencionadas, y en algunos ocasiones se ufiizo una combinacion de varas como refuerzo v
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adoptadas segin o indusiia en cuestion del octivo subyacente.
Los prncipales cotegorios en las que los octivos son clasificodos son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito v ofros

— A su vez, denfro de cada cotegornia pueden existir subcategorias [por ejemplo:; bienes raices industriales,
comerciales, de oficings, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en lo parte
alicuota del ditimo walor del activo neto [“NAY" por sus siglas en inglés) reportodo por el Administrador del
fondo subyacente cuondo este sea representative del walor razonable, en linea con los ineamientos de
valuacion IFEV1. Lo técnica de NAV reportado por el administrodor comesponde al enfoque de costos

Las wvaluociones confenidos en esfe documento han sido elaborodias siguiendo las mefodologias con base en estandores infemocionales y
gpegandose o los crtenos incluidos en los infemafional Vialuation Sfondards, Jos infemafional Private Equify ond Venture Copifal Vialuation
Guidelines, sempre y cuando esfos no se confrapangan con los oriferios esfablecidos bajo FRE. En coso de que el Vaolvodor independiente o el
Adminisrodor decidon no apegarse a dichos criferios, ya =0 porgue Jos mismos 32 confroponen con los oriferios estoblecidos bajo IFRS o
pargue fueron actudiizodos o modificodos. s= incluind una noto descrpliva sobre dicho valuocion
? 414 Copital es miembro del infemafional Yalwation Sfandons Cownci
? internafional Anoncial Reporfing Hoandonds

S LI : .
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

m 414 Capital aplica la definicion de vaolor razonable del IFRS 13 - Medicion del Vaolor Rozonoble, la cual establece
el valor razonable como el precio gue seria recibido por vender un active o pagado por transferr un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en o fecha de la medicion

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidn de valor
razonaoble de U5 G.AAFP. determinada en el Accounfing Sfondards Codification [*ASC™) Topic 820
publicada por el Anancial Accounfing Sfandards Board [FASE™)

m Baojo el ineamiento de IFRS 13, las variobles de enfrada para determinar €l valor razonable se cotegorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cofizados dentro de un mercado activo, para activas idénticos al que
esta sendo valuado

— Las variobles de Nivel 2 son aguellos distintas a los precios cofizodos en el Nivel 1 mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aguellas no observables en el mercodo, que generalmente son determinodas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona gue una enfidad puede ufilizar una o mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluord los resulfados para seleccionar la gue mejor represente el valor rozonable bajo las circunstancias. 5i
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere modmizar el uso de variobles de
entroda observables y minimizar las no observables

® Lo informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizodo verficacion independiente respecto de, y no realiza ninguna decloracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacidn a la verocidod o exoctitud de dicha informacian. Toda la informacion
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercodo financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercodo a la facha de lo valuacian, los cuales fluctearan por
eventos polificos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturalezo

m Loz miembros del equipo de 414 Capital estdn copacitodos vy, en los cosos aplicables, acreditodos en ko
aplicacion de los metodologios mencionadas, v la Fima se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
Lo aplicabifidad de los metodologios puede varior en funcion de las circunstancias especificas de codao caso.
Los enfregables finales especificaran explicitomente gué metodologios se utilizoron en lo preparacion de un
reporte determinodo

m b presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los drganos de gobiemo comespondientes del Fideicomiso
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Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

m De acuerdo con &l ineamiento VS 106 de los Estandares Intemacionales de Valuacion [“IV5") un reporte esta
en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona o los usuarios de dicho reporfe un

entendimiento claro de lo valuocion

— Los reportes de valracion deben proporcionar una descripoion clara y precka del alcance del ejercicio
reglizodo, asi como &l propdsito de la valuacian, & uso intencionado vy los supuestos utilizodos para el
ejercicio, va sea de manera explicita dentro del reporte o de manera implicita a fravés de referencia a
ofros documentos (repartes complementarios, mandatos, politicas infernas, propuesta de olcance del

sepvicio, etc.)

m E lineamiento V5 104 define los puntos como minime a ser incluidos en los reportes. Para focilidod del uswario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consulttar los punifos requeridos:

Alcance del ejerciclo
Cliente:

Fideicomiso al gue se hace referencia en la
porfada

Usvarios previstos del reporfe:

Administrador, Fiduciarno, y/o Comité Tecnico
del Fideicomiso

Uso previsio del reporie:

Reporteo financiero exclusivamente

Identidad del valvador:

414 Capital

Fecha de reporhe:

Favor de referirse a lo pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valvacion:
Conclusion de valor:

Moneda de valvacion:

Favaor de referirse a lo pagina 2 del presente
reporte

Activos valuvados:
Enfoque(s) v/o metodologials) aplicada(s):

Favaor de referirse a lo pagina 3 del presente
reporte

Base de valer adoptada:

Favor de referirse a lo pagina 5 del presente
reporte

Informaclan y supvestos viillizados:

Supuesios significativos o especiales y/o condiclones
limitantes:

Factores medicamblentales, soclales y de gobemanza (ASG)
vtliizadas:

Hallazges de especlalisias y/o organizaclones de serviclo:

Detalle deponible en el reporie confldencial
proporcionado al Adminlstrador y al Comité
Técnlco, en caso de aplicar

Declaraclén de cumplimiento con estandares IVS:

414 Capital confirma que el presente ejercicio
de valuacion fue eloborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Infernacionales de Valuacion [*IWSC")
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

m 5e hace referencia a la resolucién gue modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros parficipantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE"), publicada &l 14
de febrero de 2021. En el numeral romano Il Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los copitulos del reporte anual, numeral 2] Estuctura de la operacion, sub-inciso c)
Yaluacion, los Anexos W Bis 21 y N Bis 52 s menciona lo siguiente;

— “3e debera presenfar la informacion relafiva a laos valvaciones que se hayvan efectuado ol fitvlo fiduciano
duwante el periodo que se reporfo. Adicionaimente, se deberg indicar lo denominacian social de la persona
moral confratoda para efectuar los valuaciones, os ofnos de experencia valuando cerfificodos bursdfiles
fiduciarios de desamollo o insfrumenfos de inversion semejanfes, el nimero de afios que ha prestado sus
servicios g ko emisora de manera ininfemumpida, las cerfificociones gue acredifen lo copacidod técnica para
valuar este fipo de insfrumentos con las que cuente la pesong moral confrotodo para efectuar los
valuociones, asi como las personags fisicas responsables de redlizar kas valuaciones: si kg persong moral
coniratoda para efectuar los valuaciones manfiene uno poliica de rofocidn de Jos personas fisicas
responsables de lo valuocion, s la propia emisora manfiene una politica de rotocion en la confrotocion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion o los estandares de reconocido presfigio
intemacional que resulfen aplicables.”

m Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacion social de la Frma responsable de la valuacion independiente es 414 Caopital Inc.

— Lo FAma cuento con expenencio en valuacion independiente de cerificodos bursafiles fiduciarios de
desamollo superior a diez anos. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera inintermumpida a la senie B del
Fideicomiso 188113 desde el ano 2023

— 414 Caopital forma parte de un selecto grupo de miembros comporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion [“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la cerificacion Fnoncial Modeling
& Valuation Analyst ["FMVA") oftorgada por el Corporate Finance Instifute [*CH"). Algunos de los miembros
cuentan con certificociones adicionales, ademas de parficipar en el progroma de capacitacion confinea de
lo Fema

— 414 Capital cuenta con una politica de rofacion para el lider de voluocion de cada vno de los instrumentos
gue vallia, que combing criterios de plazo v escenarios de apelaciones por parte del Administradar

— Las metodologias utiizados por 414 Capital s2 apegan a los ineamientos v estandares de mayor presfigio
internacional tales como lo Moma Intemacional de Informacion Fnanciera 13 - Medicion del Valor
Rozonable, los Estandares Internacionales de Valuacion [“IVS"), y los Intemational Privafe Equity and Venfure
Capital [“IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso fguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estandares infermos de calidad y el apego constante a las mejores practicas
de laindustria vy a los ineamientos antes mencionados

I Instuctive poro ko elcborocion del reporfe anual aplicoble o cerfificodos bursdiies ducionos de desomolo [“CKDs)
2 Insiructivio porg lo eloborocion del reparfe anual aplicoble a cerificoedos bursatifes iiduciarios de proyechos de inversion [“CERFIs")
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Perfil de la Firma

Divuigaclones sobre experlencla e Independencla de la Firma

5e hoce referencio a lo resolucion que modifica las Disposiciones de caordcter general en materia financiera de
los Sisternas de Ahomo para el Refiro, publicada el 14 de febrero de 2024, En el articulo 30, numeral romano Vil
respecto de ciertas obligociones de los Comités de Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los insfrumentos Estructurados y ABRAS, el Comité de inversion deberd manifestar expresaments
suU opinidn sobre los criterios de valuocion de los activos subyacentes. Asimismo. una vez que el Insfrumento
Estrucfurodo cuente con un voluodor independiente o cuando ésfe seq sustifuido por ofro, e Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda apinidn ¥ dar seguimiento respecto de los referidos criferios, asi
comao sobre o expenencia e independencia de dicho vaoluador. Esta opinian deberd emifise a los fres meses
después de confar con el valuador independiente. Las referdas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Formenarzada de lo sesidn que comesponda”™

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confimacién de Experlencla

414 Capital fue fundoda en 2009 v desde entonces se ha posicionado como un proveedor infegral de senvicios
de valuocion y asesoria financiera corporativa. La Firma offece servicios de Valuacion de Porfofolios para 150
fondos con activos en doce paises. A trovés de los diferentes entidodes del grupo, 414 Capital tiene mas de 45
profesionales financieros en su equipo gue estan ubicados en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valia mas de 850 acfivos de manera recumente [semestral,
trimestral v mensual), aborcando una amplia gorma de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infroestructura, energio, bienes raices y deuda, entre otros

Todos las polificos y metodologios de valuacion se presentan ante un Comité de Valuocion intemo, integrodo
por tres de los miembros mas expermentados del equipo de valuacion y que son miembros del American
Society of Approisers. Todas las valuaciones son autorizodas por un responsable global de lo practica, quien
cuenta con los designociones Accredited Senior Appraiser (“ASA") vy Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyars [“MRICS")

Adicional a la certificocion FMVA otorgada par el CF. algunos miembros del equipo fambién fienen la
designacion ASA del Amercaon Society of Approisers, lo acreditocion MRICS del Royal Insitution of Chartered
Surveyors [“RICS"), v la cerfificacion Chartered Alternafive Investment Analyst [“CAIA")

Al ser miembro corporative del IVSC, 414 Copital subraya su compromiso para avanzar en la estondarizocion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacian

Los ejercicios de valuacion en cuestidn son revisados por terceros como parte de un sistema de ouditorias v
confrapesos del sistema. Dichos terceros suelen inclur al ocdminisfrador, o miembros del comité técnico, v al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

B personal de 414 Capital responsable de la realizocion. revision, autorzocion v publicocion  del presente
reporte confiman tener ¥y mantener plena vy total independencia con relocion a los octivos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a los siguientes enfidodes del vehiculo sujsto del presente reporte de
valuacion: i) el administradaor, i) el fideicomiso, i) el fideicomitente. iv) &l fiduciaro, v) el comité técnicao, v vi) &l
representante comun

Mingln miembro o representante de 414 Capital paricipa en la gestion: o es miembro del consejo. directivo o
funcionaric, de las enfidades previomente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de infereses se controlan a fravés de un conjunto de protocaolos v
practicas de transparencia que son monitoreados medionte hermamientas tecnoltgicas v sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: &tica y conducta, confidenciolidad
vy propiedod material, seguridad de la informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, frading
restringido, regalos e invitaciones, anfi-comupcion, avditorias de control intermo, prevencion de lovodo de dinero,
integracion de criterios ESG: v ii] Tecnologio: seguridod de informacion, confinuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B Hhecho de gue 414 Capital Inc. {414 Capifal”) haya puesio este documento (el “"Reporte”] o cualguier otro material, a su
dispaosicion, no consfituye una recomendacion de tomar o mantener una posicion. ni vna representacion de gue cualquier
transoccion es aodecuada o apropioda para el lector. Toda fransaoccion implica fesgo considerable, y el lector no debe
parficipar en ninguna fransaccion a menos gque enfienda completomente dicho riesgo y haya delerminado. de manera
independiente, que ko misma es apropioda para su perfil y regimen de inversion. 414 Capital no provee asesona confable,
legal o fiscal; estos femas deben ser discufidos con asesores independientes. En ningln caso seran 414 Capital, sus parfes
relacionadas o empleados responsables frente al lecior o cualguier fercero por cualquier decision o accion tomaoda con
base en la informacion de este documento o por dafos, aun cuando exista aviso sobre ko posibiidod de dichos darfos.
Asimismo, 414 Capital no asume resporsabiidod alguna mas ol de los establecidas en los términes y condiciones
establecidos en su controlo de prestocion de servicios.

m [Esie Reporfe es el resumen de uno con mayor detfalle que contiene infomacion privoda y privilegioda, y no copfura i
susfifuye el nivel de detalle encontrado en &l

B Llos onalistos responsables de la produccion de este Reporte cerfificon que ks posturos expresodos oagui reflejan
exchusivamenie sus visiones y opiniones personales sobre cualguiera de los emisores o instumentos discutidos. ¥ que fueron
preporodas de manera independiente y aufonoma, incluyendo de 414 Caopital y ofras empresas asociodas. Los analisfas
responsables de ko produccion de este Reporfe no estan registrados y/o calficados por NYSE o ANRA, y no estan asociodos
con ninguna casa de balsa en kos Estados Unidos o cualguier ofra jurisdiccion. por lo que no estan sujetos a las resticciones
de comunicacion con las companias cubierfas o presentaciones en publico de acuerdo a bos reglas 2711 de NASD y 472 de
MYSE. Codo analisto también cerfifica gue ninglin componente de s compensacion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculodo con las recomendaociones especificas o visiones expresadas por ellos en esfe Reporte.

m Poro elaborar el prasente Reporie, 414 Capital corsiderd y s2 basd, sin verficocion independiente, en la informocicn
entregoda por el Administrador y en informacion pdblica disponible en &l mercado |conjuntamente, ka “Informacion”]. 414
Capital asumid la veracidaod de la declarocion del Administrador respecto de que (i) toda lo Informacion era verdoderq,
completa y idedigna a la fecha de su enfrega, (i) toda la Informacion entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informocion gue ocasione gue la Informocion sea falsag, incomecta o, en su caso, pudiera afectar el proceso
de valuacion o las conclusiones estoblecidas en el presente Reporte, [ii) toda lo Informacion incluyendo, sin limitar, los
proyecciones fimancieras, estimociones. asunciones, inversones de capital y fosaos de retormno gue fueron entregodas a 414
Capifal han sdo preparadas de buena fe sobre boses v esfimociones razonables. v (iv) todos los confratos ¥y convenios
refendos en. o enfregodos com, la Informocion son validos, exdgibles v serdn cumplidos en sus términocs. 414 Capital no fiens
occeso g comunicociones entre el Administrodor y el Fiduciano yfo el Comité Técnico, por ko que cualguier informocicn que
pueda ser proporcionada a estos y gque sea disfinta a ko recibida para el ejercicio de valuacion no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Copital no realizao ninguna deckaracion, ni oforgo garantia alguna, expresa o implicita, con relocion a la Informacion,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viobildod de alcanzor los proyecciones, esfimaociones o asunciones financieras ahi
reflejodas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serg, responsable por la veracidad de la Informacion subyacente del
presenta Reporte, ni ha asumido obligocion alguna para solicifar Informacion adicional o para conducr un proceso de
guditona independiente con relacion a la Informacion o las Inversiones [ya sea desde una perspectiva fiscal, financiero,
comercial, legal, economica o ambiental, enfre ofras). Moda de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
inferpretarse como una declaracion de 414 Capital respecto del desempenio financiero pasado, presente o fufuro de los
octivos objeto del presente Reporte. Lo conclusion de este anadlisis depende de kos garantias del Adminstrodor en cuanto a
que dicha informocion es comecta y verdodera. 414 Capital ha osumido que las proyecciones financieras del acfive han
sido preporodas de manera razonable sobre un fundamento gue reflejo kos mejores estimodos y walorociones disponibles
octuales del Administrador. Todos los ejercicios confenidos en este Reporte dependen, entre ofras vaiables, fuerdfemente de
las proyecciones gue han sido generadas por el Administrodor. Las conclusiones recaen en la consecucion de los resulfados
y posicion financiera reflejodos en estos proyecciones. En caso de gue éstas no se moteriolzasen, los resulbodos de los
valuociones podrion diferr de monera imporfante. Es resporsabdidad del lecior fomiiarizorse con esfos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

m [ presente material no pretende ser, ni debe de inferprefose como, wna proyeccion o prediccion de evenfos yio
rendimientos futuros. Cualesguier refomos som inherentemente inciertos al estar sujefos a riesgos de negocios, indusfrias,
mercodos, regulatoios y finoncieros fuera del confrod de 414 Capital. Cualesquier retomos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacion proveida por el Adminisfrodor, con base en los
riesgos sociodos a cierfos estrotegios de inverson, el reforno esperodo con relacion a dichos riesgos hipotéticos con
valuociones o precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B Alguncs elementos de estos materiales, incluyendo la recopilacion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con ko asstencia de heromientas de infeligencia arfificial. 414 Copital podrd elegir proporcionar informacion
adicional a sobcitud del lecior.

B 414 Copifol v oiros enfidodes de confrol comin, pueden haber tenido una relocion de negocio con el Adminisirodor yio
Fiduciano en &l pasado, incluyendo, pero nio imitado a consultoria, asesonia, y/o servicios de valuocion independiente [del
Fideicomiso en cuestion u olras), y dicha relocien de negocio puede confinuar en el fuluro. Al mejor conocimiento da 414
Capital, no hay una relacion de negocio futura que dependa de la conchusion de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyocenfes al presente Reporfe fueron reclizodos exclusvamente pora efectos de modelacion
financiero, siendo improbable que se octuaglicen. Mo se realiza ninguna declaracion, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabiidod de los suposiciones realizodas o con respecto o gue todas las suposiciones odecuodas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultodos operglivos, el valor de actlives, los operociones anunciodas v
cualesquier ofrcs elementos considerados en e presenfe Reporfe pueden variar materialmente de los suposiciones
subyocentes del presente Reporte. Cualesquier variociones en las suposiciones de los autores podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resulfodos de inversion de los lectores del presente Reporie podnan vanor
signficafivaments de resultodo: pasodos o cualesquiera de ks proyecciones hipotéficas previsiaos en el presente Reporte.

& A menos gue se indigue lo confrario en la seccion de Valuacion, el presente Reporte no corsidera algin Supuesto Bspecial,
interpretado de ka noma V5 102 come condiciones o hechas hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se ufiizon pora demosirar como los cambios polenciales podnian afectar al valor de un activo yio
pasivo. Se efiqguetaon como "especiales” para recalcar ol wwano de o voluocion gue ko conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias exdstentes o represenfa una perspectiva no comunmente manfenida por
parficipantes de mercado al momenito de la valuocion.

B Lo informocion gque se presenta en esfe Reporte confiene proyecciones y esfimociones respecto de eventos, mefas o
resulfodos estimodos a la fecha del presente Reporie. incluyendo, pero no limitados a: precios octuales. valwacion de
activos subyocentes, iquider de mercodo. modelos propietarios v supuesios |sujefos o combio sin nofificocion) e
informacian pobicamente disponible que se consdera confiable, pero no ha sido verficoda de manera independiente.
Todos los supuestos, opiniones y esfimaciones corstifuyen el juicio del analista a la fecha y estan sujetos a cambio sin
nofificacion. B imposible garanfizar que dichos evenfos, metos o resuitodos se materiolicen en el futo y podran vanor
significafivamente de lo ogui establecido. Toda la informacion contenida en este Repaorte, incluyendo proyecciones
respects del rendimiento del mercado fimanciero, se encuenfran basodas en ks condiciones octuales del mercado, los
cuales pueden fluctuar por eventos polificos, economicos, financieros, sociales o de ofra noturaleza.

® En el gjercicio valuacion, los ocfivos en cuesfion se vallian con la inclusicn de foctores medicombientales, sociales v de
gobemanza (E5G) cuando es aplicable. H informe evalba las considerociones ESG para reflejor con precision su impacto
oactual en el valor de los acfivos. reconociendo que estos foctores pueden influr significafivamente en el rendimiento
fimancierc y la eficiencia operafiva de la entidad ya seq en parfidas como ingresos, costos, valor terminal, efc. Segin sea &l
caso, se reconcce que & impacto de los foctores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el fiempo.

® Adicionalmente al Fideicomiso idenfiicado como el “Chente”, este Reporte ha sido elaborado exclusvamente pora uso de
el Administrador y/o el Rduciano y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identficodos en laos comuricociones enire
414 Capital y el Rdeicomiso.

8 Todo analsis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas deferminaciones respecto de los mefodos
cuantitafivos y cualitafivos mas opropiodios para determinodas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital vfiizd diversas heromientas v metodologios de andlisis financiero. 414 Copital corsidera que el andiisis debe
lzarse de manera conjunia y que tomar da manera aislodao algin componente o elemento del mismo - sin considerar fodos
los componentes o el analsis en su conjunto - puede propiciar un enfendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valwacion subyocente al presente Repaorte.

m Esfo y olras valuaciones de comparias, negocios o inversiones gue 414 Capital ha redlizado, o que redlice en el futuro,
pueden reflejor el uso de metodologios distintas a las ulilizodas en el presente Reporte o, en su caso, en cudlesquier ofros
Reportes preparados por bos disfintos equipos gue son miembros de 414 Caopital

m Cualquier cambio o evento gue ocuma con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra afectar los conclusiones
establecidas en el presenfe Reporte. A pesar de gue eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
prasente Reporte, 414 Copital no asume oblgocion alguna pora actualizar, revisar o modificor el confenido del Reporie.

B H presente Reporte no consfituye uno oferfo paro comprar o vender valores y no debera de interprefarse como tal.
Cuabssquier valuociones son indicafivas [mo realizobles) v estas voluociones pueden diferr sustoncidimente de un valor
redlizoble, parficulormente en condiciones de mercodo fiquidas yfo volafles. Laos inversiones a lo que se refiere esta
publicaocion pueden no ser adecuodas para todos los receptores. B resporsabilidod de los receptores tomar decisiones de
inversion con base en sus propios invesfigaciones. Cualquier pérdida o corsecuencia que surja del uso del matedal
contenido en esta publicocion serd dnica y exclusivamente responsabiidod del inversionista, y 414 Capital no fendra
responsabiidod por dicha consecuencia. En coso de exisfir una duda sobre cualguier inversion, los receplores deben
contoctar a sus propios asesares de inversion. legales y/o fiscoles pora oblener asesona sobre la oporfunidad de la inversion.
Al grado permifido por la ley. ninguna responsabilidod es aceplada por cualguier perdido, daonos o costos de cualguier tipo
que surjan del uso de esta publicacion o sus confenidos.

B Esfos maoteriales fueron preparodos exclusivamente para uso en el territofio mexicano. Este Reporte vy su confenide no
pueden ser reproducidos, distibuidos o un fercero o publicodos sin el consenfimiento de 414 Copital Los leyes y los
reglamentos de ofros paises pueden resfingrr la dishibucion de este Reporte. Las personas en posesion de este documento
deben informarse sobre laos posibles restricciones legales y cumplirlos de manera acorde.
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Reparte publica y resumida de valuacion trimesiral - 4T 2025

Abrll 2026
Referencla: Yalvaclon Independiente sere A del Fidelcomiso F/188113 (Clave de plzama BLKAGF 18D)
BlackRock Mexlco Manager II, 5. de RL de C.V.

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecide en el confrato de fideicomiso
imevocable de emision de cerificodos bursdtiles, en gue se designd a 414 Capital Inc. como voluador
independiente de los octives en los gue invierfe el Fideicomiso. hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta sujeto a los términcs v condiciones poctados en el contrato de prestacion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”]. La opinion de valor que agui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabiidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuaclén

s B 5 de diciembre de 2018, BockRock Mexico Manoger ll, 5. de RL. de C.V. [‘BlockRock México™) colocd a
fravés de lo BMV cerfificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion (el "CERFI') para lo sefie A del
Fideicomiso F/188113 por un monto maximeo de USD 115 mm

s B 28 de agosto de 2025 se firnd el Convenio de Sustitucion Fiduciaria, a partir de esta fecha, Banco Citi México,
5.A., es el Fiduciario Sustituto v el nimero del Fideicomiso cambid de “CIB/3143" o “Ff188113"

— B Fdeicomiso realizand inversiones drecta o indirectamente a fravés de vehiculos de inversién dentro de los
segmentos de capital privado, dewda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de los inversiones que
reglice el Fideicomiso, s buscord diversificar inversiones estratégicos o frovés de uno varedad de
estrategias altemativas fuera de la clase de octives altemativos radicionales

Conclusion de valor

Valer Justo por cerfificade - Enfogque de valuader Independiente? UsD 0.513042
Valor jusio por cerfificado - Enfoque de amortizocién de gastos? USD 0.513042

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

414 Capital

! Fovor die refense o kas secciones postenores para mayor detaile

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienio de gastos de colococion

* Je agdhiere o practicos de ka indushio de aomaortizocion de gosfos de colocacidn. Este precio se debend incorporor af vector de precios

Nota: Esfa voluocion fue regiirodo con informocion a fo fecha efectiva indicada en la pagina 2 def reparte. y no inciuye evenfos corparaffvos
paosteniores a dicha fecha. Lo conclusion de walor es expresada en la moneda que comesponde a o confobiidod del Adeicomiso, y lo postenior
conversion a ung moneda distinto para cudiguéer fin no es parfe del alconce de este documenfo
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Resumen de Valuacion

Clfras en USD

® Al 31 de diciembre da 2025, consideramos que el valor justo, no mercodeable de los certificados esde USD 0.51 ([ 51/100
uso)

Resumen de valvacion

Acfives financieres o valer razonable Total|
Valor en libms 110,553, 503,00
Valor apstado 110,553.503.00
Acivos nefos airibuibles a los lenedores’ For cerificado # cerfificodos Totdl|
Valor en libmos 0.513042 234 451,959 120,283,633.00
Valor ajustado 0.513042 234,451,957 120,283, 653,00
Valor justo por cerfificade - Enfoque de valvador independiente® USD 0513042
Valar juste por cerfificads - Enfogque de amorfizocion de gasios® USD 0513042

Balance Pro-forma ojustods

Active Pasive
F Efectivo y equiv alentes ?.794,641.00 F Cuenias porpogar 7144500
F Gastos pogadaos por anficipado y abros 6,954.00
A Activos finoncieros a valorrazonable 110,353,503.00

Activios netos abibuibles o los fenedores 120,283, 653,00

Tetal octives 120, 355,098.00 Tetal Posive y pafrimenic 120,355.078.00
Sensibilizocion de valuoacion®
Acfivos finoncieros a valor razonable Valor acfive  Valor cerfificado
Valor base 110,353.503.00 0.513042 0.00%
Activ os financieros a valor razonable [valuacion al alza escenario 1) 114,081.178.15 0.536419 +4.50%
Activ os financieros a v alor razonable [valuacion a la baja escenario 1) 105,025.827.85 0_4B9455 -4 400
Activ os financieros a valor razonable [valuacion al alza escenario 2) 127.136.528.45 0383773 +13.77%
Activ os inancierocs a valor razonable [valuacion a la baja escenario 2) ¥3,970,477.55 0442311 -13.7%%

Valvaciones hisloricas

Numere de cerfificodos Valor cerfificado Activos netos a tenedores
Trimestre actual 2005.04 234,451 959 0.513042 120,283, 453,00
Trimesire Previo 1 22503 234 451,959 0560148 131,332.51 1,00
Trimestre Previc 2 200502 10,403,762 1209748 124,325, 488,00
Trimestre Previo 3 20501 21,457 965 5.350229 114,815.728,00

H pahimonio del fideicomiso se ajusta conforme a ka valuacion jusfa de las inversiones

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienfo de gostos de colocacian

1 5e agdhiere o praclicos de ka industio de amorizecion de gosfos de colococidn. Esfe precio se deberd incorporor ol vector de precios

‘B balance pro-forma gjustodo no es wn estodo confabde, sino uno hemaomiento de esfimocion para el volor del pafimonio conforme a los
camdbios en ka valuacion justo de las inversiones. Las cuendas marcodos “F” o) se manfienen o costo, mienfros gue los cuenfas morcodos “A”
[octuakzodo) se gustan, y por ende no coinciden con ef dolo reportodo en contobiidod

! Pova fos activos valuados por lo mefodofogia de mercodo s2 modeld una vaniacion de + [ - 5E y [5% al mulliplo. yo seo de ventos, EBTDA o
uliidad nefa, o of cop rate. segun opligue. Para los ocfivos valuodos por io mefodologia de DCF se modeld wng variocion de + /- 58y 158 o
Iz faso de descuenio. Poro los ocfivos valuados o costo, se modeld unag voriacion de +/ - 5% y 15% direclamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

m A la fecha del presente reporte, Ia serie A ded Fdeicomiso 1858113 cuenta con las siguientes inversiones:

Descripeion _____________Monio* ______|Mefod

oclegia de valuac
4T 201%
FoMOA, L.P. Portafobo de productos alternativos Mo divulgado Vuk:“.- r:?zﬂnuble maporiado por e
Adminisrodor
2022
Portafobo diversiicodo de . Valor razonable reporfodo por e
Prubles: ¥ propiedades inmobidiarias indusiiales Mo dwuigodo

Administradar

Lo inversion es reconocida en ef pimer kimesfre en e que fue reflejodo en esfodos financiercs del ideicomiso, independienfemente de fa
fechao de inicio del proyecho o lo creacion del vehiculo

Considera ef monto inverfido en los (limos estodos financieros publicados a la fecho de valvocion. Es porficulormente relevonte en los casos
en los que la inversion se incrementa o decremenfa a ko lango del fiempo

e refiere a los metodologios Ishadas en lo seccion “Melodologios de Valuocion Apficobles”. o a ung combinacion de las mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

m 414 Copital aplico metodologios de valuacion bosados en estandares intemocionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismios?

Metodelogias de valvaclon bajo IFRS 132

m Este enfogue ufiiza precios vy ofra informacion relevante generado por
fransacciones de mercado gue invelucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

o m Lavaleacion s basa en precios de mercado observables
mercade

m E Consejo Intemacional de Mormas de Woluacion considera la valuocion a
mercado como el enfoque mas cominmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogéneas

m bl enfogue de ingresos convierte flujos de efectivo futuros v proyectados en un
unico valor presente descontado. El méfodo mds comun en este enfogue es la
valuacion por flujos de efectivo descontados [*DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de Ingresos

m Foctores de riesgo asociodos al activo se infegran o lo tase de descuento
pemitiendo as captar el riesgo del negocio

m Poro los activos en etapa de desamollo o de reciente odguisicion, el enfoque de
costos refleja el importe gue se requerina en el momento octual para reemplazar la
capacidad de servicio de un oclivo

Enfoque de costos - A : o L

m Lavaluocion de costos proporciona un valor inicial de los octives v se calcula como
la suma de todos los costos directos e indirectos, as como el costo adicional al gue
se haya incumido a fravés del periodo de desamolio del proyecto o o reciente
adgquisicion de un activo

m De manera general, las valuaciones de activos iiguidos realizadas comasponden a alguna de las metodologios
anteromente mencionadas, y en algunos ocasiones se ufiizo una combinacion de varas como refuerzo v
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adoptadas segin o indusiia en cuestion del octivo subyacente.
Los prncipales cotegorios en las que los octivos son clasificodos son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito v ofros

— A su vez, denfro de cada cotegornia pueden existir subcategorias [por ejemplo:; bienes raices industriales,
comerciales, de oficings, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en lo parte
alicuota del ditimo walor del activo neto [“NAY" por sus siglas en inglés) reportodo por el Administrador del
fondo subyacente cuondo este sea representative del walor razonable, en linea con los ineamientos de
valuacion IFEV1. Lo técnica de NAV reportado por el administrodor comesponde al enfoque de costos

Las wvaluociones confenidos en esfe documento han sido elaborodias siguiendo las mefodologias con base en estandores infemocionales y
gpegandose o los crtenos incluidos en los infemafional Vialuation Sfondards, Jos infemafional Private Equify ond Venture Copifal Vialuation
Guidelines, sempre y cuando esfos no se confrapangan con los oriferios esfablecidos bajo FRE. En coso de que el Vaolvodor independiente o el
Adminisrodor decidon no apegarse a dichos criferios, ya =0 porgue Jos mismos 32 confroponen con los oriferios estoblecidos bajo IFRS o
pargue fueron actudiizodos o modificodos. s= incluind una noto descrpliva sobre dicho valuocion
? 414 Copital es miembro del infemafional Yalwation Sfandons Cownci
? internafional Anoncial Reporfing Hoandonds

S LI : .

Moneda: USD
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

m 414 Capital aplica la definicion de vaolor razonable del IFRS 13 - Medicion del Vaolor Rozonoble, la cual establece
el valor razonable como el precio gue seria recibido por vender un active o pagado por transferr un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en o fecha de la medicion

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidn de valor
razonaoble de U5 G.AAFP. determinada en el Accounfing Sfondards Codification [*ASC™) Topic 820
publicada por el Anancial Accounfing Sfandards Board [FASE™)

m Baojo el ineamiento de IFRS 13, las variobles de enfrada para determinar €l valor razonable se cotegorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cofizados dentro de un mercado activo, para activas idénticos al que
esta sendo valuado

— Las variobles de Nivel 2 son aguellos distintas a los precios cofizodos en el Nivel 1 mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aguellas no observables en el mercodo, que generalmente son determinodas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona gue una enfidad puede ufilizar una o mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluord los resulfados para seleccionar la gue mejor represente el valor rozonable bajo las circunstancias. 5i
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere modmizar el uso de variobles de
entroda observables y minimizar las no observables

® Lo informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizodo verficacion independiente respecto de, y no realiza ninguna decloracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacidn a la verocidod o exoctitud de dicha informacian. Toda la informacion
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercodo financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercodo a la facha de lo valuacian, los cuales fluctearan por
eventos polificos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturalezo

m Loz miembros del equipo de 414 Capital estdn copacitodos vy, en los cosos aplicables, acreditodos en ko
aplicacion de los metodologios mencionadas, v la Fima se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
Lo aplicabifidad de los metodologios puede varior en funcion de las circunstancias especificas de codao caso.
Los enfregables finales especificaran explicitomente gué metodologios se utilizoron en lo preparacion de un
reporte determinodo

m b presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los drganos de gobiemo comespondientes del Fideicomiso
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Fecha: 2025-12-31

Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

m De acuerdo con &l ineamiento VS 106 de los Estandares Intemacionales de Valuacion [“IV5") un reporte esta
en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona o los usuarios de dicho reporfe un

entendimiento claro de lo valuocion

— Los reportes de valracion deben proporcionar una descripoion clara y precka del alcance del ejercicio
reglizodo, asi como &l propdsito de la valuacian, & uso intencionado vy los supuestos utilizodos para el
ejercicio, va sea de manera explicita dentro del reporte o de manera implicita a fravés de referencia a
ofros documentos (repartes complementarios, mandatos, politicas infernas, propuesta de olcance del

sepvicio, etc.)

m E lineamiento V5 104 define los puntos como minime a ser incluidos en los reportes. Para focilidod del uswario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consulttar los punifos requeridos:

Alcance del ejerciclo
Cliente:

Fideicomiso al gue se hace referencia en la
porfada

Usvarios previstos del reporfe:

Administrador, Fiduciarno, y/o Comité Tecnico
del Fideicomiso

Uso previsio del reporie:

Reporteo financiero exclusivamente

Identidad del valvador:

414 Capital

Fecha de reporhe:

Favor de referirse a lo pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valvacion:
Conclusion de valor:

Moneda de valvacion:

Favaor de referirse a lo pagina 2 del presente
reporte

Activos valuvados:
Enfoque(s) v/o metodologials) aplicada(s):

Favaor de referirse a lo pagina 3 del presente
reporte

Base de valer adoptada:

Favor de referirse a lo pagina 5 del presente
reporte

Informaclan y supvestos viillizados:

Supuesios significativos o especiales y/o condiclones
limitantes:

Factores medicamblentales, soclales y de gobemanza (ASG)
vtliizadas:

Hallazges de especlalisias y/o organizaclones de serviclo:

Detalle deponible en el reporie confldencial
proporcionado al Adminlstrador y al Comité
Técnlco, en caso de aplicar

Declaraclén de cumplimiento con estandares IVS:

414 Capital confirma que el presente ejercicio
de valuacion fue eloborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Infernacionales de Valuacion [*IWSC")
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

m 5e hace referencia a la resolucién gue modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros parficipantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE"), publicada &l 14
de febrero de 2021. En el numeral romano Il Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los copitulos del reporte anual, numeral 2] Estuctura de la operacion, sub-inciso c)
Yaluacion, los Anexos W Bis 21 y N Bis 52 s menciona lo siguiente;

— “3e debera presenfar la informacion relafiva a laos valvaciones que se hayvan efectuado ol fitvlo fiduciano
duwante el periodo que se reporfo. Adicionaimente, se deberg indicar lo denominacian social de la persona
moral confratoda para efectuar los valuaciones, os ofnos de experencia valuando cerfificodos bursdfiles
fiduciarios de desamollo o insfrumenfos de inversion semejanfes, el nimero de afios que ha prestado sus
servicios g ko emisora de manera ininfemumpida, las cerfificociones gue acredifen lo copacidod técnica para
valuar este fipo de insfrumentos con las que cuente la pesong moral confrotodo para efectuar los
valuociones, asi como las personags fisicas responsables de redlizar kas valuaciones: si kg persong moral
coniratoda para efectuar los valuaciones manfiene uno poliica de rofocidn de Jos personas fisicas
responsables de lo valuocion, s la propia emisora manfiene una politica de rotocion en la confrotocion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion o los estandares de reconocido presfigio
intemacional que resulfen aplicables.”

m Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacion social de la Frma responsable de la valuacion independiente es 414 Caopital Inc.

— Lo FArma cuento con expenencio en valuacion independiente de cerificodos bursafiles fiduciarios de
desamollo superior a diez afios. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera ininterrumpida a la serie A del
Fideicomiso 188113 desde el ano 2018

— 414 Caopital forma parte de un selecto grupo de miembros comporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion [“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la cerificacion Fnoncial Modeling
& Valuation Analyst ["FMVA") oftorgada por el Corporate Finance Instifute [*CH"). Algunos de los miembros
cuentan con certificociones adicionales, ademas de parficipar en el progroma de capacitacion confinea de
lo Fema

— 414 Capital cuenta con una politica de rofacion para el lider de voluocion de cada vno de los instrumentos
gue vallia, que combing criterios de plazo v escenarios de apelaciones por parte del Administradar

— Las metodologias utiizados por 414 Capital s2 apegan a los ineamientos v estandares de mayor presfigio
internacional tales como lo Moma Intemacional de Informacion Fnanciera 13 - Medicion del Valor
Rozonable, los Estandares Internacionales de Valuacion [“IVS"), y los Intemational Privafe Equity and Venfure
Capital [“IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso fguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estandares infermos de calidad y el apego constante a las mejores practicas
de laindustria vy a los ineamientos antes mencionados

I Instuctive poro ko elcborocion del reporfe anual aplicoble o cerfificodos bursdiies ducionos de desomolo [“CKDs)
2 Insiructivio porg lo eloborocion del reparfe anual aplicoble a cerificoedos bursatifes iiduciarios de proyechos de inversion [“CERFIs")
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Perfil de la Firma

Divuigaclones sobre experlencla e Independencla de la Firma

5e hoce referencio a lo resolucion que modifica las Disposiciones de caordcter general en materia financiera de
los Sisternas de Ahomo para el Refiro, publicada el 14 de febrero de 2024, En el articulo 30, numeral romano Vil
respecto de ciertas obligociones de los Comités de Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los insfrumentos Estructurados y ABRAS, el Comité de inversion deberd manifestar expresaments
suU opinidn sobre los criterios de valuocion de los activos subyacentes. Asimismo. una vez que el Insfrumento
Estrucfurodo cuente con un voluodor independiente o cuando ésfe seq sustifuido por ofro, e Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda apinidn ¥ dar seguimiento respecto de los referidos criferios, asi
comao sobre o expenencia e independencia de dicho vaoluador. Esta opinian deberd emifise a los fres meses
después de confar con el valuador independiente. Las referdas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Formenarzada de lo sesidn que comesponda”™

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confimacién de Experlencla

414 Capital fue fundoda en 2009 v desde entonces se ha posicionado como un proveedor infegral de senvicios
de valuocion y asesoria financiera corporativa. La Firma offece servicios de Valuacion de Porfofolios para 150
fondos con activos en doce paises. A trovés de los diferentes entidodes del grupo, 414 Capital tiene mas de 45
profesionales financieros en su equipo gue estan ubicados en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valia mas de 850 acfivos de manera recumente [semestral,
trimestral v mensual), aborcando una amplia gorma de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infroestructura, energio, bienes raices y deuda, entre otros

Todos las polificos y metodologios de valuacion se presentan ante un Comité de Valuocion intemo, integrodo
por tres de los miembros mas expermentados del equipo de valuacion y que son miembros del American
Society of Approisers. Todas las valuaciones son autorizodas por un responsable global de lo practica, quien
cuenta con los designociones Accredited Senior Appraiser (“ASA") vy Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyars [“MRICS")

Adicional a la certificocion FMVA otorgada par el CF. algunos miembros del equipo fambién fienen la
designacion ASA del Amercaon Society of Approisers, lo acreditocion MRICS del Royal Insitution of Chartered
Surveyors [“RICS"), v la cerfificacion Chartered Alternafive Investment Analyst [“CAIA")

Al ser miembro corporative del IVSC, 414 Copital subraya su compromiso para avanzar en la estondarizocion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacian

Los ejercicios de valuacion en cuestidn son revisados por terceros como parte de un sistema de ouditorias v
confrapesos del sistema. Dichos terceros suelen inclur al ocdminisfrador, o miembros del comité técnico, v al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

B personal de 414 Capital responsable de la realizocion. revision, autorzocion v publicocion  del presente
reporte confiman tener ¥y mantener plena vy total independencia con relocion a los octivos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a los siguientes enfidodes del vehiculo sujsto del presente reporte de
valuacion: i) el administradaor, i) el fideicomiso, i) el fideicomitente. iv) &l fiduciaro, v) el comité técnicao, v vi) &l
representante comun

Mingln miembro o representante de 414 Capital paricipa en la gestion: o es miembro del consejo. directivo o
funcionaric, de las enfidades previomente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de infereses se controlan a fravés de un conjunto de protocaolos v
practicas de transparencia que son monitoreados medionte hermamientas tecnoltgicas v sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: &tica y conducta, confidenciolidad
vy propiedod material, seguridad de la informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, frading
restringido, regalos e invitaciones, anfi-comupcion, avditorias de control intermo, prevencion de lovodo de dinero,
integracion de criterios ESG: v ii] Tecnologio: seguridod de informacion, confinuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B Hhecho de gue 414 Capital Inc. {414 Capifal”) haya puesio este documento (el “"Reporte”] o cualguier otro material, a su
dispaosicion, no consfituye una recomendacion de tomar o mantener una posicion. ni vna representacion de gue cualquier
transoccion es aodecuada o apropioda para el lector. Toda fransaoccion implica fesgo considerable, y el lector no debe
parficipar en ninguna fransaccion a menos gque enfienda completomente dicho riesgo y haya delerminado. de manera
independiente, que ko misma es apropioda para su perfil y regimen de inversion. 414 Capital no provee asesona confable,
legal o fiscal; estos femas deben ser discufidos con asesores independientes. En ningln caso seran 414 Capital, sus parfes
relacionadas o empleados responsables frente al lecior o cualguier fercero por cualquier decision o accion tomaoda con
base en la informacion de este documento o por dafos, aun cuando exista aviso sobre ko posibiidod de dichos darfos.
Asimismo, 414 Capital no asume resporsabiidod alguna mas ol de los establecidas en los términes y condiciones
establecidos en su controlo de prestocion de servicios.

m [Esie Reporfe es el resumen de uno con mayor detfalle que contiene infomacion privoda y privilegioda, y no copfura i
susfifuye el nivel de detalle encontrado en &l

B Llos onalistos responsables de la produccion de este Reporte cerfificon que ks posturos expresodos oagui reflejan
exchusivamenie sus visiones y opiniones personales sobre cualguiera de los emisores o instumentos discutidos. ¥ que fueron
preporodas de manera independiente y aufonoma, incluyendo de 414 Caopital y ofras empresas asociodas. Los analisfas
responsables de ko produccion de este Reporfe no estan registrados y/o calficados por NYSE o ANRA, y no estan asociodos
con ninguna casa de balsa en kos Estados Unidos o cualguier ofra jurisdiccion. por lo que no estan sujetos a las resticciones
de comunicacion con las companias cubierfas o presentaciones en publico de acuerdo a bos reglas 2711 de NASD y 472 de
MYSE. Codo analisto también cerfifica gue ninglin componente de s compensacion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculodo con las recomendaociones especificas o visiones expresadas por ellos en esfe Reporte.

m Poro elaborar el prasente Reporie, 414 Capital corsiderd y s2 basd, sin verficocion independiente, en la informocicn
entregoda por el Administrador y en informacion pdblica disponible en &l mercado |conjuntamente, ka “Informacion”]. 414
Capital asumid la veracidaod de la declarocion del Administrador respecto de que (i) toda lo Informacion era verdoderq,
completa y idedigna a la fecha de su enfrega, (i) toda la Informacion entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informocion gue ocasione gue la Informocion sea falsag, incomecta o, en su caso, pudiera afectar el proceso
de valuacion o las conclusiones estoblecidas en el presente Reporte, [ii) toda lo Informacion incluyendo, sin limitar, los
proyecciones fimancieras, estimociones. asunciones, inversones de capital y fosaos de retormno gue fueron entregodas a 414
Capifal han sdo preparadas de buena fe sobre boses v esfimociones razonables. v (iv) todos los confratos ¥y convenios
refendos en. o enfregodos com, la Informocion son validos, exdgibles v serdn cumplidos en sus términocs. 414 Capital no fiens
occeso g comunicociones entre el Administrodor y el Fiduciano yfo el Comité Técnico, por ko que cualguier informocicn que
pueda ser proporcionada a estos y gque sea disfinta a ko recibida para el ejercicio de valuacion no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Copital no realizao ninguna deckaracion, ni oforgo garantia alguna, expresa o implicita, con relocion a la Informacion,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viobildod de alcanzor los proyecciones, esfimaociones o asunciones financieras ahi
reflejodas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serg, responsable por la veracidad de la Informacion subyacente del
presenta Reporte, ni ha asumido obligocion alguna para solicifar Informacion adicional o para conducr un proceso de
guditona independiente con relacion a la Informacion o las Inversiones [ya sea desde una perspectiva fiscal, financiero,
comercial, legal, economica o ambiental, enfre ofras). Moda de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
inferpretarse como una declaracion de 414 Capital respecto del desempenio financiero pasado, presente o fufuro de los
octivos objeto del presente Reporte. Lo conclusion de este anadlisis depende de kos garantias del Adminstrodor en cuanto a
que dicha informocion es comecta y verdodera. 414 Capital ha osumido que las proyecciones financieras del acfive han
sido preporodas de manera razonable sobre un fundamento gue reflejo kos mejores estimodos y walorociones disponibles
octuales del Administrador. Todos los ejercicios confenidos en este Reporte dependen, entre ofras vaiables, fuerdfemente de
las proyecciones gue han sido generadas por el Administrodor. Las conclusiones recaen en la consecucion de los resulfados
y posicion financiera reflejodos en estos proyecciones. En caso de gue éstas no se moteriolzasen, los resulbodos de los
valuociones podrion diferr de monera imporfante. Es resporsabdidad del lecior fomiiarizorse con esfos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

m [ presente material no pretende ser, ni debe de inferprefose como, wna proyeccion o prediccion de evenfos yio
rendimientos futuros. Cualesguier refomos som inherentemente inciertos al estar sujefos a riesgos de negocios, indusfrias,
mercodos, regulatoios y finoncieros fuera del confrod de 414 Capital. Cualesquier retomos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacion proveida por el Adminisfrodor, con base en los
riesgos sociodos a cierfos estrotegios de inverson, el reforno esperodo con relacion a dichos riesgos hipotéticos con
valuociones o precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B Alguncs elementos de estos materiales, incluyendo la recopilacion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con ko asstencia de heromientas de infeligencia arfificial. 414 Copital podrd elegir proporcionar informacion
adicional a sobcitud del lecior.

B 414 Copifol v oiros enfidodes de confrol comin, pueden haber tenido una relocion de negocio con el Adminisirodor yio
Fiduciano en &l pasado, incluyendo, pero nio imitado a consultoria, asesonia, y/o servicios de valuocion independiente [del
Fideicomiso en cuestion u olras), y dicha relocien de negocio puede confinuar en el fuluro. Al mejor conocimiento da 414
Capital, no hay una relacion de negocio futura que dependa de la conchusion de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyocenfes al presente Reporfe fueron reclizodos exclusvamente pora efectos de modelacion
financiero, siendo improbable que se octuaglicen. Mo se realiza ninguna declaracion, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabiidod de los suposiciones realizodas o con respecto o gue todas las suposiciones odecuodas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultodos operglivos, el valor de actlives, los operociones anunciodas v
cualesquier ofrcs elementos considerados en e presenfe Reporfe pueden variar materialmente de los suposiciones
subyocentes del presente Reporte. Cualesquier variociones en las suposiciones de los autores podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resulfodos de inversion de los lectores del presente Reporie podnan vanor
signficafivaments de resultodo: pasodos o cualesquiera de ks proyecciones hipotéficas previsiaos en el presente Reporte.

& A menos gue se indigue lo confrario en la seccion de Valuacion, el presente Reporte no corsidera algin Supuesto Bspecial,
interpretado de ka noma V5 102 come condiciones o hechas hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se ufiizon pora demosirar como los cambios polenciales podnian afectar al valor de un activo yio
pasivo. Se efiqguetaon como "especiales” para recalcar ol wwano de o voluocion gue ko conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias exdstentes o represenfa una perspectiva no comunmente manfenida por
parficipantes de mercado al momenito de la valuocion.

B Lo informocion gque se presenta en esfe Reporte confiene proyecciones y esfimociones respecto de eventos, mefas o
resulfodos estimodos a la fecha del presente Reporie. incluyendo, pero no limitados a: precios octuales. valwacion de
activos subyocentes, iquider de mercodo. modelos propietarios v supuesios |sujefos o combio sin nofificocion) e
informacian pobicamente disponible que se consdera confiable, pero no ha sido verficoda de manera independiente.
Todos los supuestos, opiniones y esfimaciones corstifuyen el juicio del analista a la fecha y estan sujetos a cambio sin
nofificacion. B imposible garanfizar que dichos evenfos, metos o resuitodos se materiolicen en el futo y podran vanor
significafivamente de lo ogui establecido. Toda la informacion contenida en este Repaorte, incluyendo proyecciones
respects del rendimiento del mercado fimanciero, se encuenfran basodas en ks condiciones octuales del mercado, los
cuales pueden fluctuar por eventos polificos, economicos, financieros, sociales o de ofra noturaleza.

® En el gjercicio valuacion, los ocfivos en cuesfion se vallian con la inclusicn de foctores medicombientales, sociales v de
gobemanza (E5G) cuando es aplicable. H informe evalba las considerociones ESG para reflejor con precision su impacto
oactual en el valor de los acfivos. reconociendo que estos foctores pueden influr significafivamente en el rendimiento
fimancierc y la eficiencia operafiva de la entidad ya seq en parfidas como ingresos, costos, valor terminal, efc. Segin sea &l
caso, se reconcce que & impacto de los foctores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el fiempo.

® Adicionalmente al Fideicomiso idenfiicado como el “Chente”, este Reporte ha sido elaborado exclusvamente pora uso de
el Administrador y/o el Rduciano y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identficodos en laos comuricociones enire
414 Capital y el Rdeicomiso.

8 Todo analsis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas deferminaciones respecto de los mefodos
cuantitafivos y cualitafivos mas opropiodios para determinodas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital vfiizd diversas heromientas v metodologios de andlisis financiero. 414 Copital corsidera que el andiisis debe
lzarse de manera conjunia y que tomar da manera aislodao algin componente o elemento del mismo - sin considerar fodos
los componentes o el analsis en su conjunto - puede propiciar un enfendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valwacion subyocente al presente Repaorte.

m Esfo y olras valuaciones de comparias, negocios o inversiones gue 414 Capital ha redlizado, o que redlice en el futuro,
pueden reflejor el uso de metodologios distintas a las ulilizodas en el presente Reporte o, en su caso, en cudlesquier ofros
Reportes preparados por bos disfintos equipos gue son miembros de 414 Caopital

m Cualquier cambio o evento gue ocuma con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra afectar los conclusiones
establecidas en el presenfe Reporte. A pesar de gue eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
prasente Reporte, 414 Copital no asume oblgocion alguna pora actualizar, revisar o modificor el confenido del Reporie.

B H presente Reporte no consfituye uno oferfo paro comprar o vender valores y no debera de interprefarse como tal.
Cuabssquier valuociones son indicafivas [mo realizobles) v estas voluociones pueden diferr sustoncidimente de un valor
redlizoble, parficulormente en condiciones de mercodo fiquidas yfo volafles. Laos inversiones a lo que se refiere esta
publicaocion pueden no ser adecuodas para todos los receptores. B resporsabilidod de los receptores tomar decisiones de
inversion con base en sus propios invesfigaciones. Cualquier pérdida o corsecuencia que surja del uso del matedal
contenido en esta publicocion serd dnica y exclusivamente responsabiidod del inversionista, y 414 Capital no fendra
responsabiidod por dicha consecuencia. En coso de exisfir una duda sobre cualguier inversion, los receplores deben
contoctar a sus propios asesares de inversion. legales y/o fiscoles pora oblener asesona sobre la oporfunidad de la inversion.
Al grado permifido por la ley. ninguna responsabilidod es aceplada por cualguier perdido, daonos o costos de cualguier tipo
que surjan del uso de esta publicacion o sus confenidos.

B Esfos maoteriales fueron preparodos exclusivamente para uso en el territofio mexicano. Este Reporte vy su confenide no
pueden ser reproducidos, distibuidos o un fercero o publicodos sin el consenfimiento de 414 Copital Los leyes y los
reglamentos de ofros paises pueden resfingrr la dishibucion de este Reporte. Las personas en posesion de este documento
deben informarse sobre laos posibles restricciones legales y cumplirlos de manera acorde.
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Reparte publica y resumida de valuacion trimesiral - 4T 2025

Abrll 2026
Referencla: Yalvacian Independiente Serie B del Fidelcomiso 188113 (Clave de plzara BLKAGPI 23D)
BlackRock Mexlco Manager II, 5. de RL de C.V.

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecide en el confrato de fideicomiso
imevocable de emision de cerificodos bursdtiles, en gue se designd a 414 Capital Inc. como voluador
independiente de los octives en los gue invierfe el Fideicomiso. hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta sujeto a los términcs v condiciones poctados en el contrato de prestacion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”]. La opinion de valor que agui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabiidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuaclén

s B 27 de marzo de 2023, BlockRock Mexico Manager |l, 5. de R.L de C.V. ['BlockRock México”) colocd a fravés
de lo BMY certificados bursafiles fiduciarios de proyectos de inversidn (el "CERPT) para la serie B del Fideicomiso
F/188113 con clove de pizama BLEAGP! 230 por un monto maximo de USD 946.4 mm

s B 28 de agosto de 2025 se firnd el Convenio de Sustitucion Fiduciaria, a partir de esta fecha, Banco Citi México,
5.A., es el Fiduciario Sustituto v el nimero del Fideicomiso cambid de “CIB/3143" o “Ff188113"

— B Fdeicomiso realizand inversiones drecta o indirectamente a fravés de vehiculos de inversién dentro de los
segmentos de capital privado, dewda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de los inversiones que
reglice el Fideicomiso, s buscord diversificar inversiones estratégicos o frovés de uno varedad de
estrategias altemativas fuera de la clase de octives altemativos radicionales

Conclusion de valor

Valor jusio por ceriificado - Enfoque de valvader independiente? USD 15326994
Valor jusio por cerfificado - Enfoque de amortizocién de gastos? USD 16.329584

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

414 Capital

! Fovor de refenise o kas secciones postenores para mayor detaile

! Obedece ol criferio de IFRS de frofomienio de gastos de colococion

* §e gdhiere o praclicas de ka indushio de amorlizacion de gasfos de colocacion. Este precio se debend incorpovar af vector de precios

Nota: Esfa voluocion fue regiizodo con informocion a fo fecha efectiva indicodo en la pagina 2 def eparte. y no inciuye evenfos corparaffvos
paosterores a dicha fecha. Lo conclusion de volor es expresada en ko moneda que comesponde a o contobiidod del Adeicomiso, y lo posterior
Cconversion a ung moneda distinto para cudiguier fin no es parfe del alconce de este documenfo
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Resumen de Valuacion

Clfras en USD

= Al 31 de diciembre de 2025, consideramos gue e valor justo, no mercodeable de los cerfificodos es de USD 14.33
|dieciseis 33/100 USD)

Resumen de valuocion

Acfivos finoncieros a valor razonable Total
alor en Eornos 61,239, 779.00
‘alor ojustodo 61233, 779.00
Activos netos afribuibles a los tenedores” For cerfificodn # cerfificados Total
‘alor en Bnos 16. 326574 4, 30,784 £8.915,760.00
‘Valor ojustado 16326754 4,220,784 £8,7135,780.00
Valor juste por cerfificado - Enfoque de valuedor independiente’ USD 16326994
Valor juste por cerificado - Enfoque de amorfizacion de gastos® USD 146329584

Balance Pro-forma ajustode®

Acfive Pasive
F Efeclivo y equiv alentes 495343500 F Cuwentasporpagar T&724.00
F Cuentas por cobrar 2.7%0.932.00
F Gastos pagodos por anficipado 8.558.00
A Activ os inoncieros a valor razonable 41,237 779 .00
Activ o6 netos atibuibles a los tened ones &8.713,780.00
Total activos &8,992,704.00 Total Pasive y parimanic 58,992, 704.00

Sensibilizocion de valvacion®

Aclivos finonciercs a valor razonable Valor acfive  Valor cerlificado

Valor base &1.,239.779.00 16.326974 0.00%
Activas financieros o v alor razonable (v aleacion al olzo escenario 1] 44 £87.731.47 17143854 +5.00%
Activ os financiercs a valor razonable (valuacion a la baja escenana 1) 57.791.826.53 15510134 -3.00%
Activ os inanciencs o v alor mzonable (v alvacion al alzo escenario 2) 71.383.436.41 18777574 +13.01%
Activas financienos a v alor razonable (voleacion a ko baja escenario 2) S0.BP5921.5% 13.E7Ed1 4 -1501E

Valuacienes historicas

Numero de cerfificodos Valor cerfificodo’ Activos netos a lenedores
Trimestre aclual 025.54 4,390,784 16.3267%4 £8,915,960.00
Trimestre Previo | M25.53 4,790,784 16.113079 £8.013,047.00
Trimestre Previo 2 25.52 2092987 28675418 £0,059,555.00
Trimestre Previo 3 025,31 892992 57 0F45R5 50,785,008.00

H pahimonio del fideicomiso se ajusta conforme a ka valuacion jusfa de las inversiones

1 Obedece ol criferio de IFRS de irofomienfo de gostos de colocacian

1 5e agdhiere o praclicos de ka industio de amorizecion de gosfos de colococidn. Esfe precio se deberd incorporor ol vector de precios

‘B balance pro-forma gjustodo no es wn estodo confabde, sino uno hemaomiento de esfimocion para el volor del pafimonio conforme a los
camdbios en ka valuacion justao de las inversiones. Las cuendas marcodos “F” [fjo) se manfienen o costo, mienfros gue los cuenfas morcodos “A”
[octuakzodo) se gustan, y por ende no coinciden con ef dolo reportodo en contobiidod

! Pova fos activos valuados por lo mefodofogia de mercodo s2 modeld una vaniacion de + [ - 5E y [5% al mulliplo. yo seo de ventos, EBTDA o
uliidad nefa, o of cop rote. segun oplique. Para los ocfivos valuodos por io mefodologia de DCF se modeld wng variocion de + /- 58y 158 o
Iz faso de descuenio. Poro los ocfivos valuados o costo, se modeld unag voriacion de +/ - 5% y 15% direclamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

m A la fecha del presente reporte, Ia serie B del Fideicomiso 188113 cuenta con las siguientes inversiones:

Descripeion _____________Monio* ______|Mefod

oclegia de valuac
1T 2023
POF W Fondo de inversiones estratégicas Mo divulgado \"alcx.' r:?zﬂnuble maporiado por e
Adminisirodor
Operodor mulfimarca en ropa,
Grupo Axo

calzodo, occesonos, y muebles a

Mo divuigado
nivel refail

Enfoque de mercado

Lo inversion es reconocida en ef pimer kimesfre en e que fue reflejodo en esfodos financiercs del ideicomiso, independienfemente de fa
fechao de inicio del proyecho o lo creacion del vehiculo

Considera ef monto inverfido en los (limos estodos financieros publicados a la fecho de valvocion. Es porficulormente relevonte en los casos
en los que la inversion se incrementa o decremenfa a ko lango del fiempo

! e refiere a los metodologios ishadas en lo seccion “Melodologios de Voluocion Apficobles”. o a ung combinacion de las mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

m 414 Copital aplico metodologios de valuacion bosados en estandares intemocionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismios?

Metodelogias de valvaclon bajo IFRS 132

m Este enfogue ufiiza precios vy ofra informacion relevante generado por
fransacciones de mercado gue invelucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

o m Lavaleacion s basa en precios de mercado observables
mercade

m E Consejo Intemacional de Mormas de Woluacion considera la valuocion a
mercado como el enfoque mas cominmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogéneas

m bl enfogue de ingresos convierte flujos de efectivo futuros v proyectados en un
unico valor presente descontado. El méfodo mds comun en este enfogue es la
valuacion por flujos de efectivo descontados [*DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de Ingresos

m Foctores de riesgo asociodos al activo se infegran o lo tase de descuento
pemitiendo as captar el riesgo del negocio

m Poro los activos en etapa de desamollo o de reciente odguisicion, el enfoque de
costos refleja el importe gue se requerina en el momento octual para reemplazar la
capacidad de servicio de un oclivo

Enfoque de costos - A : o L

m Lavaluocion de costos proporciona un valor inicial de los octives v se calcula como
la suma de todos los costos directos e indirectos, as como el costo adicional al gue
se haya incumido a fravés del periodo de desamolio del proyecto o o reciente
adgquisicion de un activo

m De manera general, las valuaciones de activos iiguidos realizadas comasponden a alguna de las metodologios
anteromente mencionadas, y en algunos ocasiones se ufiizo una combinacion de varas como refuerzo v
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adoptadas segin o indusiia en cuestion del octivo subyacente.
Los prncipales cotegorios en las que los octivos son clasificodos son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito v ofros

— A su vez, denfro de cada cotegornia pueden existir subcategorias [por ejemplo:; bienes raices industriales,
comerciales, de oficings, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en lo parte
alicuota del ditimo walor del activo neto [“NAY" por sus siglas en inglés) reportodo por el Administrador del
fondo subyacente cuondo este sea representative del walor razonable, en linea con los ineamientos de
valuacion IFEV1. Lo técnica de NAV reportado por el administrodor comesponde al enfoque de costos

Las wvaluociones confenidos en esfe documento han sido elaborodias siguiendo las mefodologias con base en estandores infemocionales y
gpegandose o los crtenos incluidos en los infemafional Vialuation Sfondards, Jos infemafional Private Equify ond Venture Copifal Vialuation
Guidelines, sempre y cuando esfos no se confrapangan con los oriferios esfablecidos bajo FRE. En coso de que el Vaolvodor independiente o el
Adminisrodor decidon no apegarse a dichos criferios, ya =0 porgue Jos mismos 32 confroponen con los oriferios estoblecidos bajo IFRS o
pargue fueron actudiizodos o modificodos. s= incluind una noto descrpliva sobre dicho valuocion
? 414 Copital es miembro del infemafional Yalwation Sfandons Cownci
? internafional Anoncial Reporfing Hoandonds

S LI : .
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

m 414 Capital aplica la definicion de vaolor razonable del IFRS 13 - Medicion del Vaolor Rozonoble, la cual establece
el valor razonable como el precio gue seria recibido por vender un active o pagado por transferr un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en o fecha de la medicion

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidn de valor
razonaoble de U5 G.AAFP. determinada en el Accounfing Sfondards Codification [*ASC™) Topic 820
publicada por el Anancial Accounfing Sfandards Board [FASE™)

m Baojo el ineamiento de IFRS 13, las variobles de enfrada para determinar €l valor razonable se cotegorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cofizados dentro de un mercado activo, para activas idénticos al que
esta sendo valuado

— Las variobles de Nivel 2 son aguellos distintas a los precios cofizodos en el Nivel 1 mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aguellas no observables en el mercodo, que generalmente son determinodas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona gue una enfidad puede ufilizar una o mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluord los resulfados para seleccionar la gue mejor represente el valor rozonable bajo las circunstancias. 5i
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere modmizar el uso de variobles de
entroda observables y minimizar las no observables

® Lo informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizodo verficacion independiente respecto de, y no realiza ninguna decloracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacidn a la verocidod o exoctitud de dicha informacian. Toda la informacion
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercodo financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercodo a la facha de lo valuacian, los cuales fluctearan por
eventos polificos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturalezo

m Loz miembros del equipo de 414 Capital estdn copacitodos vy, en los cosos aplicables, acreditodos en ko
aplicacion de los metodologios mencionadas, v la Fima se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
Lo aplicabifidad de los metodologios puede varior en funcion de las circunstancias especificas de codao caso.
Los enfregables finales especificaran explicitomente gué metodologios se utilizoron en lo preparacion de un
reporte determinodo

m b presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los drganos de gobiemo comespondientes del Fideicomiso

C4P1T4L

414 Caplia

163 de 210



Clave de Cotizacion:

BLKAGPI

Fecha: 2025-12-31

Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

m De acuerdo con &l ineamiento VS 106 de los Estandares Intemacionales de Valuacion [“IV5") un reporte esta
en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona o los usuarios de dicho reporfe un

entendimiento claro de lo valuocion

— Los reportes de valracion deben proporcionar una descripoion clara y precka del alcance del ejercicio
reglizodo, asi como &l propdsito de la valuacian, & uso intencionado vy los supuestos utilizodos para el
ejercicio, va sea de manera explicita dentro del reporte o de manera implicita a fravés de referencia a
ofros documentos (repartes complementarios, mandatos, politicas infernas, propuesta de olcance del

sepvicio, etc.)

m E lineamiento V5 104 define los puntos como minime a ser incluidos en los reportes. Para focilidod del uswario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consulttar los punifos requeridos:

Alcance del ejerciclo
Cliente:

Fideicomiso al gue se hace referencia en la
porfada

Usvarios previstos del reporfe:

Administrador, Fiduciarno, y/o Comité Tecnico
del Fideicomiso

Uso previsio del reporie:

Reporteo financiero exclusivamente

Identidad del valvador:

414 Capital

Fecha de reporhe:

Favor de referirse a lo pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valvacion:
Conclusion de valor:

Moneda de valvacion:

Favaor de referirse a lo pagina 2 del presente
reporte

Activos valuvados:
Enfoque(s) v/o metodologials) aplicada(s):

Favaor de referirse a lo pagina 3 del presente
reporte

Base de valer adoptada:

Favor de referirse a lo pagina 5 del presente
reporte

Informaclan y supvestos viillizados:

Supuesios significativos o especiales y/o condiclones
limitantes:

Factores medicamblentales, soclales y de gobemanza (ASG)
vtliizadas:

Hallazges de especlalisias y/o organizaclones de serviclo:

Detalle deponible en el reporie confldencial
proporcionado al Adminlstrador y al Comité
Técnlco, en caso de aplicar

Declaraclén de cumplimiento con estandares IVS:

414 Capital confirma que el presente ejercicio
de valuacion fue eloborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Infernacionales de Valuacion [*IWSC")
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

m 5e hace referencia a la resolucién gue modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros parficipantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE"), publicada &l 14
de febrero de 2021. En el numeral romano Il Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los copitulos del reporte anual, numeral 2] Estuctura de la operacion, sub-inciso c)
Yaluacion, los Anexos W Bis 21 y N Bis 52 s menciona lo siguiente;

— “3e debera presenfar la informacion relafiva a laos valvaciones que se hayvan efectuado ol fitvlo fiduciano
duwante el periodo que se reporfo. Adicionaimente, se deberg indicar lo denominacian social de la persona
moral confratoda para efectuar los valuaciones, os ofnos de experencia valuando cerfificodos bursdfiles
fiduciarios de desamollo o insfrumenfos de inversion semejanfes, el nimero de afios que ha prestado sus
servicios g ko emisora de manera ininfemumpida, las cerfificociones gue acredifen lo copacidod técnica para
valuar este fipo de insfrumentos con las que cuente la pesong moral confrotodo para efectuar los
valuociones, asi como las personags fisicas responsables de redlizar kas valuaciones: si kg persong moral
coniratoda para efectuar los valuaciones manfiene uno poliica de rofocidn de Jos personas fisicas
responsables de lo valuocion, s la propia emisora manfiene una politica de rotocion en la confrotocion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion o los estandares de reconocido presfigio
intemacional que resulfen aplicables.”

m Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacion social de la Frma responsable de la valuacion independiente es 414 Caopital Inc.

— Lo FAma cuento con expenencio en valuacion independiente de cerificodos bursafiles fiduciarios de
desamollo superior a diez anos. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera inintermumpida a la senie B del
Fideicomiso 188113 desde el ano 2023

— 414 Caopital forma parte de un selecto grupo de miembros comporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion [“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la cerificacion Fnoncial Modeling
& Valuation Analyst ["FMVA") oftorgada por el Corporate Finance Instifute [*CH"). Algunos de los miembros
cuentan con certificociones adicionales, ademas de parficipar en el progroma de capacitacion confinea de
lo Fema

— 414 Capital cuenta con una politica de rofacion para el lider de voluocion de cada vno de los instrumentos
gue vallia, que combing criterios de plazo v escenarios de apelaciones por parte del Administradar

— Las metodologias utiizados por 414 Capital s2 apegan a los ineamientos v estandares de mayor presfigio
internacional tales como lo Moma Intemacional de Informacion Fnanciera 13 - Medicion del Valor
Rozonable, los Estandares Internacionales de Valuacion [“IVS"), y los Intemational Privafe Equity and Venfure
Capital [“IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso fguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estandares infermos de calidad y el apego constante a las mejores practicas
de laindustria vy a los ineamientos antes mencionados

Instrucfivo para lo elaborocion del reporte mnual aplicable a cerfificados bursafiles fiducianos de desamollo [CEDs")
2 Insiructivio porg lo eloborocion del reparfe anual aplicoble a cerificoados bursatifes iiduciarios de proyechos de inversian [“CERFIs")
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Perfil de la Firma

Divuigaclones sobre experlencla e Independencla de la Firma

5e hoce referencio a lo resolucion que modifica las Disposiciones de caordcter general en materia financiera de
los Sisternas de Ahomo para el Refiro, publicada el 14 de febrero de 2024, En el articulo 30, numeral romano Vil
respecto de ciertas obligociones de los Comités de Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los insfrumentos Estructurados y ABRAS, el Comité de inversion deberd manifestar expresaments
suU opinidn sobre los criterios de valuocion de los activos subyacentes. Asimismo. una vez que el Insfrumento
Estrucfurodo cuente con un voluodor independiente o cuando ésfe seq sustifuido por ofro, e Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda apinidn ¥ dar seguimiento respecto de los referidos criferios, asi
comao sobre o expenencia e independencia de dicho vaoluador. Esta opinian deberd emifise a los fres meses
después de confar con el valuador independiente. Las referdas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Formenarzada de lo sesidn que comesponda”™

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confimacién de Experlencla

414 Capital fue fundoda en 2009 v desde entonces se ha posicionado como un proveedor infegral de senvicios
de valuocion y asesoria financiera corporativa. La Firma offece servicios de Valuacion de Porfofolios para 150
fondos con activos en doce paises. A trovés de los diferentes entidodes del grupo, 414 Capital tiene mas de 45
profesionales financieros en su equipo gue estan ubicados en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valia mas de 850 acfivos de manera recumente [semestral,
trimestral v mensual), aborcando una amplia gorma de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infroestructura, energio, bienes raices y deuda, entre otros

Todos las polificos y metodologios de valuacion se presentan ante un Comité de Valuocion intemo, integrodo
por tres de los miembros mas expermentados del equipo de valuacion y que son miembros del American
Society of Approisers. Todas las valuaciones son autorizodas por un responsable global de lo practica, quien
cuenta con los designociones Accredited Senior Appraiser (“ASA") vy Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyars [“MRICS")

Adicional a la certificocion FMVA otorgada par el CF. algunos miembros del equipo fambién fienen la
designacion ASA del Amercaon Society of Approisers, lo acreditocion MRICS del Royal Insitution of Chartered
Surveyors [“RICS"), v la cerfificacion Chartered Alternafive Investment Analyst [“CAIA")

Al ser miembro corporative del IVSC, 414 Copital subraya su compromiso para avanzar en la estondarizocion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacian

Los ejercicios de valuacion en cuestidn son revisados por terceros como parte de un sistema de ouditorias v
confrapesos del sistema. Dichos terceros suelen inclur al ocdminisfrador, o miembros del comité técnico, v al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

B personal de 414 Capital responsable de la realizocion. revision, autorzocion v publicocion  del presente
reporte confiman tener ¥y mantener plena vy total independencia con relocion a los octivos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a los siguientes enfidodes del vehiculo sujsto del presente reporte de
valuacion: i) el administradaor, i) el fideicomiso, i) el fideicomitente. iv) &l fiduciaro, v) el comité técnicao, v vi) &l
representante comun

Mingln miembro o representante de 414 Capital paricipa en la gestion: o es miembro del consejo. directivo o
funcionaric, de las enfidades previomente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de infereses se controlan a fravés de un conjunto de protocaolos v
practicas de transparencia que son monitoreados medionte hermamientas tecnoltgicas v sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: &tica y conducta, confidenciolidad
vy propiedod material, seguridad de la informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, frading
restringido, regalos e invitaciones, anfi-comupcion, avditorias de control intermo, prevencion de lovodo de dinero,
integracion de criterios ESG: v ii] Tecnologio: seguridod de informacion, confinuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B Hhecho de gue 414 Capital Inc. {414 Capifal”) haya puesio este documento (el “"Reporte”] o cualguier otro material, a su
dispaosicion, no consfituye una recomendacion de tomar o mantener una posicion. ni vna representacion de gue cualquier
transoccion es aodecuada o apropioda para el lector. Toda fransaoccion implica fesgo considerable, y el lector no debe
parficipar en ninguna fransaccion a menos gque enfienda completomente dicho riesgo y haya delerminado. de manera
independiente, que ko misma es apropioda para su perfil y regimen de inversion. 414 Capital no provee asesona confable,
legal o fiscal; estos femas deben ser discufidos con asesores independientes. En ningln caso seran 414 Capital, sus parfes
relacionadas o empleados responsables frente al lecior o cualguier fercero por cualquier decision o accion tomaoda con
base en la informacion de este documento o por dafos, aun cuando exista aviso sobre ko posibiidod de dichos darfos.
Asimismo, 414 Capital no asume resporsabiidod alguna mas ol de los establecidas en los términes y condiciones
establecidos en su controlo de prestocion de servicios.

m [Esie Reporfe es el resumen de uno con mayor detfalle que contiene infomacion privoda y privilegioda, y no copfura i
susfifuye el nivel de detalle encontrado en &l

B Llos onalistos responsables de la produccion de este Reporte cerfificon que ks posturos expresodos oagui reflejan
exchusivamenie sus visiones y opiniones personales sobre cualguiera de los emisores o instumentos discutidos. ¥ que fueron
preporodas de manera independiente y aufonoma, incluyendo de 414 Caopital y ofras empresas asociodas. Los analisfas
responsables de ko produccion de este Reporfe no estan registrados y/o calficados por NYSE o ANRA, y no estan asociodos
con ninguna casa de balsa en kos Estados Unidos o cualguier ofra jurisdiccion. por lo que no estan sujetos a las resticciones
de comunicacion con las companias cubierfas o presentaciones en publico de acuerdo a bos reglas 2711 de NASD y 472 de
MYSE. Codo analisto también cerfifica gue ninglin componente de s compensacion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculodo con las recomendaociones especificas o visiones expresadas por ellos en esfe Reporte.

m Poro elaborar el prasente Reporie, 414 Capital corsiderd y s2 basd, sin verficocion independiente, en la informocicn
entregoda por el Administrador y en informacion pdblica disponible en &l mercado |conjuntamente, ka “Informacion”]. 414
Capital asumid la veracidaod de la declarocion del Administrador respecto de que (i) toda lo Informacion era verdoderq,
completa y idedigna a la fecha de su enfrega, (i) toda la Informacion entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informocion gue ocasione gue la Informocion sea falsag, incomecta o, en su caso, pudiera afectar el proceso
de valuacion o las conclusiones estoblecidas en el presente Reporte, [ii) toda lo Informacion incluyendo, sin limitar, los
proyecciones fimancieras, estimociones. asunciones, inversones de capital y fosaos de retormno gue fueron entregodas a 414
Capifal han sdo preparadas de buena fe sobre boses v esfimociones razonables. v (iv) todos los confratos ¥y convenios
refendos en. o enfregodos com, la Informocion son validos, exdgibles v serdn cumplidos en sus términocs. 414 Capital no fiens
occeso g comunicociones entre el Administrodor y el Fiduciano yfo el Comité Técnico, por ko que cualguier informocicn que
pueda ser proporcionada a estos y gque sea disfinta a ko recibida para el ejercicio de valuacion no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Copital no realizao ninguna deckaracion, ni oforgo garantia alguna, expresa o implicita, con relocion a la Informacion,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viobildod de alcanzor los proyecciones, esfimaociones o asunciones financieras ahi
reflejodas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serg, responsable por la veracidad de la Informacion subyacente del
presenta Reporte, ni ha asumido obligocion alguna para solicifar Informacion adicional o para conducr un proceso de
guditona independiente con relacion a la Informacion o las Inversiones [ya sea desde una perspectiva fiscal, financiero,
comercial, legal, economica o ambiental, enfre ofras). Moda de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
inferpretarse como una declaracion de 414 Capital respecto del desempenio financiero pasado, presente o fufuro de los
octivos objeto del presente Reporte. Lo conclusion de este anadlisis depende de kos garantias del Adminstrodor en cuanto a
que dicha informocion es comecta y verdodera. 414 Capital ha osumido que las proyecciones financieras del acfive han
sido preporodas de manera razonable sobre un fundamento gue reflejo kos mejores estimodos y walorociones disponibles
octuales del Administrador. Todos los ejercicios confenidos en este Reporte dependen, entre ofras vaiables, fuerdfemente de
las proyecciones gue han sido generadas por el Administrodor. Las conclusiones recaen en la consecucion de los resulfados
y posicion financiera reflejodos en estos proyecciones. En caso de gue éstas no se moteriolzasen, los resulbodos de los
valuociones podrion diferr de monera imporfante. Es resporsabdidad del lecior fomiiarizorse con esfos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

m [ presente material no pretende ser, ni debe de inferprefose como, wna proyeccion o prediccion de evenfos yio
rendimientos futuros. Cualesguier refomos som inherentemente inciertos al estar sujefos a riesgos de negocios, indusfrias,
mercodos, regulatoios y finoncieros fuera del confrod de 414 Capital. Cualesquier retomos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacion proveida por el Adminisfrodor, con base en los
riesgos sociodos a cierfos estrotegios de inverson, el reforno esperodo con relacion a dichos riesgos hipotéticos con
valuociones o precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B Alguncs elementos de estos materiales, incluyendo la recopilacion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con ko asstencia de heromientas de infeligencia arfificial. 414 Copital podrd elegir proporcionar informacion
adicional a sobcitud del lecior.

B 414 Copifol v oiros enfidodes de confrol comin, pueden haber tenido una relocion de negocio con el Adminisirodor yio
Fiduciano en &l pasado, incluyendo, pero nio imitado a consultoria, asesonia, y/o servicios de valuocion independiente [del
Fideicomiso en cuestion u olras), y dicha relocien de negocio puede confinuar en el fuluro. Al mejor conocimiento da 414
Capital, no hay una relacion de negocio futura que dependa de la conchusion de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyocenfes al presente Reporfe fueron reclizodos exclusvamente pora efectos de modelacion
financiero, siendo improbable que se octuaglicen. Mo se realiza ninguna declaracion, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabiidod de los suposiciones realizodas o con respecto o gue todas las suposiciones odecuodas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultodos operglivos, el valor de actlives, los operociones anunciodas v
cualesquier ofrcs elementos considerados en e presenfe Reporfe pueden variar materialmente de los suposiciones
subyocentes del presente Reporte. Cualesquier variociones en las suposiciones de los autores podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resulfodos de inversion de los lectores del presente Reporie podnan vanor
signficafivaments de resultodo: pasodos o cualesquiera de ks proyecciones hipotéficas previsiaos en el presente Reporte.

& A menos gue se indigue lo confrario en la seccion de Valuacion, el presente Reporte no corsidera algin Supuesto Bspecial,
interpretado de ka noma V5 102 come condiciones o hechas hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se ufiizon pora demosirar como los cambios polenciales podnian afectar al valor de un activo yio
pasivo. Se efiqguetaon como "especiales” para recalcar ol wwano de o voluocion gue ko conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias exdstentes o represenfa una perspectiva no comunmente manfenida por
parficipantes de mercado al momenito de la valuocion.

B Lo informocion gque se presenta en esfe Reporte confiene proyecciones y esfimociones respecto de eventos, mefas o
resulfodos estimodos a la fecha del presente Reporie. incluyendo, pero no limitados a: precios octuales. valwacion de
activos subyocentes, iquider de mercodo. modelos propietarios v supuesios |sujefos o combio sin nofificocion) e
informacian pobicamente disponible que se consdera confiable, pero no ha sido verficoda de manera independiente.
Todos los supuestos, opiniones y esfimaciones corstifuyen el juicio del analista a la fecha y estan sujetos a cambio sin
nofificacion. B imposible garanfizar que dichos evenfos, metos o resuitodos se materiolicen en el futo y podran vanor
significafivamente de lo ogui establecido. Toda la informacion contenida en este Repaorte, incluyendo proyecciones
respects del rendimiento del mercado fimanciero, se encuenfran basodas en ks condiciones octuales del mercado, los
cuales pueden fluctuar por eventos polificos, economicos, financieros, sociales o de ofra noturaleza.

® En el gjercicio valuacion, los ocfivos en cuesfion se vallian con la inclusicn de foctores medicombientales, sociales v de
gobemanza (E5G) cuando es aplicable. H informe evalba las considerociones ESG para reflejor con precision su impacto
oactual en el valor de los acfivos. reconociendo que estos foctores pueden influr significafivamente en el rendimiento
fimancierc y la eficiencia operafiva de la entidad ya seq en parfidas como ingresos, costos, valor terminal, efc. Segin sea &l
caso, se reconcce que & impacto de los foctores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el fiempo.

® Adicionalmente al Fideicomiso idenfiicado como el “Chente”, este Reporte ha sido elaborado exclusvamente pora uso de
el Administrador y/o el Rduciano y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identficodos en laos comuricociones enire
414 Capital y el Rdeicomiso.

8 Todo analsis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas deferminaciones respecto de los mefodos
cuantitafivos y cualitafivos mas opropiodios para determinodas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital vfiizd diversas heromientas v metodologios de andlisis financiero. 414 Copital corsidera que el andiisis debe
lzarse de manera conjunia y que tomar da manera aislodao algin componente o elemento del mismo - sin considerar fodos
los componentes o el analsis en su conjunto - puede propiciar un enfendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valwacion subyocente al presente Repaorte.

m Esfo y olras valuaciones de comparias, negocios o inversiones gue 414 Capital ha redlizado, o que redlice en el futuro,
pueden reflejor el uso de metodologios distintas a las ulilizodas en el presente Reporte o, en su caso, en cudlesquier ofros
Reportes preparados por bos disfintos equipos gue son miembros de 414 Caopital

m Cualquier cambio o evento gue ocuma con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra afectar los conclusiones
establecidas en el presenfe Reporte. A pesar de gue eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
prasente Reporte, 414 Copital no asume oblgocion alguna pora actualizar, revisar o modificor el confenido del Reporie.

B H presente Reporte no consfituye uno oferfo paro comprar o vender valores y no debera de interprefarse como tal.
Cuabssquier valuociones son indicafivas [mo realizobles) v estas voluociones pueden diferr sustoncidimente de un valor
redlizoble, parficulormente en condiciones de mercodo fiquidas yfo volafles. Laos inversiones a lo que se refiere esta
publicaocion pueden no ser adecuodas para todos los receptores. B resporsabilidod de los receptores tomar decisiones de
inversion con base en sus propios invesfigaciones. Cualquier pérdida o corsecuencia que surja del uso del matedal
contenido en esta publicocion serd dnica y exclusivamente responsabiidod del inversionista, y 414 Capital no fendra
responsabiidod por dicha consecuencia. En coso de exisfir una duda sobre cualguier inversion, los receplores deben
contoctar a sus propios asesares de inversion. legales y/o fiscoles pora oblener asesona sobre la oporfunidad de la inversion.
Al grado permifido por la ley. ninguna responsabilidod es aceplada por cualguier perdido, daonos o costos de cualguier tipo
que surjan del uso de esta publicacion o sus confenidos.

B Esfos maoteriales fueron preparodos exclusivamente para uso en el territofio mexicano. Este Reporte vy su confenide no
pueden ser reproducidos, distibuidos o un fercero o publicodos sin el consenfimiento de 414 Copital Los leyes y los
reglamentos de ofros paises pueden resfingrr la dishibucion de este Reporte. Las personas en posesion de este documento
deben informarse sobre laos posibles restricciones legales y cumplirlos de manera acorde.
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Comisiones, costos y gastos del administrador del patrimonio del fideicomiso o a
quien se le encomienden dichas funciones:

Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, y salvo que el Administrador sea removido, el Administrador tendra derecho a instruir por escrito al
Fiduciario para que pague cualesquier gastos en los que incurra el Administrador en relacion con la administracion y operacion del Fideicomiso o el
desempefio de sus funciones y obligaciones conforme al Contrato de Administracion y el Contrato de Fideicomiso, incluyendo sin limitacion, (i) la
parte proporcional de salarios y gastos operativos (overhead) asignables del Personal BlackRock que participe en, y que sea responsable de la
supervision de la administracién del Fideicomiso y sus activos (sin incluir cualesquier costos y gastos por concepto de viaje, hospedaje y alimentacion
necesarios o incidentales a los mismos); (ii) cualesquier Gastos del Fideicomiso pagados o incurridos por el Administrador o alguna de sus Afiliadas;
y (iii) costos, honorarios y gastos relacionados con (1) terceros proveedores de servicios, incluyendo contadores, consultores, bancos de inversion,
intermediarios colocadores o cualquier asesor financiero, traductores y asesores legales legal, (2) la preparacién de reportes, incluyendo los reportes
trimestrales de desempefio del Administrador, y (3) cualesquier tramites realizados ante cualquier Autoridad Gubernamental, incluyendo el Servicio
de Administracion Tributaria.

El Administrador podra instruir por escrito al Fiduciario que le transfiera anticipadamente los recursos que sean necesarios para llevar a cabo el pago
de cualesquier Gastos de Administracion antes de o en la fecha en que efectivamente se incurra en el Gasto de Administracién correspondiente, o
bien podra instruir por escrito al Fiduciario que pague dichos gastos en cualquier fecha posterior, en caso de que el Gasto de Administracién hubiere
sido pagado directamente por el Administrador.

Cualesquier reembolsos pagos de Gastos de Administracion que lleve a cabo el Fiduciario, por previa instruccion por escrito del Administrador,
deberan ser adicionados con (i) un margen a valores de mercado respecto de dichos Gastos de Administracién, de conformidad con la Ley Aplicable
(en su caso); y (ii) el IVA, o cualquier otro gasto o carga que pudiere surgir en relacién con dichos gastos, a la cuenta que el Administrador haya
designado en la propia instruccion por escrito, dentro de los 60 dias naturales siguientes a dicha instruccién. EI Administrador debera emitir las
facturas correspondientes de conformidad con la Ley Aplicable.

Las partes del Contrato de Administracion, por medio del mismo, reconocen y aceptan que las Afiliadas del Administrador recibiran, y el Fideicomiso
indirectamente pagara, comisiones por administracion, comisiones por desempefio y otras comisiones y pagos en relacién con la asesoria,
administracion y operacion de los Vehiculos de Inversion en los que el Fideicomiso invierta y las inversiones mantenidas en dichos Vehiculos de
Inversion.

El Fiduciario y el Administrador por medio del Contrato de Administracién y los demas Documentos de la Emision, que resulten aplicables, reconocen
que el esquema de compensacioén e incentivos del Administrador establecidos en el Contrato de Fideicomiso ha sido establecido a modo de velar por
los intereses de los Tenedores en todo momento.

Durante el ejercicio 2025, el Fideicomiso no pagé comisiones, costos y/o gastos al Administrador del Fideicomiso.

Durante el ejercicio 2025 el Fideicomiso no cobré monto alguno derivado de penas convencionales, dafios o perjuicios.

Informacion relevante del periodo

Durante el periodo comprendido del 1 de enero de 2025 y a la fecha de presentacion del presente Reporte Anual, el Fideicomiso divulgé al publico
inversionista informacion relevante en cumplimiento con la Circular Unica de Emisoras vigente y que se enuncian a continuacion:

Fecha: 16 de enero de 2025
Asunto: AVISO DE DISTRIBUCIONES CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE PROYECTOS DE INVERSION SERIE B “BLKAGPI
23D”

ClIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple (el "Fiduciario"), en su caracter de fiduciario del Contrato de Fideicomiso Irrevocable nimero CIB/3143
de fecha 29 de noviembre de 2018 celebrado con BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V., como fideicomitente, fideicomisario en segundo
lugar, y administrador (el "Fideicomitente" o el "Administrador", segin sea caso) y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero,
como representante comun de los tenedores (segun el mismo sea adicionado, suplementado o de cualquier forma modificado de tiempo en tiempo, el
"Contrato de Fideicomiso"); como emisor de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversiéon Serie B con clave de pizarra "BLKAGPI
23D" (los "Certificados"), hace del conocimiento del publico inversionista que el dia 24 de enero de 2025, realizara una distribucién de Monto
Distribuible conforme a lo establecido en la clausula décima segunda del Contrato de Fideicomiso, con las siguientes caracteristicas:

Los términos utilizados con mayuscula inicial y no definidos de cualquier otra forma en el presente aviso de Distribuciones tendran el significado que
se les atribuye a los mismos en el Contrato de Fideicomiso, segun sea el caso.
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16 de enero de 2025

Fecha Ex-Derecho: 23 de enero de 2025
Fecha de Registro: 23 de enero de 2025
Fecha de Distribucion: 24 de enero de 2025
Monto Distribuible: MXN$24,500,000.00
Monto total de Distribuciones: MXN$24,500,000.00
Monto de Distribucion por Certificado Bursatil: MXN$27.4358560882964
Concepto Reembolso de Capital
Monto de la Distribuciéon por rendimientos: MXN$0.00

Retenciones: MXN$0.00

Numero de Certificados Bursatiles en circulacion: 892,992

Las cantidades pagaderas a los Tenedores en los términos del Contrato de Fideicomiso seran pagadas a través de Indeval, a cada Tenedor que en
la fecha de registro, sea titular de los Certificados correspondientes en términos de la legislacién aplicable, considerando el numero de Certificados
de los que sea titular y sin dar efectos, respecto de dichos Certificados y dicha Distribucion a las transferencias realizadas un dia habil previo a la
fecha de Distribucion.

Fecha: 28 de enero de 2025
Asunto: RATIFICACION AUDITOR EXTERNO DEL FIDEICOMISO CIB3143

Ciudad de México, a 28 de enero de 2025.- CIBanco, S.A,, Institucion de Banca Mudiltiple, en su caracter de fiduciario del Contrato de Fideicomiso
Irrevocable identificado con el niumero CIB/3143 de fecha 29 de noviembre de 2018 (el “Contrato de Fideicomiso”; y el fideicomiso constituido
conforme al Contrato de Fideicomiso, el “Fideicomiso”), emisor de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversién bajo el mecanismo
de llamadas de capital (los “Certificados”) identificados con clave de pizarra “BLKAGPI 18D” y “BLKAGPI 23D”, informa al publico inversionista que,
conforme fue aprobado por el Comité Técnico del Fideicomiso mediante resoluciones unanimes tomadas fuera de sesién del Comité Técnico de
fecha 7 de enero de 2025, en términos de lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, el Fideicomiso contraté al despacho
PricewaterhouseCoopers, S.C. como auditor externo del Fideicomiso en relacion con la auditoria a realizarse a los estados financieros anuales del
Fideicomiso correspondientes al ejercicio fiscal del 2024.

Fecha: 16 de abril de 2025
Asunto: AVISO CON FINES INFORMATIVOS CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE PROYECTOS DE INVERSION SERIE A
“BLKAGPI 18D”

Aviso de actualizacién de la inscripcion en el Registro Nacional de Valores (“RNV”) de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion,
sin expresion de valor nominal, identificados con clave de pizarra “BLKAGPI 18D” (los “Certificados”) emitidos bajo el mecanismo de llamadas de
capital por CIBanco S.A., Institu0063i6n de Banca Multiple (el “Fiduciario”), en su caracter de fiduciario del contrato de fideicomiso irrevocable numero
CIB/3143 de fecha 29 de noviembre de 2018 (segun el mismo haya sido o sea modificado, total o parcialmente, adicionado o de cualquier otra forma
reformado, renovado o prorrogado en cualquier momento, el “Contrato de Fideicomiso”), celebrado entre BlackRock Mexico Manager I, S. de R.L. de
C.V., como fideicomitente, como administrador (en dicha capacidad, el “Administrador”), y como fideicomisario en segundo lugar; el Fiduciario, en
dicho caracter; y Evercore Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Division Fiduciaria, como representante comun original, sustituido por Monex Casa de Bolsa,
S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, quien actualmente actia como representante comun de los Tenedores (el “Representante Comun”), derivado
de la décima Llamada de Capital realizada por el Fiduciario (la “Décima Llamada de Capital”), en virtud de la cual se colocaron 82,943,997 (ochenta y
dos millones novecientos cuarenta y tres mil novecientos noventa y siete) Certificados (los “Certificados Adicionales”) el 16 de abril de 2025 (la
“Décima Emision Adicional”), al amparo de la Clausula VIl del Contrato de Fideicomiso, la Clausula V del Acta de Emision, del Titulo y con
fundamento en lo dispuesto en el Gltimo parrafo del articulo 75 de la Ley del Mercado de Valores y el tercer parrafo de la fraccion Il del articulo 14 de
las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros Participantes del Mercado de Valores (la “Circular Unica”). No
hubo modificacién alguna a las demas caracteristicas de la emisién, salvo por el aumento en el monto y nimero de Certificados con motivo de la
Décima Emision Adicional. Los términos utilizados con mayuscula inicial y no definidos de cualquier otra forma en el presente Aviso con Fines
Informativos tendran el significado que se les atribuye a los mismos en el Contrato de Fideicomiso y en la seccion “I. Informacion General — 1.
Glosario de Términos y Definiciones” del Prospecto.

MONTO DE LA DECIMA EMISION ADICIONAL (EFECTIVAMENTE SUSCRITO):
USD $8,099,999.70 (OCHO MILLONES NOVENTA Y NUEVE MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE DOLARES 70/100).
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FECHA DE LA DECIMA EMISION ADICIONAL: 16 DE ABRIL DE 2025

FECHA DE EMISION ADICIONAL: 16 de abril de 2025.
Numero de Llamada de Capital: Décima

Fecha de Inicio de Llamada de Capital: 2 de abril de 2025
Fecha Ex-Derecho: 11 de abril de 2025
Fecha de Registro: 11 de abril de 2025
Fecha Limite de Suscripcion: 14 de abril de 2025
Fecha de Liquidacion de los Certificados: 16 de abril de 2025
Fecha de Canje del Titulo en Indeval: 16 de abril de 2025

Compromiso correspondiente a cada Certificado en 3.8650575618366
circulacion previo a la Décima Emision Adicional:

Precio de suscripcion de los Certificados de la USD$0.09765625(cero Dolares 09765625/100000000) por

Décima Emision Adicional: Certificado (que, Unicamente para efectos informativos es el
equivalente a $1.9860 (un Pesos 9860/1000 M.N.) por
Certificado, en la Décima Emision Adicional, tomando como
base un tipo de cambio Ddlar-Peso de $20.3363 (veinte
Pesos 3363/10000 M.N., tipo de cambio publicado en el
Diario Oficial de la Federaciéon en la Fecha Limite de
Suscripcion de la Décima Emision Adicional) por Dolar.

Fecha: 16 de abril de 2025
Asunto: AVISO CON FINES INFORMATIVOS CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE PROYECTOS DE INVERSION SERIE B
“BLKAGPI 23D”

El motivo del presente aviso con fines informativos es el de informar al publico inversionista de la actualizacién de la inscripcién en el Registro
Nacional de Valores (“RNV”) de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversién, sin expresion de valor nominal, Serie B, identificados
con clave de pizarra “BLKAGPI 23D” (los “Certificados”) emitidos bajo el mecanismo de llamadas de capital por ClBanco, S.A., Instituciéon de Banca
Multiple (el “Fiduciario”), en su caracter de fiduciario del Contrato de Fideicomiso Irrevocable CIB/3143 de fecha 29 de noviembre de 2018 (segun el
mismo haya sido modificado, adicionado o de cualquier otra forma reformado de tiempo en tiempo, el “Contrato de Fideicomiso”), celebrado con
BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V., como fideicomitente, como administrador (en dicha capacidad, el “Administrador”), y como
fideicomisario en segundo lugar; el Fiduciario, en dicho caracter; y Evercore Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Divisién Fiduciaria, como representante
comun original, sustituido por Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, quien actualmente actia como representante comun de
los Tenedores (el “Representante Comun”), y, derivado de la cuarta llamada de capital realizada por el Fiduciario (la “Cuarta Llamada de Capital”), en
virtud de la cual se colocaron 1,199,995 Certificados Serie B el 16 de abril de 2025 (la “Cuarta Emision Adicional”), al amparo de la Clausula VII del
Contrato de Fideicomiso y con fundamento en lo dispuesto en el Ultimo parrafo del articulo 75 de la LMV vy el tercer parrafo de la fraccion Il del
articulo 14 de la Circular Unica. No hubo modificacién alguna a las demas caracteristicas de la emision, salvo por lo mencionado en el presente
aviso. Los términos utilizados con mayuscula inicial y no definidos de cualquier otra forma en el presente Aviso con Fines Informativos tendran el
significado que se les atribuye a los mismos en el Contrato de Fideicomiso.

MONTO DE LA CUARTA EMISION ADICIONAL: USD$7,499,968.75
(QUE, UNICAMENTE PARA EFECTOS INFORMATIVOS, ES EL EQUIVALENTE DE $152,521,614.49 PESOS, UTILIZANDO UN TIPO DE
CAMBIO DE $20.3363 PESOS POR DOLAR PUBLICADO POR EL BANCO DE MEXICO EN EL DIARIO OFICIAL DE LA FEDERACION EN LA
FECHA LIMITE DE SUSCRIPCION)

FECHA DE LA CUARTA EMISION ADICIONAL: 16 DE ABRIL DE 2025.

CERTIFICADOS SERIE B:

Serie: Serie B.

Numero de Llamada de Capital Cuarta

Clave de pizarra de la Serie B: BLKAGPI 23D
Fecha de inicio de la Cuarta Llamada de Capital: 2 de abril de 2025
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Fecha Ex-Derecho: 11 de abril de 2025
Fecha de Registro: 11 de abril de 2025
Fecha Limite de Suscripcion: 14 de abril de 2025
Fecha de canje del Titulo en Indeval: 16 de abril de 2025

Fecha de liquidacién de los Certificados Serie B de 16 de abril de 2025
la Cuarta Llamada de Capital:

Precio de suscripcion de los Certificados Serie B USD$6.25 (seis Ddlares 25/100) por Certificado; equivalente a

en la Cuarta Emisién Adicional: $127.10 ciento veintisiete Pesos 10/100 M.N.) por Certificado,
en la cuarta Emision adicional, tomando como base un tipo de
cambio Dolar- Peso de $20.3363 (veinte Pesos 3363/10000
M.N.) por Délar.

Precio de suscripcion de los Certificados Serie B USD$12.50 Dolares por cada Certificado Serie B que, es el

en la tercera Emision Adicional: equivalente a $239.86 Pesos tomando como base un tipo de
cambio de $19.1890 Pesos por Délar, tipo de cambio publicado
en el Diario Oficial de la Federacién en la Fecha Limite de
Suscripcion de la tercera Emision Adicional de Certificados
Serie B.

Fecha: 30 de abril de 2025
Asunto: Aviso de distribuciones Certificados Bursatiles Fiduciarios de proyectos de inversion Serie B “BLKAGPI 23D”.

ClIBanco, S.A., Institucion de Banca Mudltiple (el “Fiduciario”), en su caracter de fiduciario del Contrato de Fideicomiso Irrevocable numero CIB/3143
de fecha 29 de noviembre de 2018 celebrado con BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V., como fideicomitente, fideicomisario en segundo
lugar, y administrador (el “Fideicomitente” o el “Administrador”, segun sea el caso) y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero,
como representante comun de los tenedores (segun el mismo sea adicionado, suplementado o de cualquier forma modificado de tiempo en tiempo, el
“Contrato de Fideicomiso”); como emisor de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversién Serie B con clave de pizarra “BLKAGPI
23D” (los “Certificados”), hace del conocimiento del publico inversionista que el dia 9 de mayo de 2025, realizara una distribucién de Monto
Distribuible conforme a lo establecido en la clausula décima segunda del Contrato de Fideicomiso, con las siguientes caracteristicas:

Los términos utilizados con mayuscula inicial y no definidos de cualquier otra forma en el presente aviso de Distribuciones tendran el significado que
se les atribuye a los mismos en el Contrato de Fideicomiso, segun sea el caso.

30 de abril de 2025

Fecha Ex-Derecho: 8 de mayo de 2025
Fecha de Registro: 8 de mayo de 2025
Fecha de Distribucion: 9 de mayo de 2025
Monto Distribuible: MXN$12,495,000.00
Monto total de Distribuciones: MXN$12,495,000.00
Monto de Distribucion por Certificado Bursatil: MXN$5.9699367459043
Concepto Reembolso de Capital
Monto de la Distribucion por rendimientos: MXN$0.00
Retenciones: MXN$0.00

Numero de Certificados Bursatiles en circulacién: 2,092,987

Las cantidades pagaderas a los Tenedores en los términos del Contrato de Fideicomiso seran pagadas a través de Indeval, a cada Tenedor que, en
la fecha de registro, sea titular de los Certificados correspondientes en términos de la legislacién aplicable, considerando el nimero de Certificados
de los que sea titular y sin dar efectos, respecto de dichos Certificados y dicha Distribucién a las transferencias realizadas un dia habil previo a la
fecha de Distribucion
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Fecha: 27 de junio de 2025
Asunto: Evento relevante Ordenes FinCEN - CIBanco

Ciudad de México, a 27 de junio de 2025.- CIBanco, S.A., Institucién de Banca Muiltiple, en su caracter de fiduciario del Contrato de Fideicomiso
Irrevocable identificado con el niumero CIB/3143 de fecha 29 de noviembre de 2018 (el “Contrato de Fideicomiso”; y el fideicomiso constituido
conforme al Contrato de Fideicomiso, el “Fideicomiso”), emisor de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion bajo el mecanismo
de llamadas de capital identificados con claves de pizarra “BLKAGPI 18D” y “BLKAGPI 23D”, informa al publico inversionista que con fecha 25 de
junio de 2025, la Financial Crimes Enforcement Network (FInCEN por sus siglas en inglés), una agencia del Departamento del Tesoro de los Estados
Unidos de América, emitié una serie de ordenes (las “Ordenes”) designando a varias entidades financieras mexicanas, incluyendo a CIBanco, S.A.,
Institucién de Banca Multiple (“CIBanco”), como sujetos de principal preocupacion en materia de lavado de dinero en relacion con el trafico ilicito de
opioides, de conformidad con las facultades otorgadas en virtud de la Ley FEND Off Fentanyl, promulgada en 2024. Con las Ordenes, el FinCEN
también ha prohibido a todas las instituciones financieras de los Estados Unidos de América realizar cualquier transmision de fondos a o desde
ClIBanco. Las Ordenes entraran en vigor 21 dias después de su publicacién en el Registro Federal (https://www.federalregister.gov/) (la “Fecha
Efectiva”) y no tienen fecha de expiracién establecida. Aunque las Ordenes no se refieren expresamente a los fideicomisos mexicanos, el alcance de
las Ordenes también puede aplicarse a los fideicomisos mexicanos en los que ClBanco actia como fiduciario, incluyendo el Fideicomiso.

Adicionalmente, la Junta de Gobierno de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores decreté el 26 de junio de 2025 la intervenciéon gerencial
temporal de la administracién de dos instituciones bancarias: ClBanco e Intercam Banco, S.A., Institucion Bancaria Multiple, Grupo Financiero
Intercam. EIl objetivo principal de esta medida es proteger los intereses de los depositantes publicos y acreedores de ambas instituciones. La
intervencion implica la sustitucién de los 6érganos administrativos y representantes legales de los bancos antes mencionados, con el propdsito de
salvaguardar los derechos de los depositantes y clientes, en respuesta a las implicaciones derivadas de las medidas recientemente anunciadas por el
Departamento del Tesoro de los Estados Unidos de América.

En este sentido, el Administrador esta llevando a cabo una revision de las posibles consecuencias que las Ordenes pueden tener sobre el
Fideicomiso y esta evaluando sus opciones para hacer frente a cualquier riesgo para sus inversionistas.

Fecha: 9 de julio de 2025
Asunto: Comunicado de CIBanco, Institucion de Banca Muiltiple en su caracter de Fiduciario

Razon Social
ClIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple, Direccion Fiduciaria

Lugar y Fecha
Ciudad de México, 9 de julio de 2025

Evento Relevante

Ciudad de México, a 9 de julio de 2025.- CIBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple (CIBanco o Institucion), en su calidad de Fiduciario
(Fiduciario), informa que, como es del conocimiento del publico inversionista, desde el dia 26 de junio de 2025, se encuentra en un estado de
intervencion decretado por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), bajo la administracion cautelar de Alvarez & Marsal México, S.C.
(Administrador Cautelar) designado por el Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB o Instituto). La intervencién en comento, derivo de la
publicacion de la Orden emitida por el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos, por conducto de la Financial Crimes Enforcement Network
(FinCEN, por sus siglas en inglés), en la cual identificé a tres instituciones bancarias mexicanas, incluyendo a CIBanco, como instituciones de
“preocupacion principal de lavado de dinero”.

En relacion a lo anterior, esta Institucion les reitera que, durante esta etapa de intervencion, las operaciones fiduciarias se seguiran desarrollando de
manera regular y conforme a los términos pactados en los respectivos documentos de cada emision, asi como en apego a la normatividad vigente. El
objetivo fundamental de la intervencién es preservar la estabilidad y el curso ordinario de las operaciones de la Institucién, protegiendo en todo
momento los intereses de los clientes y del publico en general.

Asimismo, se informa al publico inversionista que, hasta el momento no se han identificado elementos que comprometan la operacion ni la actuacion
de esta Institucion en el corto plazo; por lo que no se han visto afectadas las funciones que desempefia como fiduciario.

En este sentido, les confirmamos que los delegados fiduciarios asignados a sus negocios contindan contando con las facultades necesarias para la
ejecucion de actos relacionados con sus emisiones. Lo anterior, en virtud de que dichos poderes no han sido revocados, limitados, ni se consideran
cancelados por el solo hecho del inicio de la intervencion, conforme a lo dispuesto en los articulos 131 y 133 de la Ley de Instituciones de Crédito.
Dicha Ley, faculta expresamente al Administrador Cautelar para otorgar o revocar poderes y designar delegados fiduciarios, pero no establece una
revocacion automatica de los poderes previamente otorgados, salvo en lo que respecta a los érganos colegiados de la Institucion, como el Consejo
de Administracién y, en ciertos casos, la Asamblea de Accionistas.

En caso de que, en el futuro, el Administrador Cautelar determine realizar algun ajuste en las designaciones o revocar alguno de los poderes
actualmente vigentes, dicha situacién sera debidamente notificada a las partes involucradas, con la oportunidad y formalidad que corresponda.

Reiteramos que los negocios en los que ClBanco actia como Fiduciario continian operando con plena validez juridica y que el marco normativo
mexicano ofrece garantias solidas y suficientes para la proteccion de sus derechos.
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Finalmente, se hace énfasis en que, a la fecha, la Institucién no se encuentra incluida en ninguna lista de personas bloqueadas o restringidas, ni por
la Unidad de Inteligencia Financiera de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, ni por el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos de
Ameérica. En consecuencia, no existe impedimento legal o regulatorio que limite la participacion de fedatarios publicos en la instrumentacion de las
transacciones relacionadas con los negocios administrados por esta Institucion.

Agradecemos su atencién y confianza en este proceso. Reafirmamos nuestro compromiso con la continuidad y cumplimiento de las obligaciones
asumidas, y quedamos atentos para atender cualquier duda o requerimiento adicional.

Fecha: 23 de julio de 2025
Asunto: Aviso de Canje de los Titulos "BLKAGPI 18D"

S.D. INDEVAL, S.ADE C.V.

INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE VALORES
Paseo de la Reforma 255, 2° y 3er piso

Colonia Cuauhtémoc

06500, Ciudad de México.

Atencion: Lic. Luis Enrique Flores Torres Asunto:
Aviso de Canje de los Titulos “BLKAGPI 18D” y “BLKAGPI 23D".

Hacemos referencia a los titulos que amparan los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion con claves de pizarra “BLKAGPI 18D”
(los “Certificados Serie A”), y “BLKAGPI 23D” (los “Certificados Serie B”, y conjuntamente con los Certificados Serie A, los “Titulos” y los “Certificados
Bursatiles” respectivamente), emitidos por ClBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple (el “Fiduciario”), actuando en su calidad de fiduciario del
contrato de fideicomiso irrevocable numero CIB/3143 de fecha 29 de noviembre de 2018 (el “Contrato de Fideicomiso”), donde , BlackRock México
Manager I, S. de R.L. de C.V., actia como fideicomitente, como administrador y como fideicomisario en segundo lugar; y Monex Casa de Bolsa, S.A.
de C.V., Monex Grupo Financiero, como representante comun de los tenedores de los Certificados Bursatiles.

Al respecto, en nuestro caracter de Fiduciario, hacemos de su conocimiento que el dia 4 de agosto de 2025 se llevara a cabo el canje de los Titulos
ante esa H. Institucién para el Depésito de Valores. Dicho canje se sustenta en virtud de la emision de Certificados Bursatiles adicionales derivados
de la décima primera Emision Adicional de los Certificados Bursatiles Serie A y la quinta Emisién Adicional de los Certificados Bursatiles Serie B de
conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso y segun la inscripcién de dicha emision adicional sera actualizada de conformidad con lo
establecido en el articulo 75 de la Ley del Mercado de Valores.

Fecha: 23 de julio de 2025
Asunto: Aviso de Canje de los Titulos “BLKAGPI 23D”

S.D. INDEVAL, S.ADE C.V.

INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE VALORES
Paseo de la Reforma 255, 2° y 3er piso

Colonia Cuauhtémoc

06500, Ciudad de México.

Atencion: Lic. Luis Enrique Flores Torres
Asunto: Aviso de Canje de los Titulos “BLKAGPI 18D” y “BLKAGPI 23D".

Hacemos referencia a los titulos que amparan los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion con claves de pizarra “BLKAGPI 18D”
(los “Certificados Serie A”), y “BLKAGPI 23D” (los “Certificados Serie B”, y conjuntamente con los Certificados Serie A, los “Titulos” y los “Certificados
Bursatiles” respectivamente), emitidos por ClBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple (el “Fiduciario”), actuando en su calidad de fiduciario del
contrato de fideicomiso irrevocable nimero CIB/3143 de fecha 29 de noviembre de 2018 (el “Contrato de Fideicomiso”), donde , BlackRock México
Manager Il, S. de R.L. de C.V., actia como fideicomitente, como administrador y como fideicomisario en segundo lugar; y Monex Casa de Bolsa, S.A.
de C.V., Monex Grupo Financiero, como representante comun de los tenedores de los Certificados Bursatiles.

Al respecto, en nuestro caracter de Fiduciario, hacemos de su conocimiento que el dia 4 de agosto de 2025 se llevara a cabo el canje de los Titulos
ante esa H. Institucién para el Depésito de Valores. Dicho canje se sustenta en virtud de la emision de Certificados Bursatiles adicionales derivados
de la décima primera Emision Adicional de los Certificados Bursatiles Serie A y la quinta Emisién Adicional de los Certificados Bursatiles Serie B de
conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso y segun la inscripcién de dicha emision adicional sera actualizada de conformidad con lo
establecido en el articulo 75 de la Ley del Mercado de Valores.

Fecha: 4 de agosto de 2025
Asunto: AVISO CON FINES INFORMATIVOS CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE PROYECTOS DE INVERSION SERIE B
“BLKAGPI 23D”

El motivo del presente aviso con fines informativos es el de informar al publico inversionista de la actualizacién de la inscripcion en el Registro Nacional
de Valores (“RNV”) de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion, sin expresion de valor nominal, Serie B, identificados con clave
de pizarra “BLKAGPI 23D” (los “Certificados”) emitidos bajo el mecanismo de llamadas de capital por CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple (el
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“Fiduciario”), en su caracter de fiduciario del Contrato de Fideicomiso Irrevocable CIB/3143 de fecha 29 de noviembre de 2018 (segun el mismo haya
sido modificado, adicionado o de cualquier otra forma reformado de tiempo en tiempo, el “Contrato de Fideicomiso”), celebrado con BlackRock Mexico
Manager Il, S. de R.L. de C.V., como fideicomitente, como administrador (en dicha capacidad, el “Administrador”), y como fideicomisario en segundo
lugar; el Fiduciario, en dicho caracter; y Evercore Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Division Fiduciaria, como representante comun original, sustituido por
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, quien actualmente actia como representante comun de los Tenedores (el
“Representante Comun”), y, derivado de la quinta llamada de capital realizada por el Fiduciario (la “Quinta Llamada de Capital’), en virtud de la cual
se colocaron 2,127,997 Certificados Serie B el 4 de agosto de 2025 (la “Quinta Emisién Adicional”), al amparo de la Clausula VII del Contrato de
Fideicomiso y con fundamento en lo dispuesto en el tltimo parrafo del articulo 75 de la LMV y el tercer parrafo de la fraccién |l del articulo 14 de la
Circular Unica. No hubo modificacién alguna a las deméas caracteristicas de la emisién, salvo por lo mencionado en el presente aviso. Los términos
utilizados con mayuscula inicial y no definidos de cualquier otra forma en el presente Aviso con Fines Informativos tendran el significado que se les
atribuye a los mismos en el Contrato de Fideicomiso.

MONTO DE LA QUINTA EMISION ADICIONAL: USD$6,649,990.64

(QUE, UNICAMENTE PARA EFECTOS INFORMATIVOS, ES EL EQUIVALENTE DE $124,993,223.88 PESOS, UTILIZANDO UN TIPO DE
CAMBIO DE $18.7960 PESOS POR DOLAR PUBLICADO POR EL BANCO DE MEXICO EN EL DIARIO OFICIAL DE LA FEDERACION
EN LA FECHA LiMITE DE SUSCRIPCION)

FECHA DE LA QUINTA EMISION ADICIONAL: 4 DE AGOSTO DE 2025.

CERTIFICADOS SERIE B:

Serie: Serie B.

Numero de Llamada de Capital Quinta

Clave de pizarra de la Serie B: BLKAGPI 23D
Fecha de inicio de la Cuarta Llamada de Capital: 21 de julio de 2025
Fecha Ex-Derecho: 30 de julio de 2025
Fecha de Registro: 30 de julio de 2025
Fecha Limite de Suscripcion: 31 de julio de 2025
Fecha de canje del Titulo en Indeval: 4 de agosto de 2025

Fecha de liquidacion de los Certificados Serie B de 4 de agosto de 2025
la Quinta Llamada de Capital:

Precio de suscripcion de los Certificados Serie Ben USD$3.125 (tres Dolares 125/1000) por Certificado;

la Quinta Emisién Adicional: equivalente a $58.74 cincuenta y ocho Pesos 74/100 M.N.)
por Certificado, en la quinta Emision adicional, tomando
como base un tipo de cambio Dolar-Peso de $18.7960
(dieciocho Pesos 7960/10000 M.N.) por Délar.

Fecha: 5 de agosto de 2025
Asunto: REENVIO, SUSTITUYE AL ANTERIOR, AVISO CON FINES INFORMATIVOS CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE
PROYECTOS DE INVERSION SERIE A "BLKAGPI 18D"

Aviso de actualizacién de la inscripcion en el Registro Nacional de Valores (“RNV”) de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion,
sin expresion de valor nominal, identificados con clave de pizarra “BLKAGPI 18D” (los “Certificados”) emitidos bajo el mecanismo de llamadas de
capital por CIBanco S.A., Institucion de Banca Mdltiple (el “Fiduciario”), en su caracter de fiduciario del contrato de fideicomiso irrevocable numero
CIB/3143 de fecha 29 de noviembre de 2018 (segun el mismo haya sido o sea modificado, total o parcialmente, adicionado o de cualquier otra forma
reformado, renovado o prorrogado en cualquier momento, el “Contrato de Fideicomiso”), celebrado entre BlackRock Mexico Manager I, S. de R.L. de
C.V., como fideicomitente, como administrador (en dicha capacidad, el “Administrador”), y como fideicomisario en segundo lugar; el Fiduciario, en
dicho caracter; y Evercore Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Division Fiduciaria, como representante comun original, sustituido por Monex Casa de Bolsa,
S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, quien actualmente actia como representante comun de los Tenedores (el “Representante Comun”), derivado
de la décima primera Llamada de Capital realizada por el Fiduciario (la “Décima Primera Llamada de Capital”’), en virtud de la cual se colocaron
130,047,997 (ciento treinta millones cuarenta y siete mil novecientos noventa y siete) Certificados (los “Certificados Adicionales”) el 4 de agosto de
2025 (la “Décima Primera Emision Adicional”), al amparo de la Clausula VIl del Contrato de Fideicomiso, la Clausula V del Acta de Emision, del Titulo
y con fundamento en lo dispuesto en el ultimo parrafo del articulo 75 de la Ley del Mercado de Valores y el tercer parrafo de la fraccion Il del articulo
14 de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros Participantes del Mercado de Valores (la “Circular
Unica”). No hubo modificacién alguna a las demas caracteristicas de la emision, salvo por el aumento en el monto y nimero de Certificados con
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motivo de la Décima Primera Emision Adicional. Los términos utilizados con mayuscula inicial y no definidos de cualquier otra forma en el presente
Aviso con Fines Informativos tendran el significado que se les atribuye a los mismos en el Contrato de Fideicomiso y en la secciéon “I. Informacion
General — 1. Glosario de Términos y Definiciones” del Prospecto.

MONTO DE LA DECIMA PRIMERA EMISION ADICIONAL (EFECTIVAMENTE SUSCRITO): USD $6,349,999.87 (SEIS MILLONES TRESCIENTOS
CUARENTA Y NUEVE MIL NOVECIENTOAS NOVENTA Y NUEVE DOLARES 87/100).

FECHA DE LA DECIMA PRIMERA EMISION ADICIONAL: 4 DE AGOSTO DE 2025

FECHA DE EMISION ADICIONAL: 4 de agosto de 2025.
Numero de Llamada de Capital: Décima Primera
Fecha de Inicio de Llamada de Capital: 21 de julio de 2025
Fecha Ex-Derecho: 30 de julio de 2025
Fecha de Registro: 30 de julio de 2025
Fecha Limite de Suscripcion: 31 de julio de 2025
Fecha de Liquidacién de los Certificados: 4 de agosto de 2025
Fecha de Canje del Titulo en Indeval: 4 de agosto de 2025

Compromiso correspondiente a cada Certificado 1. 2456232264442
en circulacién previo a la Décima Primera
Emision Adicional:

Precio de suscripcion de los Certificados de la USD$0.048828125 (cero ddlares 048828125/1000000000)

Décima Primera Emisién Adicional: por Certificado; equivalente a $0.9177734375 (cero Pesos
9177734375/10000000000 M.N.) por Certificado, en la
décima primera Emision Adicional, tomando como base un
tipo de cambio Délar- Peso de $18.7960 (dieciocho Pesos
7960/10000 M.N., tipo de cambio publicado en el Diario
Oficial de la Federacion en la Fecha Limite de Suscripcién
de la Décima Primera Emision Adicional) por Dolar.

Fecha: 29 de agosto de 2025

Asunto: En virtud de los acuerdos adoptados en las Resoluciones Unanimes y la celebracién del convenio de sustitucion de institucion
fiduciaria, el Administrador en colaboraciéon con CIBanco, Citi y el Representante Comun, estaran llevando a cabo los actos necesarios y/o
convenientes para actualizar la inscripcién respectiva en el Registro Nacional de Valor

Ciudad de México, a 29 de agosto de 2025.- BlackRock México Manager I, S. de R.L. de C.V. (“BlackRock” o el “Administrador”) anuncia que,
derivado de los acuerdos adoptados por los tenedores de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversiéon no amortizables Serie A 'y
Serie B, emitidos bajo el mecanismo de llamadas de capital, identificados con las claves de pizarra “BLKAGPI 18D” y “BLKAGPI 23D”, mediante
resoluciones unanimes de tenedores aprobadas fuera de Asamblea General de Tenedores de fecha 21 de julio de 2025 (las “Resoluciones
Unanimes”), por virtud de las cuales, entre otros asuntos, se aprob6 la sustitucion y, en consecuencia, remocion de CIBanco, S.A., Institucion de
Banca Multiple (“CIBanco”), como fiduciario del Contrato de Fideicomiso Irrevocable identificado con el nimero CIB/3143 (el “Fideicomiso”) para ser
sustituido por Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria (“Citi”), el dia 28 de agosto de
2025, se celebro el convenio de sustitucion fiduciaria entre ClBanco, en su caracter de fiduciario sustituido; Citi, en su caracter de fiduciario sustituto;
BlackRock, en su caracter de fideicomitente, administrador y fideicomisario en segundo lugar; y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo
Financiero (el “Representante Comun”), en su caracter de representante comun de los tenedores, por virtud del cual se llevd a cabo la sustitucion y
remocion de ClBanco como fiduciario del Fideicomiso por Citi.

Fecha: 28 de noviembre de 2025
Asunto: Aviso de distribucion BLKAGPI 18D

AVISO A LOS TENEDORES DE CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE BLKAGPI18D

Hacemos referencia al Convenio de Sustitucion Fiduciaria de fecha 28 de agosto de 2025, y al Contrato de Fideicomiso Irrevocable No. 188113, en el
que nuestra representada tiene el caracter de Fiduciario, ambos celebrado entre BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V. como
Fideicomitente, como Administrador y come Fideicomisario en Segundo Lugar (en dicho caracter, el "Fideicomitente" o el "Administrador o el
"Fideicomisario en Segundo Lugar"); Banco Citi México, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria, como
fiduciario sustituto del contrato de fideicomiso CIB/3143; y Monex Grupo Financiero, como Representante Comun (el "Representante Comun"). Los
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términos utilizados con mayuscula inicial en la presente instruccion y que no estuvieren expresamente definidos en la misma, tendran el significado
que a los mismos se les atribuye en el Contrato de Fideicomiso.

Con relacién al referido Contrato de Fideicomiso Irrevocable y, en cumplimiento de los términos y condiciones del mismo, identificados en la Clausula
12.4, por este medio le instruimos a que realice la publicacion del Aviso de Distribucion descrito en el Anexo de la presente en Emisnet y STIV-2.

Agradeceremos que nos indiquen cuando la operacion haya sido realizada.

28 de noviembre de 2025

Fecha Ex-Derecho: 5 de diciembre de 2025
Fecha de Registro: 5 de diciembre de 2025
Fecha de Distribucion: 8 de diciembre de 2025
Monto Distribuible: USD S11,000,000.00
Monto total de Distribuciones: USD S11,000,000.00
Monto de Distribucion por Certificado USD $0.0169179274377
Bursatil:

Concepto: Reembolso de Capital
Monto de la Distribucién por rendimientos: EU-A$0.00
Retenciones: EU-A$0.00
Numero de Certificados Bursatiles en circulacion: 234,451,959

AVISO A LOS TENEDORES DE DISTRIBUCION DE REEMBOLSO DE APORTACIONES

Fecha: 8 de enero de 2026
Asunto: Aviso de Canje de los Titulos identificado con claves de pizarra "BLKAGPI 18D" y "BLKAGPI 23D"

Hacemos referencia a los titulos que amparan los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversién, correspondientes a la Serie A,
identificados con clave de pizarra "BLKAGPI 18D" (los "Certificados Serie A"), y a la Serie B, identificados con clave de pizarra "BLKAGPI 23D" (los
"Certificados Serie B" y, conjuntamente con los Certificados Serie A, los "titulos" y/o los "Certificados Bursatiles", respectivamente), emitidos por
ClIBanco S.A., Instituciéon de Banca Multiple (hoy Banco Multiva, S.A., institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Multiva, como causahabiente
final del negocio fiduciario escindido de CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple) ("CiBanco"), actuando en su calidad de fiduciario del Contrato
de Fideicomiso Irrevocable numero CIB/3143 (hoy identificado con el numero 188113) de fecha 16 de diciembre de 2019 (segun el mismo ha sido
modificado y segun sea modificado de tiempo en tiempo, el "Contrato de Fideicomiso" y/o “Fideicomiso"), donde BlackRock México Manager Ill, S. de
R.L. de C.V., actia como fideicomitente, administrador y fideicomisario en segundo lugar, y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo
Financiero, como representante comun de los tenedores de los Certificados Bursatiles. Los términos utilizados con mayuscula inicial y no definidos
de cualquier otra forma en el presente aviso tendran el significado que a ellos se les atribuye en el Contrato de Fideicomiso.

Al respecto, en nuestro caracter de fiduciario sustituido, hacemos de su conocimiento que el dia 21 de enero de 2026 se llevar a cabo el canje de los
titulos ante esa Instituciéon para el Dep6sito de Valores. Dicho canje se sustenta en virtud de la Asamblea General de Tenedores de los Certificados
Bursatiles de fecha del 21 de julio de 2025, en la cual se aprobd, entre otros asuntos, (i) remover y en consecuencia sustituir a CIBanco (hoy Banco
Multiva, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Multiva como causahabiente final del negocio fiduciario de CIBanco, S.A., Institucion de
Banca Multiple) como fiduciario del Contrato de Fideicomiso para ser sustituido por Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo
Financiero Citi México, Division Fiduciaria; (ii) otorgar las dispensas necesarias o convenientes en relacién con la sustitucién fiduciaria; y (iii) llevar a
cabo las modificaciones necesarias y/o convenientes al Fideicomiso, y segun resulte aplicable o conveniente, a los demas Documentos de la Emision
a fin de instrumentar la sustitucién del Fiduciario.

Fecha: 22 de enero de 2026
Asunto: AVISO CON FINES INFORMATIVOS CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE PROYECTOS DE INVERSION SERIE A
“BLKAGPI 18D” Y SERIE B “BLKAGPI 23D”

El motivo del presente aviso con fines informativos es el de informar al publico inversionista de la actualizacién de la inscripcion en el Registro
Nacional de Valores (“RNV”) de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion Serie A, identificados con clave de pizarra “BLKAGPI
18D” (los “Certificados Serie A”), y de los de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion Serie B, identificados con clave de pizarra
“BLKAGPI 23D” (los “Certificados Serie B” y en conjunto con los Certificados Serie A, los “Certificados”), emitidos bajo el mecanismo de llamadas de
capital por Banco Citi México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria (“Citi” o, segun el contexto lo
requiera, el “Fiduciario Sustituto”), en su caracter de fiduciario del contrato de fideicomiso irrevocable nimero 188113 (anteriormente identificado con
el numero CIB/3143), celebrado con BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V., como fideicomitente, administrador y fideicomisario en
segundo lugar; y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, quien actia como representante comun de los Tenedores (segun el
mismo haya sido modificado de tiempo en tiempo, el “Contrato de Fideicomiso”), derivado de las resoluciones unanimes de Tenedores de fecha 21
de julio de 2025 aprobadas fuera de Asamblea General de Tenedores (la “Resoluciones de 2025”) se aprobaron, entre otros asuntos, (i) la sustitucion
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de CIBanco, S.A,, Instituciéon de Banca Multiple (hoy Banco Multiva, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Multiva) (el “Fiduciario
Sustituido” o “CIBanco”) como fiduciario del Contrato de Fideicomiso, por Citi; (ii) otorgar las autorizaciones y/ o dispensas necesarias o convenientes
en relacién con el inciso (i) anterior; y, (iii) llevar a cabo las modificaciones necesarias y/ o convenientes al Contrato de Fideicomiso y segun resulte
aplicable y/ o conveniente a los demas Documentos de la Emision en relacién con lo anterior.

Los términos en mayuscula inicial no expresamente definidos en el presente aviso con fines informativos tendran el significado que a los mismos se
les atribuye en el Apéndice “A” del Contrato de Fideicomiso.

CARACTERISTICAS ORIGINALES DE LOS CERTIFICADOS

Tipo de oferta: Oferta publica restringida en México.
Fiduciario original: ClIBanco, S.A., Institucién de Banca Mdltiple (hoy Banco Multiva, S.A.,

Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Multiva).

Fideicomitente: BlackRock Mexico Manager II, S. de R.L. de C.V.

Fideicomisarios en primer Los Tenedores.

lugar:

Fideicomisario en segundo BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V.

lugar:

Administrador: BlackRock Mexico Manager I, S. de R.L. de C.V.

Tipo de instrumento: Certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion sujetos al

mecanismo de Llamadas de Capital.

Clave de pizarra de los "BLKAGPI 18D".

Certificados Serie A:

Clave de pizarra de los "BLKAGPI 23D".

Certificados Serie B:

Valor nominal: Los Certificados no tendran valor nominal.
Denominacién de los Los Certificados se encuentran denominados en Ddlares.

Certificados Serie Ay los
Certificados Serie B:

Precio de colocacién de la USD$100.00 (cien Ddlares 00/100) por Certificado; equivalente a $2,019.20

Emision Inicial de los Certificados (dos mil diecinueve Pesos 20/100 M.N.) por Certificado, en la Emision Inicial,

Serie A: tomando como base un tipo de cambio Délar-Peso de $20.1920 (veinte Pesos
1920/10000 M.N.) por Délar.

Precio de colocacién de la USD$100.00 (cien Délares 00/100) por Certificado; equivalente a $1,854.37

Emision Inicial de los Certificados (mil ochocientos cincuenta y cuatro Pesos 37/100 M.N.) por Certificado, en la

Serie B: Emision Inicial, tomando como base un tipo de cambio Délar-Peso de

$18.5437 (dieciocho Pesos 5437/10000 M.N.) por Ddlar.

Numero de Certificados Serie A 230,000 (doscientos treinta mil) Certificados.
de la Emisién Inicial:

Numero de Certificados Serie B 225,000 (doscientos veinticinco mil) Certificados.
de la Emisién Inicial:

Monto Maximo de la Emisién: Hasta USD$211,400,000.00 (doscientos once millones cuatrocientos mil
Délares 00/100).

Monto Maximo de la Serie A: Hasta USD$115,000,000.00 (ciento quince millones de Ddlares 00/100).

Monto Maximo de la Serie B: Hasta USD$96,400,000.00 (noventa y seis millones cuatrocientos mil

Délares 00/100).

Llamadas de Capital: Los Certificados se emiten bajo el mecanismo de Llamadas de Capital y por lo
tanto, el Fiduciario podra, de conformidad con las instrucciones del
Administrador, requerir a los Tenedores la aportacién cantidades de dinero en
efectivo en cada ocasion en que el Fiduciario realice una Llamada de Capital,
en los términos del Contrato de Fideicomiso. Cualquier Tenedor registrado
que no suscriba los Certificados que se emitan en una Emisiéon Adicional
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Contrato de Fideicomiso:

Numero de Fideicomiso:

Fines del Fideicomiso:

Patrimonio del Fideicomiso:

Fecha: 2025-12-31

conforme a una Llamada de Capital, se vera sujeto a una diluciéon punitiva
establecida en el Contrato de Fideicomiso. Como consecuencia de dicha
dilucién, el porcentaje que representen los Certificados en circulacion de los
que sea titular un Tenedor que no cumplié con una Llamada de Capital antes
de la Emision Adicional respectiva, disminuira después de dicha Emisién
Adicional mas alla del monto proporcional que debia haber aportado al
Fideicomiso respecto de dicha Emisién Adicional conforme a sus
Compromisos por Certificado respectivos, y la parte proporcional acrecentara
en beneficio de los Tenedores que si suscribieron y pagaron los Certificados
que se emitieron en la Emision Adicional respectiva.

Contrato de Fideicomiso Irrevocable numero CIB/3143 de fecha 29 de
noviembre de 2018 celebrado entre BlackRock Mexico Manager I, S. de R.L.
de C.V. como fideicomitente, administrador y fideicomisario en segundo lugar;
el Fiduciario; y el Representante Comun.

CIB/3143.

Que el Fiduciario lleve a cabo cada una de las actividades y cumpla con cada
una de las obligaciones descritas en el Contrato de Fideicomiso y cualesquier
otro Documento de la Emisién, incluyendo (i) llevar a cabo la Emision Inicial y
la oferta publica restringida de los Certificados de la Serie Inicial y la Emisién
Inicial de Certificados de Series Subsecuentes, asi como llevar a cabo
Emisiones Adicionales que resulten de cualquier Llamada de Capital
requerida de cualquier Serie, de conformidad con los términos establecidos en
el Contrato de Fideicomiso; (ii) realizar Inversiones; (iii) distribuir y administrar
el Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el
Contrato de Fideicomiso; (iv) realizar Distribuciones de conformidad con lo
establecido en la Clausula 12.1 del Contrato de Fideicomiso; y (v) realizar
todas aquéllas actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier otra
Persona que conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso o de
cualesquier otro Documentos de la Emision tenga derecho a instruir al
Fiduciario (incluyendo, sin limitacion, el Representante Comun y aquéllas
Personas a las cuales se les hayan delegado o cedido dichas facultades del
Administrador de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Administracién), en cada caso, de conformidad con los términos del Contrato
de Fideicomiso, que el Administrador o dicha otra Persona considere que
sean necesarias, recomendables, convenientes o incidentales a las
actividades descritas en el Contrato de Fideicomiso.

El Patrimonio del Fideicomiso se conformara de los siguientes activos:
(a) la Aportacion Inicial;

(b) el Monto de la Emisién Inicial para cada Serie de Certificados,
cualesquier montos que resulten de las Emisiones Adicionales de cada Serie
de Certificados derivado de las Llamadas de Capital y todas y cada una de las
cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso (incluyendo cualquier
monto resultante de las Emisiones Adicionales de cada Serie de Certificados
resultantes las Llamadas de Capital, realizadas después de cualquier
reapertura o aumento del Monto Maximo de Emisién o del Monto Maximo de
la Serie respectivo);

(c) cualesquier derechos fideicomisarios, acciones, participaciones
sociales (limited partner interests), o cualquier otra participacion de capital o
derecho en relaciéon con, o derivado de cualquier Inversién realizada por el
Fiduciario, directa o indirectamente, a través de cualquier Vehiculo de
Inversiéon, conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi como
los frutos y rendimientos derivados de los mismos;

(d) todos y cada uno de los derechos de crédito derivados de, o
relacionados con, cualquier crédito o financiamiento otorgado por el
Fiduciario, incluyendo cualesquiera derechos de crédito derivados de
préstamos otorgados por el Fiduciario en favor de cualquier Vehiculo de
Inversién conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi como

Moneda: USD
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Plazo de vigencia de la Emision
de los Certificados Bursatiles
Serie A:

Plazo de vigencia de la Emision
de los Certificados Bursatiles
Serie B

Depositario:

Fuente de pago, Distribuciones:

Tiempo y forma de las
Distribuciones:

Amortizacion:

Lugar y forma de pago:

Fecha: 2025-12-31

todos y cada uno de los documentos de crédito derivados de, o relacionados
con, dichos derechos de crédito (incluyendo, sin limitacion, cualesquier
pagaré, instrumentos de garantia, intereses y comisiones relacionados con los
mismos);

(e) cualesquiera recursos y demas activos, bienes o derechos que
reciba el Fiduciario como consecuencia de las Inversiones, o derivado de una
Desinversion de las mismas;

() las Inversiones Permitidas, y cualquier cantidad que derive de las
mismas;

(9) los Compromisos Restantes de los Tenedores;

(h) en su caso, los contratos de cobertura celebrados por el Fiduciario

de conformidad con la Clausula 13.2 del Contrato de Fideicomiso;

(i) todos y cada uno de los demas activos y derechos cedidos al, y/o
adquiridos por el Fiduciario, asi como las obligaciones que asuma para los
Fines del Fideicomiso de conformidad con, o segun lo previsto en el Contrato
de Fideicomiso; y

@) todos y cada uno de los montos en efectivo y cualesquiera frutos,
productos y/o rendimientos derivados de o relacionados con los bienes
descritos en los incisos anteriores, incluyendo los derechos derivados de, o
relacionados con, la inversién u operaciéon del Fideicomiso, incluyendo, sin
limitacion, el cobro de indemnizaciones, multas y penalidades por
incumplimiento de contratos y otros derechos similares.

5,480 dias, equivalentes a 182 meses, equivalentes a aproximadamente 15
afos contados a partir de la Fecha de Emision Inicial, en el entendido, que
dicho plazo podra extenderse de conformidad con el Contrato de Fideicomiso
previa resolucion de la Asamblea de Tenedores que cumpla con los requisitos
establecidos en el articulo 220 de la LGTOC.

3,907 dias, contados a partir de la Fecha de Emisioén Inicial, en el entendido,
que dicho plazo podra extenderse de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso previa resolucion de la Asamblea de Tenedores que cumpla con
los requisitos establecidos en el articulo 220 de la LGTOC.

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

Las Distribuciones y los pagos al amparo de los Certificados seran
exclusivamente con cargo a los bienes que integran el Patrimonio del
Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso también estara disponible para
realizar pagos de las demas comisiones, honorarios, gastos, obligaciones e
indemnizaciones, incluyendo, sin limitacion, del Fiduciario, del Administrador,
del Representante Comun y de los Intermediarios Colocadores, segun se
establece en el Contrato de Fideicomiso.

El Administrador instruira al Fiduciario la distribucion de los ingresos del
Fideicomiso con respecto a una Serie en particular en aquellos tiempos y
montos que el Administrador determine a su entera discrecion. Salvo que el
Administrador indique lo contrario por escrito, todas las Distribuciones se
haran en Ddélares a través de Indeval; en el entendido, que de conformidad
con el articulo 8 de la Ley Monetaria de los Estados Unidos Mexicanos, las
obligaciones de pago contraidas dentro o fuera de México, en moneda
extranjera para ser cumplidas en México, se solventaran entregando el
equivalente en Pesos, al tipo de cambio publicado por el Banco de México en
el Diario Oficial de la Federacion en la fecha en que se efectiue el pago
correspondiente.

Los Certificados seran no amortizables.

Todos los pagos a los Tenedores se llevaran a cabo por medio de
transferencia electronica a través de Indeval, ubicado en Paseo de la Reforma
No. 255, Piso 3, Col. Cuauhtémoc, 06500, Ciudad de México, contra la
entrega del titulo que documente los Certificados, o contra las constancias o

Moneda: USD
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Derechos que confieren a los

Tenedores:

Régimen fiscal:

Fecha: 2025-12-31

certificaciones que para tales efectos expida el Indeval.

Cada Certificado otorga derechos corporativos y econémicos a su Tenedor.
Cada Tenedor de Certificados tendra derecho a recibir Distribuciones
derivadas de las Inversiones realizadas por el Fiduciario, sujeto a los términos
del Contrato de Fideicomiso. Cada Tenedor de Certificados tendra derecho a
asistir y votar en la Asamblea de Tenedores. Asi mismo los Tenedores que,
en lo individual o en su conjunto tengan el (a) 25% o mas de los Certificados
que se encuentren en circulacion, tendran derecho a (i) solicitar al
Representante  Comun convoque a una Asamblea de Tenedores,
especificando los puntos del orden del dia a tratar en dicha Asamblea de
Tenedores, (ii) solicitar al Representante Comun aplace la asamblea por una
sola vez, por un periodo de 3 dias naturales y sin necesidad de nueva
convocatoria, la votaciéon en una Asamblea de Tenedores de cualquier asunto
respecto del cual no se consideren suficientemente informados; v (iii) designar
0, segun corresponda, revocar el nombramiento de un miembro del Comité
Técnico y su respectivo suplente o suplentes, segun los Tenedores de cada
25% de los Certificados en circulacion determinen a su discrecion; (b) 25% o
mas de los Certificados que se encuentren en circulacion tendran el derecho a
iniciar acciones de responsabilidad en contra del Administrador por el
incumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso y/o los
Documentos de la Emision; (c) 25% o mas de los Certificados que se
encuentren en circulacién, tendran el derecho de oponerse judicialmente a las
resoluciones adoptadas por una Asamblea de Tenedores; y (d) celebrar
convenios de voto respecto del ejercicio de sus derechos de voto en una
Asamblea de Tenedores. Adicionalmente, cada Tenedor tendra derecho, en
cualquier momento, a designar un miembro del Comité de Monitoreo
mediante simple notificacion por escrito al Administrador, al Fiduciario y al
Representante Comun.

Se espera que el Fideicomiso califique como un fideicomiso a través del cual
no se realizan actividades empresariales en términos de la fraccion | de la
Regla 3.1.15 de la RMF, en la medida en que los ingresos pasivos
representen al menos 90% de los ingresos totales obtenidos a través del
Fideicomiso en el ejercicio fiscal de que se trate. El Fideicomiso debera
cumplir con los requisitos establecidos en la fraccion | de la Regla 3.1.15 de la
RMF, para lo cual el Fiduciario debera llevar a cabo todas las acciones
necesarias para ese proposito.

En la medida en que el Fideicomiso califique como un fideicomiso de ingresos
pasivos en términos de la fraccién | de la Regla 3.1.15 de la RMF, los
Tenedores estaran sujetos al ISR respecto de cualquier ingreso obtenido a
través del Fideicomiso en términos del Titulo de la LISR que corresponda a
cada Tenedor, considerando que el ingreso sera atribuido directamente al
Tenedor aun cuando el Fideicomiso no distribuya el ingreso correspondiente.
Adicionalmente, los Tenedores estaran sujetos al cumplimiento de las
obligaciones fiscales que se generen para cada tipo de ingreso, excepto
cuando las disposiciones fiscales establezcan la obligacién de retencion o
pago del impuesto correspondiente a cargo de un tercero (e.g. el Fiduciario o
los intermediarios financieros, entre otros).

Las Distribuciones estaran sujetas al régimen fiscal previsto en el Titulo de la
LISR que corresponda a cada Tenedor, asi como en cualquier otra
disposicion aplicable.

El régimen fiscal podra modificarse a lo largo de la vigencia de la Emisién. Los
posibles adquirentes de los Certificados deberan consultar con sus propios
asesores las consecuencias fiscales resultantes de la adquisicion, la tenencia
o la enajenacion de los Certificados, incluyendo la aplicacion de reglas
especificas respecto de cada situaciéon en particular. Referirse a la Seccion
“VIl. CONSIDERACIONES FISCALES” y la Seccién “l. INFORMACION
GENERAL - 3. Factores de Riesgo” del prospecto para un andlisis mas
detallado del régimen fiscal que resulta aplicable.

Moneda: USD
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Posibles adquirentes: Inversionistas mexicanos, institucionales y calificados para participar en
ofertas publicas restringidas, tanto en la oferta publica correspondiente a la
Emision Inicial como en el mercado secundario, cuando su régimen de
inversion expresamente lo prevea. Los posibles adquirentes deberan
considerar cuidadosamente toda la informacién contenida en prospecto, y en
especial, la incluida en la Seccién “Il. INFORMACION GENERAL — 3. Factores
de Riesgo” del prospecto.

Representante Comun: Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero.

Fecha: 5 de febrero de 2026
Asunto: Ratificacion del Auditor externo

Ciudad de México, a 05 de febrero de 2026.- Banco Citi México S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Divisién Fiduciaria,
en su caracter de fiduciario del Fideicomiso Irrevocable No.188113 el “Contrato de Fideicomiso”, y el fideicomiso constituido conforme al Contrato de
Fideicomiso, el “Fideicomiso”), emisor de los certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo bajo el mecanismo de llamadas de capital identificados
con clave de pizarra “BLKAGPI”, informa al publico inversionista que, segun fue aprobado por el Comité Técnico del Fideicomiso mediante
resoluciones unanimes tomadas fuera de sesioén del Comité Técnico de fecha 22 de enero de 2026, en términos de lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso, el Fideicomiso contraté al despacho PricewaterhouseCoopers, S.C. como auditor externo del Fideicomiso en relacion con la auditoria a
realizarse a los estados financieros anuales del Fideicomiso correspondientes al ejercicio social del 2025.

Fecha: 27 de febrero de 2026
Asunto: Aviso de canje BLKAGPI 23D.

Hacemos referencia al contrato de fideicomiso irrevocable nimero 188113 (segln el mismo haya sido o sea modificado, total o parcialmente,
adicionado o de cualquier otra forma reformado, renovado o prorrogado en cualquier momento, el “Contrato de Fideicomiso”) de fecha 29
de noviembre de 2018, celebrado entre BlackRock Mexico Manager |IlI, S. de R.L. de C.V., como fideicomitente, como administrador (en dicha
capacidad, el “Administrador”), y como fideicomisario en segundo lugar; Banco Citi México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero
Citi México, Division Fiduciaria, como fiduciario (el “Fiduciario”); y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, como representante
comun de los Tenedores, por virtud del cual, entre otras, se realiz6 la emision inicial de certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion,
sin expresion de valor nominal, bajo el esquema de llamadas de capital, identificados con clave de pizarra “BLKAGPI 23D” (los “Certificados”). Los
términos que inician con mayuscula y no se definen en el presente aviso tendran el significado que se les atribuye en el Contrato de Fideicomiso.

Al respecto, se hace de su conocimiento que, con motivo de la Sexta Llamada de Capital de los Certificados, a mas tardar el proximo 13 de marzo de
2026 se llevara a cabo el canje de titulo correspondiente. Se adjunta al presente el aviso de canje publicado a través de la Bolsa Mexicana de
Valores como Anexo |.

Fecha: 13 de marzo de 2026
Asunto: AVISO CON FINES INFORMATIVOS CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE PROYECTOS DE INVERSION SERIE B
“BLKAGPI 23D”

El motivo del presente aviso con fines informativos es el de informar al publico inversionista de la actualizacion de la inscripcion en el Registro
Nacional de Valores (“RNV”) de los certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion, sin expresion de valor nominal, Serie B, identificados
con clave de pizarra “BLKAGPI 23D” (los “Certificados”) emitidos bajo el mecanismo de llamadas de capital por Banco Citi México, S.A., Institucion de
Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Divisién Fiduciaria (el “Fiduciario”), en su caracter de fiduciario del Contrato de Fideicomiso Irrevocable
numero 188113 de fecha 29 de noviembre de 2018 (segun el mismo haya sido modificado, adicionado o de cualquier otra forma reformado de tiempo
en tiempo, el “Contrato de Fideicomiso”), celebrado con BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V., como fideicomitente, como administrador
(en dicha capacidad, el “Administrador”), y como fideicomisario en segundo lugar; el Fiduciario, en dicho caracter; y Monex Casa de Bolsa, S.A. de
C.V., Monex Grupo Financiero, como representante comun de los Tenedores (el “Representante Comun”), y, derivado de la sexta llamada de capital
realizada por el Fiduciario (la “Sexta Llamada de Capital’), en virtud de la cual se colocaron 6,143,997 Certificados Serie B el 13 de marzo de 2026 (la
“Sexta Emisiéon Adicional”), al amparo de la Clausula VIl del Contrato de Fideicomiso y con fundamento en lo dispuesto en el uUltimo parrafo del
articulo 75 de la LMV y el tercer parrafo de la fraccién Il del articulo 14 de la Circular Unica. No hubo modificacién alguna a las demas caracteristicas
de la emisién, salvo por lo mencionado en el presente aviso. Los términos utilizados con mayuscula inicial y no definidos de cualquier otra forma en el
presente Aviso con Fines Informativos tendran el significado que se les atribuye a los mismos en el Contrato de Fideicomiso.

MONTO DE LA SEXTA EMISION ADICIONAL: USD$9,599,995.33

(QUE, UNICAMENTE PARA EFECTOS INFORMATIVOS, ES EL EQUIVALENTE DE $168,035,438.26 PESOS, UTILIZANDO UN TIPO DE
CAMBIO DE $17.5037 PESOS POR DOLAR PUBLICADO POR EL BANCO DE MEXICO EN EL DIARIO OFICIAL DE LA FEDERACION
EN LA FECHA LIMITE DE SUSCRIPCION)

FECHA DE LA SEXTA EMISION ADICIONAL: 13 DE MARZO DE 2026.

CERTIFICADOS SERIE B:
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Serie: Serie B.

Numero de Llamada de Capital Sexta

Clave de pizarra de la Serie B: BLKAGPI 23D

Clave de pizarra de la Serie B: BLKAGPI 23D

Fecha de inicio de la Sexta Llamada de Capital: 27 de febrero de 2026
Fecha Ex-Derecho: 10 de marzo de 2026
Fecha de Registro: 10 de marzo de 2026
Fecha Limite de Suscripcion: 11 de marzo de 2026
Fecha de canje del Titulo en Indeval: 12 de marzo de 2026

Fecha de liquidacion de los Certificados Serie B de la 13 de marzo de 2026

Sexta Llamada de Capital:

Precio de suscripcion de los Certificados Serie B en la USD$1.5625 (un Ddlares 5625/10000) por

Sexta Emisién Adicional: Certificado; equivalente a $27.35 (veintisiete Pesos
35/100 M.N.) por Certificado, en la sexta Emision
adicional, tomando como base un tipo de cambio
Dolar-Peso  de $17.5037 (diecisiete Pesos
5037/10000 M.N.) por Délar.

Fecha: 6 de marzo de 2026
Asunto: Servicios Adicionales del Auditor Externo Aprobados por el Comité de Auditoria.

BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. DE C.V., INFORMA:

CLAVE DE COTIZACION BLKAGPI

RAZON SOCIAL BANCO CITI MEXICO, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, GRUPO
FINANCIERO

RAZON SOCIAL DEL AUDITOR EXTERNO: PricewaterhouseCoopers, S.C.

DESCRIPCION DE LOS SERVICIOS ADICIONALES APROBADOS POR EL COMITE DE AUDITORIA:

Ciudad de México, a 6 de marzo de 2026.- Banco Citi México, S.A. Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Divisién Fiduciaria, en
su caracter de fiduciario del contrato de fideicomiso irrevocable identificado con el niumero F/188113 el "Contrato de Fideicomiso", y el fideicomiso
constituido conforme al Contrato de Fideicomiso, el "Fideicomiso"), emisor de los certificados bursatiles fiduciarios de proyecto de inversion
identificados con clave de pizarra "BLKAGPI 18D" y "BLKAGPI 23D". En cumplimiento y de conformidad con lo dispuesto en los articulos 17 y 19 de
las Disposiciones de caracter general aplicables a las entidades y emisoras supervisada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que
contraten servicios de auditoria externa de estados financieros basicos (la "CUAE").

Por este medio, informa al publico inversionista lo siguiente: Con fecha 22 de enero del 2026, el Comité Técnico del Fideicomiso aprobé mediante
Resoluciones Unanimes fuera de sesion de Comité Técnico (las "Resoluciones"), la contratacion de PricewaterhouseCoopers, S.C., para que
proporcione los servicios de revisiéon de impuestos del ejercicio fiscal del 2026.

Por ultimo, mediante la presente se hace del conocimiento que la prestaciéon de los Servicios Adicionales no representa un conflicto en la
independencia para PricewaterhouseCoopers, S.C., para la prestacion de los Servicios de Auditoria.

Atentamente:

Banco Citi México, S.A. Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria, en su caracter de fiduciario en el Contrato de
Fideicomiso Irrevocable nimero F/188113.

Fecha: 25 de junio de 2026
Asunto: Aviso corporativo relativo a la adopcion de las exenciones de transicion previstas en las Normas Internacionales de Informacion a
Revelar sobre Sostenibilidad NIIF S1 y NIIF S2 para la divulgacién del Informe de Sostenibilidad.

Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria, en su caracter de fiduciario del Contrato de
Fideicomiso Irrevocable identificado con el numero 188113, de fecha 30 de noviembre de 2018, emisor de los certificados bursatiles fiduciarios
identificados con clave de pizarra “BLKAGPI 18D” y “BLKAGPI 23D” (la “Emisora”), por este medio informa al publico inversionista lo siguiente:

Conforme a la reforma a la Circular Unica de Emisoras (“CUE”) publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 28 de enero de 2025, mediante la
cual se incorporaron nuevas obligaciones para la revelacion de informacion de sostenibilidad, incluyendo lo previsto en el articulo 82 Bis de la CUE,
asi como las disposiciones transitorias, criterios interpretativos y facilidades aplicables para su implementacion gradual conforme a las Normas NIIF
de Informacién a Revelar sobre Sostenibilidad (IFRS Sustainability Disclosure Standards), en particular IFRS S1 “Requerimientos Generales para la
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Informacion Financiera a Revelar Relacionada con la Sostenibilidad” e IFRS S2 “Informacion a Revelar Relacionada con el Clima” (las “Normas
NIIF”), la Emisora informa al publico inversionista que ha optado por acogerse a los siguientes alivios transitorios conforme a las Normas NIIF:

No presentacion de informacion comparativa.

Enfoque limitado a informacion relacionada con el clima.
Exclusiéon de emisiones de Alcance 3.

Presentacion posterior a la publicacion de los estados financieros.

hON =

La adopcién de los alivios transitorios antes referidos corresponde al ejercicio de aplicacion inicial.

La Emisora continuara fortaleciendo sus procesos de identificacion, medicién y revelacion de informacion relacionada con sostenibilidad y clima,
asegurando asi una implementacion ordenada y consistente de las Normas NIIF.

Este aviso se emite para efectos de mantener debidamente informado al publico inversionista respecto de la adopciéon de los referidos alivios
transitorios, sin que ello implique incumplimiento alguno a las obligaciones de revelacion de informacién de la Emisora, ni afecte la calidad, integridad
o confiabilidad de la informacién que sera puesta a disposicion del publico inversionista.
Atentamente,
Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca Muiltiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria, en su caracter de fiduciario del Contrato de

Fideicomiso Irrevocable numero 188113.

El detalle de la informacion relevante del periodo puede ser consultada en:

https://www.bmv.com.mx/es/emisoras/eventosrelevantes/BLKAGPI-33514-CGEN_CAPIT

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

Al 31 de diciembre de 2025, no hay terceros obligados que garanticen las obligaciones del Fiduciario o de los Certificados, tales como avales,
garantes o contrapartes.

Asambleas generales de tenedores

Cada Asamblea General de Tenedores representara al conjunto de todos los Tenedores de todas las Series de Certificados en circulaciéon (y por lo
tanto, todas las Series contaran con derecho a voto en dicha Asamblea General de Tenedores y se llamaran bajo la misma convocatoria) y, en todo
lo que no contravenga lo previsto en esta Clausula y/o el Titulo correspondiente, se regira por las disposiciones contenidas en la LMV y en los
articulos 218, 219, 220, 221, 223 y demas articulos correlativos y aplicables de la LGTOC, siendo validas sus resoluciones respecto de todos los
Tenedores de todas las Series de Certificados, aun respecto de los ausentes y disidentes.

Los Tenedores se reuniran en Asamblea General de Tenedores cada vez que sean convocados por el Representante Comun. Las Asambleas
Generales de Tenedores se celebraran en el domicilio social del Representante Comun vy, a falta de o imposibilidad para ello, en el lugar que se
exprese en la convocatoria respectiva dentro del domicilio social del Fiduciario.

Del periodo comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso celebrd las siguientes Asambleas Generales de Tenedores:

Fecha: 23 de enero de 2025
Asunto: Acuerdos de Tenedores de la BLKAGPI 18D

BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. DE C.V., INFORMA:

CLAVE DE COTIZACION BLKAGPI
SERIE 18D
TIPO DE ASAMBLEA TENEDORES
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FECHA DE CELEBRACION 06/01/2025

HORA 12:00

PORCENTAJE DE ASISTENCIA

100.00 %

ACUERDOS

I. "De conformidad con la Clausula 4.1-Bis(b)(xv) del Contrato de Fideicomiso, en este acto se aprueba que indirectamente el Fideicomiso, con
recursos derivados de la emision de los Certificados Serie A y a través del Vehiculo de Inversion denominado "FONOA, L.P.", lleve a cabo una
Inversion en el Vehiculo de Inversion denominado "BlackRock Secondaries & Liquidity Solutions 1l (LUX) SCSP" por un monto de hasta
US$37,500,000.00 (treinta y siete millones quinientos mil Délares 00/100) mediante la suscripcion de los documentos cuyos proyectos se adjuntan a
las presentes resoluciones unanimes como Anexo "A"y Anexo "B"."

II. "De conformidad con la Clausula 4.1-Bis(b)(xi) del Contrato de Fideicomiso, en este acto se aprueba la celebracién de cierto convenio modificatorio
a los documentos corporativos (governing documents) o limited partnership agreement de cierto Vehiculo de Inversion en el que invirtio el
Fideicomiso y que requiere el voto, consentimiento u otra determinacion de los inversionistas del mismo, en los términos que se adjunta como Anexo
"C" a las presentes resoluciones unanimes.

Ill. "Se designan como delegados especiales a Claudia Beatriz Zermefio Inclan, Alejandra Tapia Jiménez, José Luis Urrea Sauceda, José Daniel
Hernandez Torres, Claudia Alicia Garcia Ramirez, Mayra Karina Bautista Gémez, Paola Alejandra Castellanos Garcia, César David Hernandez
Sanchez, Luis Angel Severo Trejo, Mariana Barranco Escobar, Elizabeth Estrada Linares y/o cualquier apoderado del Representante Comun, para
que, de manera conjunta o separada, realicen todos los actos, tramites y gestiones necesarios y/o convenientes para la debida implementacién y
cumplimiento de las resoluciones adoptadas con motivo de los puntos anteriores, incluyendo sin limitar, la celebracion de contratos, convenios y/o
actos juridicos necesarios, el acudir frente al fedatario publico de su eleccion para llevar acabo la protocolizacion de las presentes resoluciones, asi
como el llevar a cabo los actos que, en su caso, se requieran ante la CNBV, la BMV, Indeval, y cualquier autoridad competente o tercero."

Los Anexos "A", "B", "C" y "D" de las presentes resoluciones tendran el caracter de informacién confidencial y por lo tanto estaran sujetos a las
disposiciones de la Clausula 19.3 del Contrato de Fideicomiso.

Fecha: 5 de agosto de 2025
Asunto: Acuerdos de Tenedores de la BLKAGPI 18D

BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. DE C.V., INFORMA:

CLAVE DE COTIZACION BLKAGPI

SERIE 18D

TIPO DE ASAMBLEA TENEDORES

FECHA DE CELEBRACION 21/07/2025

HORA 12:00

PORCENTAJE DE ASISTENCIA 100.00%
ACUERDOS

I. "De conformidad con lo establecido en la Seccién 4.1, inciso (b) (iii) y la Seccion 4.4 (f) del Contrato de Fideicomiso, en este acto se aprueba (i) la
sustitucion de CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple (el "Fiduciario Sustituido"), como fiduciario del Contrato de Fideicomiso, por Banco Citi
México, S.A., Institucion de Banca Multiple Grupo Financiero Citi México (el "Fiduciario Sustituto"); (ii) otorgar las autorizaciones y/o dispensas
necesarias o convenientes en relacion con el inciso (i) anterior de la presente resolucion; y (iii) para llevar a cabo las modificaciones necesarias y/o
convenientes al Contrato de Fideicomiso y segun resulte aplicable y/o conveniente a los demas Documentos de la Emisién en relacion con lo
anterior, incluyendo sin limitar las modificaciones que en su caso sean presentadas por el Fiduciario Sustituto. Acciones y resoluciones al respecto.”

II. "Con motivo del acto de sustitucién y remocion del Fiduciario Sustituido aprobado en la resolucién inmediata anterior, se delega al Administrador la
facultad para negociar los convenios, contratos y/o cualesquier otros actos necesarios y/o convenientes para instrumentar la sustitucion y en
consecuencia remocién del Fiduciario Sustituido por el Fiduciario Sustituto, incluyendo sin limitacion, el convenio de sustitucién correspondiente,
conforme a la sustitucion del Fiduciario Sustituido a la que hace referencia la resolucién anterior."

Ill. "Para efectos de dar cumplimiento a las resoluciones anteriores y de conformidad con lo establecido en la Seccién 4.1, inciso (b) (vi) del Contrato
de Fideicomiso, en este acto se aprueba instruir al Fiduciario, al Representante Comun y al Administrador, en la medida que a cada uno corresponda,
para que realicen todos los actos, tramites y gestiones necesarios y/o convenientes para la debida implementaciéon de la sustitucion del Fiduciario
Sustituido por el Fiduciario Sustituto conforme al punto "I" de las presentes resoluciones, incluyendo, sin limitacion, llevar a cabo la actualizacion del
registro de los Certificados Bursatiles en el RNV, canjear los Titulos ante el Indeval, celebrar todos los documentos y modificaciones al Contrato de
Fideicomiso, el Contrato de Administracion, el Acta de Emision, los Titulos de los Certificados, y los demas Documentos de la Emisiéon, asi como
llevar a cabo todos los procedimientos, publicaciones y/o comunicados que sean necesarios y/o convenientes en relacién con lo anterior."
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IV. "Se designan como delegados especiales a Michelle Quintero Romero, David Duran Molina, Pablo Héctor Gonzalez Hernandez, Claudia Beatriz
Zermefio Inclan, Alejandra Tapia Jiménez, José Luis Urrea Sauceda, José Daniel Hernandez Torres, Laura Angélica Arteaga Cazares, Erick Alberto
Contreras Castillo, Gabriel Omar Gonzalez Andrade, Claudia Alicia Garcia Ramirez, Mayra Karina Bautista Gomez, Paola Alejandra Castellanos
Garcia, César David Hernandez Sanchez, Luis Angel Severo Trejo, José Eduardo Uribe Saenz y/o a cualquier apoderado del Representante Comun,
para que, de manera conjunta o separada, realicen todos los actos y/o tramites que sean necesarios o convenientes que, en su caso, se requieran
para dar cabal cumplimiento a las resoluciones anteriores adoptadas por unanimidad de los Tenedores; incluyendo sin limitar, acudir frente al
fedatario publico de su eleccion, en caso de ser necesario o conveniente, para llevar acabo la protocolizacion de las presentes resoluciones en su
totalidad o en lo conducente, de requerirse, presentar los avisos y notificaciones que resulten aplicables, asi como, para realizar los tramites que, en
su caso, se requieran ante la CNBV, la BMV, Indeval, y cualquier autoridad competente”.

Fecha: 5 de agosto de 2025
Asunto: Acuerdos de Tenedores de la BLKAGPI 23D

BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. DE C.V., INFORMA:

CLAVE DE COTIZACION BLKAGPI

SERIE 23D

TIPO DE ASAMBLEA TENEDORES

FECHA DE CELEBRACION 21/07/2025

HORA 12:00

PORCENTAJE DE ASISTENCIA 100.00%
ACUERDOS

I. "De conformidad con lo establecido en la Seccion 4.1, inciso (b) (iii) y la Seccion 4.4 (f) del Contrato de Fideicomiso, en este acto se aprueba (i) la
sustitucién de CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple (el "Fiduciario Sustituido"), como fiduciario del Contrato de Fideicomiso, por Banco Citi
México, S.A., Institucion de Banca Multiple Grupo Financiero Citi México (el "Fiduciario Sustituto"); (ii) otorgar las autorizaciones y/o dispensas
necesarias o convenientes en relacién con el inciso (i) anterior de la presente resolucion; y (iii) para llevar a cabo las modificaciones necesarias y/o
convenientes al Contrato de Fideicomiso y segun resulte aplicable y/o conveniente a los demas Documentos de la Emisién en relacion con lo
anterior, incluyendo sin limitar las modificaciones que en su caso sean presentadas por el Fiduciario Sustituto. Acciones y resoluciones al respecto.”

II. "Con motivo del acto de sustitucion y remocion del Fiduciario Sustituido aprobado en la resolucién inmediata anterior, se delega al Administrador la
facultad para negociar los convenios, contratos y/o cualesquier otros actos necesarios y/o convenientes para instrumentar la sustitucion y en
consecuencia remocion del Fiduciario Sustituido por el Fiduciario Sustituto, incluyendo sin limitaciéon, el convenio de sustitucion correspondiente,
conforme a la sustitucion del Fiduciario Sustituido a la que hace referencia la resolucién anterior."

Ill. "Para efectos de dar cumplimiento a las resoluciones anteriores y de conformidad con lo establecido en la Seccién 4.1, inciso (b) (vi) del Contrato
de Fideicomiso, en este acto se aprueba instruir al Fiduciario, al Representante Comun y al Administrador, en la medida que a cada uno corresponda,
para que realicen todos los actos, tramites y gestiones necesarios y/o convenientes para la debida implementacién de la sustitucion del Fiduciario
Sustituido por el Fiduciario Sustituto conforme al punto "I" de las presentes resoluciones, incluyendo, sin limitacion, llevar a cabo la actualizacion del
registro de los Certificados Bursatiles en el RNV, canjear los Titulos ante el Indeval, celebrar todos los documentos y modificaciones al Contrato de
Fideicomiso, el Contrato de Administracion, el Acta de Emision, los Titulos de los Certificados, y los demas Documentos de la Emision, asi como
llevar a cabo todos los procedimientos, publicaciones y/o comunicados que sean necesarios y/o convenientes en relacién con lo anterior."

IV. "Se designan como delegados especiales a Michelle Quintero Romero, David Duran Molina, Pablo Héctor Gonzalez Hernandez, Claudia Beatriz
Zermefio Inclan, Alejandra Tapia Jiménez, José Luis Urrea Sauceda, José Daniel Hernandez Torres, Laura Angélica Arteaga Cazares, Erick Alberto
Contreras Castillo, Gabriel Omar Gonzalez Andrade, Claudia Alicia Garcia Ramirez, Mayra Karina Bautista Gémez, Paola Alejandra Castellanos
Garcia, César David Hernandez Sanchez, Luis Angel Severo Trejo, José Eduardo Uribe Saenz y/o a cualquier apoderado del Representante Comun,
para que, de manera conjunta o separada, realicen todos los actos y/o tramites que sean necesarios o convenientes que, en su caso, se requieran
para dar cabal cumplimiento a las resoluciones anteriores adoptadas por unanimidad de los Tenedores; incluyendo sin limitar, acudir frente al
fedatario publico de su eleccion, en caso de ser necesario o conveniente, para llevar acabo la protocolizacion de las presentes resoluciones en su
totalidad o en lo conducente, de requerirse, presentar los avisos y notificaciones que resulten aplicables, asi como, para realizar los tramites que, en
su caso, se requieran ante la CNBV, la BMV, Indeval, y cualquier autoridad competente”.

Comité técnico
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Al 31 de diciembre de 2025, el Comité Técnico, esta integrado por:

Miembro Propietario / Suplente
Rafael Trejo Rivera Propietario
Mariana Zubieta Galaviz Suplente
David Antonio Gaytan Romero Suplente
Sonia Vera Riquelme Propietario (Independiente)

Del periodo comprendido del 1° de enero de 2025 y a la fecha del presente Reporte Anual, el Comité Técnico celebré las siguientes sesiones:

Descripcion de

Evaluacion del
otros acuerdos

desempeno de los

Fecha . Descripcion de los asuntos sometidos a votacion y sus resoluciones entre el
miembros del . .
o Fideicomitente y
Comité .
otro participante
Se resolvi6 de manera unanime (i) la contratacion de
PricewaterhouseCoopers, S. C. (“PwC”), como auditor externo
7 de enero de No aplica del Fideicomiso para el ejercicio 2024, (ii) la contratacion de
2025 P PwC para que preste ciertos servicios adicionales al No aplica

Fideicomiso (ii) el pago de los honorarios a PwC como auditor
externo del Fideicomiso y por los servicios adicionales.
Se resolvi6 de manera unanime (i) la contratacion de
PricewaterhouseCoopers, S. C. (“PwC”), como auditor externo
22 de enero No aplica del Fideicomiso para el ejercicio 2025, (ii) la contratacion de No aplica
de 2026 PwC para que preste ciertos servicios adicionales al
Fideicomiso (ii) el pago de los honorarios a PwC como auditor
externo del Fideicomiso y por los servicios adicionales.

Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés:

Excepto por las operaciones con partes relacionadas previstas dentro de la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, las cuales no
requieren la aprobacion de la Asamblea de Tenedores correspondiente, el Administrador y sus Afiliadas no deberan celebrar operacién alguna con el
Fideicomiso, a menos que sean aprobadas por la Asamblea de Tenedores correspondiente. EI Administrador sera liberado de cualquier
responsabilidad, incluyendo hacia el Fideicomiso y los Tenedores, que resulte de cualquier operacion celebrada entre el Fideicomiso y el
Administrador o cualquier Afiliada, cuando dicha operacion se encuentre prevista dentro de la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas o
hubiere sido aprobada por la Asamblea de Tenedores, segln corresponda.

Politica de Operaciones con Partes Relacionadas

A. Tipo de Inversiones. El Fideicomiso puede invertir, directa o indirectamente, en fondos, vehiculos de inversion, cuentas o sociedades de
responsabilidad limitada patrocinadas o administradas por BlackRock (cada uno, un “Vehiculo BlackRock”) sin el consentimiento previo de la
Asamblea de Tenedores, en la medida que dicho Vehiculo BlackRock se adhiera a los términos descritos a continuacion.

B. Caracteristicas de las Inversiones. El Fideicomiso puede llevar a cabo inversiones, directa o indirectamente, en Vehiculos BlackRock en la medida
en que dichos Vehiculos BlackRock se adhieran sustancialmente a los siguientes términos; en el entendido, que cualesquier variaciones a los
términos descritos en el presente que resulten mas favorables para los inversionistas de los Vehiculos BlackRock deberan considerarse como
incorporados a la presente politica:

Objetivo de Inversion El programa de inversion a través de uno o mas Vehiculos BlackRock proporcionara exposicién a oportunidades
de inversion alternativas, incluyendo estrategias de diversificacion, capital privado, deuda privada, bienes raices,
infraestructura y fondos secundarios. Estas inversiones realizadas a través de Vehiculos BlackRock se expresaran
a través de la adquisiciéon de una amplia variedad de activos e instrumentos financieros. Los riesgos de inversion
incluiran inversiones en fondos e inversiones directas.

Estrategias de Diversificacién: Para diversificar inversiones estratégicas, el objetivo principal es buscar
rendimiento por medio del aumento de capital e ingresos de las inversiones privadas a través de una variedad de
estrategias alternativas, fuera de las clases de activos alternativos tradicionales. Estas inversiones buscan fuentes
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de rendimiento no correlacionadas. Se espera que las inversiones incluyan capital, deuda y otras exposiciones no
tradicionales.

Capital Privado: En el caso de las inversiones de capital privado, el objetivo principal sera buscar exposicién a
inversiones privadas que impliquen la adquisicion de participaciones controladoras u orientadas a la obtencion de
control en empresas privadas.

Deuda Privada: En el caso de las inversiones en deuda privada, el objetivo principal seréa realizar inversiones en
deuda e inversiones de capital relacionadas, incluyendo, sin limitacién, deuda corporativa, inversiones no
productivas y productivas (non-performing and process-driven investments), situaciones especiales, inversiones
bajo estrés, convertibles en capital (private convertibles), financiamientos de garantias sin posesion (debtor-in-
possession financings), deuda mezzanine, deuda preferente, las inversiones/préstamos en activos, y otras
oportunidades estructuradas y personalizadas.

Bienes Raices: Para las inversiones en bienes raices, se espera que el enfoque principal sea realizar inversiones
con valor agregado y oportunistas y otras inversiones relacionadas con bienes raices.

Infraestructura: En el caso de inversiones en infraestructura, el objetivo principal sera realizar inversiones
oportunistas y en otras inversiones relacionadas con infraestructura; en el entendido, que los Vehiculos de
Inversion en los que invierta el Fideicomiso en ningun caso podran realizar inversiones directas en fideicomisos
que emitan certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversién y/o cualquier otro instrumento de inversion
colectiva en México, que tengan por objeto invertir en proyectos de infraestructura en Latinoamérica (incluyendo
México).

Secundarios: En el caso de inversiones en fondos secundarios, se espera que el enfoque principal sea realizar
inversiones en fondos de BlackRock Secondaries & Liquidity Solutions.

Exposicion Geografica

Global, sujeto a las directrices y restricciones aqui establecidas.

Compromisos de Capital

Compromiso de inversion: Todas las Inversiones realizadas por los Vehiculos BlackRock deberan cumplir con las
restricciones minimas de coinversion contenidas en la disposicién vigesimocuarta fraccion IV de las “Disposiciones
que establecen el régimen de inversion al que deberan sujetarse las Siefores”.

Las aportaciones de capital realizadas por un socio limitado (limited partner) por concepto de comisiones por
administracién, comisiones por servicio (de ser procedentes), comisiones por colocaciéon y gastos de
organizacionales podran ser, segun resulten aplicables, adicionales a los compromisos de capital.

Series

Los Vehiculos BlackRock puede tener distintas series para diferenciar los diferentes tipos de inversiones a realizar
por cada tipo de serie.

Compromiso BlackRock

El socio general o sus afiliadas invertiran por lo menos una cantidad minima o porcentaje de los compromisos de
capital o contribuciones al Vehiculo BlackRock que corresponda, normalmente por una cantidad igual al 2-2.85%
de dichos compromisos de capital o contribuciones, en cada caso, sujeto a un limite superior (cap).

Vigencia

Esperada a 15 afios a partir de la fecha del inicio de la vigencia del Vehiculo BlackRock, sujeto a extension de
acuerdo con los documentos que rijan al respectivo Vehiculo BalckRock.

Llamadas de Capital
(Drawdowns)

Los compromisos de capital se requeriran en funcion a las necesidades de los fondos, a prorrata, generalmente
respecto a compromisos de capital que no hayan sido objeto de llamadas de capital a efecto de realizar
inversiones (incluido el pago de comisiones y gastos), pagar comisiones y gastos, asi como para pagar
refinanciamientos o cumplir garantias u otras obligaciones.

Distribuciones y
Reinversiones

Las distribuciones se haran a los socios limitados en forma periddica, segun lo determine el socio general a su
entera discrecion, con posterioridad al periodo de inversion del programa de inversiones. Durante el periodo de
inversion del programa de inversiones, se espera que las distribuciones se reinviertan.

Comision por Desempefio —
Inversiones Directas

Generalmente, al disponer de una inversién directa de los programas de inversion, el socio general tendra derecho
a recibir comisiones por desempefio, generalmente, por un monto igual al 20% de las utilidades, sujeto al retorno
de capital y gastos, un retorno preferente del 8% y la distribucion de utilidades del 80/20% entre el socio general y
el socio limitado

Comisiones por
Administracion — Inversiones
Directas

Tipicamente, para inversiones directas en el programa de inversién, 1.5-2.0% anual. Dichas comisiones podran
ser reducidas en ciertas circunstancias, incluyendo, respecto de socios limitados con compromisos mayores a
cierto monto. (Dichas comisiones por administracién pueden ser reducidas en un rango de 20 a 30 bpis en ciertos
casos para Vehiculos de Inversion especificos, incluyendo sin limitacion, un escenario en el que las inversiones no
sean originadas por BlackRock; en el entendido, que las disposiciones relevantes que describan dichos términos y
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condiciones seran incluidas en los documentos que rijan el Vehiculo de Inversion respectivo).

Comision por Desempefio y
por Administraciéon

Generalmente, al disponer de una inversion directa de los programas de inversion, el socio general tendra derecho
a recibir comisiones por desempefio, generalmente, por un monto igual al 20% de las utilidades, sujeto al retorno
de capital y gastos, un retorno preferente del 8% y la distribucion de utilidades del 80/20% entre el socio general y
el socio limitado.

Disposiciones de Personas
Clave

Cada Vehiculo BlackRock en el que invierta el Fideicomiso debera contener clausulas de hombre clave que
requeriran que una 0 mas personas clave proporcionen servicios al administrador o socio general de dicho
Vehiculo BlackRock, segun lo dispuesto en los documentos constitutivos de dicho Vehiculo BlackRock. Dichas
personas clave seran determinadas por el administrador o el socio general de dicho Vehiculo BlackRock, y seran
propuestas al comité asesor u organismo similar compuesto por los socios limitados para su aprobacion.

Valuacion

Las inversiones se valuaran de acuerdo con la politica de valuaciéon de BlackRock, misma que generalmente
incluye valuaciones de terceros trimestralmente.

Limites de Diversificacion

Dentro de los programas de inversiones:
- Habra un limite del 10% para cualquier inversién directa.

- Las inversiones del Fondo con cualquier administrador que no sea BlackRock se limitaran al 30% de los
compromisos totales del programa de inversiones, segun los mismos sean calculados al inicio de cada inversion.

Contratacién de
Financiamientos

El socio general podra contratar financiamientos asi como otorgar garantias para cualquier proposito, incluyendo
el financiamiento de llamadas de capital y transacciones de derivados, financiar inversiones y para cubrir
comisiones y gastos de acuerdo con los documentos que rijan cada programa de inversiones.

C. Conflictos de Interés. A través de sus inversiones directas e indirectas en Vehiculos BlackRock, el Fideicomiso podria estar expuesto a potenciales
conflictos de interés que puedan surgir como resultado de las relaciones entre los administradores de inversiones y los socios generales de dichos
Vehiculos BlackRock, asi como sus Afiliadas y fondos y cuentas de inversion. Adicionalmente, no todos los conflictos identificados aplicaran a cada
Vehiculo BlackRock. Cualquier transaccion que surja de dichas relaciones o que se revele en la Seccion “lll. Estructura de la transaccion - 12.
Transacciones con Partes Relacionadas y Conflictos de Interés” del prospecto utilizado para la oferta publica restringida de los Certificados, no estara
sujeta a la aprobacion de la Asamblea de Tenedores.

D. Analisis de Terceras Partes. No se realizara ninguin analisis o evaluacion por parte de un tercero independiente respecto al precio o a los términos
de cualquiera de las operaciones con partes relacionadas anteriores.

Las siguientes inversiones mantenidas por el Fideicomiso son inversiones en Vehiculos BlackRock al 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023:

2025 2024 2023
FoONOA $ 102,581  $ 96,502 § 93,954
Fideicomiso FID/3912 35,834 35,243 30,848
POF Vv 33,378 18,640 4,834
Total $ 171,793  § 150,385 $ 129,636

El Fideicomiso reporta en su situacion financiera los siguientes saldos por cobrar a partes relacionadas:

2025 2024 2023
POF Vv $ 2,791 $ - 8 -
Total $ 2,791 $ - 3 -

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023, se han llevado a cabo las siguientes operaciones con partes relacionadas, a valor

de mercado:
2025 2024 2023
Ingresos por distribuciones $ 14,757  $ 6,113 §$ -
Otros ingresos de operacion 130 - -
Total $ 14,887 $ 6,113 $ -
A la fecha del presente Reporte Anual:
. No tenemos conocimiento de conflictos de interés entre el Administrador y Tenedores, y no existe relacion de negocios, acuerdos o

convenios relevantes entre dichas personas.
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. No existen créditos entre el Fiduciario, la Fideicomitente y el Administrador.
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[420000-NBIS5] La fideicomitente

Historia y desarrollo de la fideicomitente:

El Fideicomitente y Administrador es BlackRock México Manager Il, S. de R.L. de C.V. (“BLK Manager II"), una sociedad de responsabilidad limitada
de capital variable constituida mediante escritura publica numero 84,139 de fecha 6 de agosto de 2018, otorgada ante el licenciado Roberto Nufez y
Bandera, notario publico numero 1 de la Ciudad de México, con una duracion indefinida.

El Fideicomitente es una Afiliada de BlackRock, una de las firmas globales lideres de inversién que administra inversiones a través de diversas
clases de activos,

El domicilio de las oficinas principales del Fideicomitente es: Pedregal 24, Piso 5, Colonia Molino del Rey, Miguel Hidalgo, 11040, Ciudad de México;
teléfono: (55) 5241 - 4300.

Actividad Principal:

El Fideicomitente no tiene ninguna otra actividad adicional a la de actuar como administrador del Fideicomiso.

El negocio de BLK Manager |l consiste unica y exclusivamente en constituir el Fideicomiso, en su caracter de fideicomitente y en administrar las
Inversiones en su calidad de Administrador. Las funciones del Fideicomitente son limitadas y se circunscriben a los derechos y obligaciones
adquiridos conforme al Contrato de Fideicomiso.

Estructura corporativa:

El 23 de octubre de 2025 el Fideicomitente tuvo un aumento de capital en la parte variable por $2,500,000.00 Pesos. El capital estd compuesto desde
entonces, de la siguiente manera:

Capital Fijo Capital Variable Capital %
Accionista Partes Valor Partes Valor Total Participacion
(Pesos) (Pesos) (Pesos)
Phoenix Acquisition, LLC 1 2,999 1 $6,998,725 $7,001,724 99.99
Phoenix Acquisitions Holdings, LLC 1 1 1 1,275 1,276 0.01
Total 2 3,000 2 $7,000,000 $7,003,000 100.00

Descripcién de los principales activos:

Debido a que el Fideicomitente es una sociedad constituida sélo para actuar como administrador en la operacién aqui descrita, no se incluye una
descripcion de los activos.
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Procesos judiciales, administrativos o arbitrales del fideicomitente:

Para el Fideicomitente, a su entender, no existen procedimientos judiciales, administrativos o de arbitraje que puedan tener un impacto significativo
en los resultados de operacién y la posicion financiera del Fideicomiso.

A la fecha, el Fideicomitente no se encuentra en alguno de los supuestos establecidos en los Articulos 9 y 10 de la Ley de Concursos Mercantiles, y
no se ha declarado, planea declararse o ha sido declarada en concurso mercantil.

Acciones representativas del capital social:

El capital minimo fijo del Fideicomitente es de $3,000 Pesos, totalmente suscrito y pagado.

El capital social en su parte variable es de $7,000,000 Pesos, totalmente suscrito y pagado como sigue:

Capital Fijo Capital Variable Capital %
Accionista Partes Valor Partes Valor Total Partes
(Pesos) (Pesos) (Pesos)
Phoenix Acquisition, LLC 1 $2,999 1 $6,998,775 $7,001,724 1
Phoenix Acquisitions Holdings, 1 1 1 1,275 1,276 1
LLC
Total 2 $3,000 2 $7,000,000 $7,003,000 2

El 23 de octubre de 2025, el Fideicomitente tuvo un aumento de capital en la parte variable por $2,500,000.00 Pesos.

Reestructuraciones societarias, en su caso.:

A la fecha, el Fideicomitente no ha realizado reestructuraciones societarias.

Administradores y tenedores de los certificados:

Administradores de la empresa
A esta fecha, el Fideicomitente se encuentra administrado por Sergio Méndez Centeno como gerente Unico.

Sergio Méndez fue designado como gerente Unico del Administrador el 21 de diciembre de 2020. Previo a unirse al equipo de BlackRock, Serio
Méndez fungié como Chief Investment Officer (CIO) para Afore XXI Banorte, posicién que tuvo desde el 2016. Durante el mismo periodo, Sergio
Méndez también fungié como director del comité de inversiones de la AMAFORE.

Previo a unirse a Afore XXI Banorte en 2016, el Sr. Méndez fungié por cuatro afios como CIO en Santander Asset Management (SAM), en donde
administré 69 fondos de inversion y dirigié el negocio de Santander Asset Management.
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De 2008 a 2012, el Sr. Méndez actué como CIO para Afore Prudential. Previamente, fungié como CIO para Prudential Financial México, como Chief
Executive Officer de Nafinsa Securities en Nueva York, vicepresidente de trading en Inverlat Securities en Nueva York y Operadora de Bolsa Serfin
en México.

El Sr. Méndez cuenta con un titulo de licenciatura en economia del Instituto Tecnoldgico Auténomo de México (ITAM). El Sr. Méndez habla inglés y
espafiol.

Equipo de Soluciones de Portafolios Alternativos responsable por la administracién y mandato del CERPI

El Grupo de Soluciones de Portafolios Alternativos de BlackRock es liderado por Vidy Vairavamurthy, CIO del Grupo de Portafolios Alternativos. A
continuacion, presentamos su biografia:

Vidy Vairavamurthy, Managing Director, es CIO del Grupo de Soluciones de Portafolios Alternativos (“APS”) dentro de Multi Alternativos (“Multi-
Alts”) en BlackRock. El equipo de Multi-Alts disefia y administra portafolios en una amplia gama de inversiones alternativas liquidas e iliquidas,
aprovechando las capacidades de inversién y la tecnologia de BlackRock para ofrecer las mejores soluciones de su clase a los clientes. Ademas de
liderar la administracién de inversiones para APS, el Sr. Vairavamurthy es gerente de portafolio y es responsable de impulsar la innovaciéon en
investigacion en el marco de construccion de portafolios alternativos de BlackRock. Su investigacion se centra en el desarrollo de perspectiva de
valor relativo, optimizacion de modelos y analisis de riesgos que ayuden en el proceso de construccion del portafolio. El Sr. Vairavamurthy es también
Presidente del Comité de Inversiones de APS, y miembro del Comité Ejecutivo de Inversiones Multi-Alts.

El equipo Multi-Alts se encuentra dentro de la plataforma de Soluciones y Estrategias de Multi-Activos ("MASS” por sus siglas en inglés) de
BlackRock. MASS es el grupo de inversion en el corazén del ecosistema de construccion, alocacion de activos y gestion activa de portafolios de
BlackRock. MASS se basa en el conjunto completo de herramientas de capacidades de inversién indexadas, factoriales y de busqueda de BlackRock
para ofrecer resultados de inversién precisos y conocimientos de vanguardia. MASS construye estrategias activas de alocacion de activos y
soluciones de portafolio completas en un amplio espectro de fondos combinados, cuentas separadas, portafolios modelo y soluciones de
subcontratacion en los canales de wealth e institucionales.

El servicio del Sr. Vairavamurthy en BlackRock comenzé en 2005 como Analista en BlackRock Solutions apoyando al Grupo de Administracion de
Portafolios de Renta Fija. Fue miembro del Grupo de Analisis Cuantitativo y Riesgo como Gerente de riesgos de ingresos renta fija, donde fue
responsable de la gestion de riesgos y andlisis de rendimiento para portafolios multi-sector y de crédito. Antes de convertirse en CIO para APS, el Sr.
Vairavamurthy dirigié el equipo de Investigacion Cuantitativa del Grupo de Soluciones Alternativas de BlackRock.

El Sr. Vairavamurthy se gradu6, magna cum laude, con una licenciatura en Ingenieria de Sistemas e Informacién y obtuvo un master en Finanzas
Analiticas por la Universidad de Lehigh.

Miembros del Comité de Inversiones de APS, quienes son los encargados de autorizar las inversiones y compromisos en el Fideicomiso

Vidy Vairavamurthy, Managing Director, es CIO del Grupo de Soluciones de Portafolios Alternativos (“APS”) dentro de Multi Alternativos (“Multi-
Alts”) en BlackRock. El equipo de Multi-Alts disefia y administra portafolios en una amplia gama de inversiones alternativas liquidas e iliquidas,
aprovechando las capacidades de inversion y la tecnologia de BlackRock para ofrecer las mejores soluciones de su clase a los clientes. Ademas de
liderar la administracion de inversiones para APS, el Sr. Vairavamurthy es gerente de portafolio y es responsable de impulsar la innovaciéon en
investigacion en el marco de construccion de portafolios alternativos de BlackRock. Su investigacion se centra en el desarrollo de perspectiva de
valor relativo, optimizacién de modelos y andlisis de riesgos que ayuden en el proceso de construccién del portafolio. El Sr. Vairavamurthy es también
Presidente del Comité de Inversiones de APS, y miembro del Comité Ejecutivo de Inversiones Multi-Alts.

El servicio del Sr. Vairavamurthy en BlackRock comenzé en 2005 como Analista en BlackRock Solutions apoyando al Grupo de Administracién de
Portafolios de Renta Fija . Fue miembro del Grupo de Analisis Cuantitativo y Riesgo como Gerente de riesgos de renta fija, donde fue responsable de
la gestion de riesgos y analisis de rendimiento para portafolios multi-sector y de crédito. Antes de convertirse en CIO para APS, el Sr. Vairavamurthy
dirigio el equipo de Investigacion Cuantitativa del Grupo de Soluciones Alternativas de BlackRock.

El Sr. Vairavamurthy se gradu6, magna cum laude, con una licenciatura en Ingenieria de Sistemas e Informacién y obtuvo un master en Finanzas
Analiticas por la Universidad de Lehigh.

Robert S. Kapito, Presidente y Director de BlackRock, es un miembro del Comité Ejecutivo Global y Presidente del Comité de Operaciones Global
de BlackRock. El es responsable de la supervision de las operaciones diarias de las distintas unidades clave de negocio de BlackRock incluyendo
Estrategias de Inversiéon, Negocios de Clientes, Tecnologia y Operaciones, y Andlisis Cuantitativo de Riesgos. El Sr. Kapito es también Director de
iShares Inc. Antes de asumir sus responsabilidades actuales en 2007, el Sr. Kapito sirvi6 como Head del Grupo de Administracién de Portafolios de
BlackRock. En este rol, era responsable de supervisar toda la administracion de los portafolios dentro de BlackRock, incluyendo los de renta fija, de
capital, de liquidez, y los grupos alternativos de inversién. Antes de fundar BlackRock en 1988, el Sr. Kapito era Vicepresidente en el grupo de
productos de hipotecas en The First Boston Corporation. El Sr. Kapito sirve como miembro del Consejo de Liderazgo Global en la Escuela de
Negocios de la Universidad de Oxford. Es Presidente del Consejo Directivo Hope and Heroes Children's Cancer Fund. Esta en la Junta de
Fideicomisarios de la Fundacién de la Policia de la Ciudad de Nueva York. El Sr. Kapito fue parte del Fideicomiso de la Universidad de Pensilvania y
Presidente de la Federacion UJA de Nueva York. Fue acreedor en 2009 al premio Joseph Wharton Leadership, al premio Marine Corps-Law
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Enforcement Foundation's 2010 Semper Fidelis y es orador frecuente de las mejores practicas en gestion de inversiones. El Sr. Kapito obtuvo el
grado BS en economia por la Escuela Wharton de la Universidad de Pensilvania en 1979, y un grado de MBA por la Escuela de Negocios de Harvard
en 1983.

Adam Ryan, Managing Director, lidera el equipo de Estrategias Diversificadas y es CIO de Multi-Alts dentro de MASS. Es el principal administrador
de portafolios de Dynamic Diversified Growth (DDG) y administrador de portafolios de los BlackRock ESG Strategic Growth Funds. El servicio del Sr.
Ryan con la firma se remonta a 1999, incluidos sus afios con Merrill Lynch Investment Managers (MLIM), que se fusion6 con BlackRock en 2006.
Anteriormente, fue Director General de Renta Fija para el negocio de clientes privados de MLIM antes de desarrollar y administrar portafolios
diversificados de multi-activos para clientes privados e institucionales. EI Sr. Ryan obtuvo una licenciatura con honores en ingenieria de la
Universidad de Cambridge en 1991.

Tarek Mahmoud, Senior Advisor, es miembro del Grupo Directivo de Inversiones EMEA, del Comité Ejecutivo de Inversiones de PEP y Director del
Consejo de BlackRock Arabia Saudita. Antes de este cargo, el Sr. Mahmoud fue responsable de impulsar iniciativas estratégicas con bancos
basados en EMEA. Anteriormente fue responsable de la plataforma Multi-Alts dentro de MASS, un equipo que estructura y gestiona portafolios en
una amplia gama de inversiones alternativas liquidas e iliquidas. También presidié el negocio de mercado privado de Blackrock en EMEA. El Sr.
Mahmoud también ocupd el rol de Director del Grupo de Estrategias de Trading y Liquidez (“TLS” por sus siglas en inglés) de BlackRock para la
region internacional. Fue responsable de supervisar las funciones de Trading de la firma, asi como los negocios de administracion de efectivo y de
instrumentos de deuda en esas regiones. Asimismo, el Sr. Mahmoud fue responsable global de la funcion de Mercados de Capital Globales dentro de
TLS.

La carrera del sefior Mahmoud abarca mas de 40 afios en los mercados financieros. Antes de incorporarse a Blackrock, ocupé cargos ejecutivos en
mercados de capitales, instrumentos financieros derivados, mesa de dinero y ventas en instituciones sell-side en Bank of America, Dresdner
Kleinwort, Gen Re Financial Products, Barings, Bankers Trust y Kidder Peabody. También fundé y dirigié su firma de consultoria sobre riesgos y
administracion de patrimonio.

El Sr. Mahmoud se gradué en Economia por la Universite Aix-Marseilles en 1980 y obtuvo un MBA por el Babson College en 1983.

Robert Karnes, Managing Director, es Director Global de Deuda de BlackRock Real Estate. El Sr. Karnes es responsable de la estrategia, inversion
y administracion del portafolio de inversiones de deuda en real estate a nivel global. Antes de incorporarse a BlackRock en 2011, fue director de
inversiones y socio de Hillenbrand Partners, donde dirigié las actividades de aprovisionamiento de operaciones, inversién y administracion de
portafolio para el portafolio de deuda inmobiliaria de alto rendimiento de la firma. Previamente, fue director ejecutivo de Morgan Stanley, donde
supervisé las actividades de inversion inmobiliaria y administracion de portafolios para el negocio de deuda en dificultades de renta fija de la firma en
Europa y Asia. El Sr. Karnes anteriormente labor6 en First Chicago Capital Corporation, uno de los principales compradores de CMBS subordinada y
de deuda de real estate de alto rendimiento. El Sr. Karnes comenzo su carrera en First Chicago en la construccién de un portafolio de deuda de real
estate. El Sr. Karnes obtuvo una licenciatura de la Universidad de Notre Dame y una maestria en administracion de empresas de la Kellogg Graduate
School of Management de Northwestern University. Es miembro del Commercial Real Estate Finance Council del Urban Land Institute de Kellog Real
Estate Advisory Council, y de Fitzgerald Institute for Real Estate en la Universidad de Notre Dame.

Paul Braude, Managing Director, es CIO y Director General del equipo de Oportunidades Privadas Directas ("DPQ" por sus siglas en inglés) dentro
del grupo MASS en BlackRock. DPO es responsable de obtener y suscribir inversiones oportunistas en segmentos emergentes de mercados
privados que introducen fuentes diversificadas de rendimiento para portafolios de clientes. El equipo de DPO generalmente persigue inversiones
altamente estructuradas y tematicas o impulsadas por el mercado en areas de alto valor relativo. Paul se desempefia como presidente del Comité de
Supervisiéon Ejecutiva de DPO de BlackRock y de Comités de Inversiéon de DPO. También es miembro del Comité de Inversién en Soluciones de
Infraestructura y del Comité Ejecutivo de Multi-Alts. Paul se desempefia como representante de la junta directiva de varias compaiiias del portafolio
de BlackRock.

Antes de unirse a BlackRock en 2014, Paul fue profesional de inversiones en el Grupo de Oportunidades Tacticas de Blackstone, donde se centré en
evaluar y ejecutar inversiones privadas oportunistas en todos los espectros de la industria y la estructura de capital. Antes de eso, fue banquero de
inversion en la practica de fusiones y adquisiciones de Blackstone, asi como en Citigroup y ABN AMRO. Paul comenzé su carrera en Bridgewater
Associates.

Paul se gradué magna cum laude de la Universidad de Pensilvania con una licenciatura en Economia de Wharton School y una licenciatura en
Ciencias de la Computacién por The School of Engineering and Applied Science. Obtuvo un MBA de la MIT Sloan School of Management.

Vivek Paul, FIA, Managing Director, es Director de Investigacion de Portafolios y Director de Inversion Estratégica para el Instituto de Inversion de
BlackRock (BIl por sus siglas en inglés) de Reino Unido. El BIl aprovecha la experiencia de BlackRock y produce investigacion propia para
proporcionar informacién sobre economia global, mercados, geopolitica y la alocacién de activos a largo plazo, todo para ayudar a los clientes y
administradores de portafolios a navegar en los mercados financieros. El Sr. Paul dirige el grupo de Investigaciéon de Portafolios de BIl, que es
responsable de desarrollar los principios basicos y la propiedad intelectual que sustentan el enfoque de BlackRock para el disefio de portafolios,
como los supuestos del mercado de capitales y las herramientas de optimizacion. Vivek es parte del equipo de Liderazgo Global de BII.
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Antes de unirse a BlackRock en 2013, el Sr. Paul trabajé en Towers Watson como consultor de inversiones, donde se especializ6 en asesorar a
fondos de pensiones y clientes corporativos sobre acuerdos derivados de cobertura de pasivos, modelos financieros y estrategia de inversion.
Comenzé su carrera en Hewitt Associates en 2005.

El Sr. Paul obtuvo un titulo MMath en Matematicas de la Universidad de Warwick en 2005, con honores de primera clase. Obtuvo una maestria MSc
en Finanzas Actuariales por el Imperial College, Londres, en 2008, y es miembro del Institute of Actuaries.

Stephan Caron, Managing Director, es Director de Deuda Privada para el Mercado Medio de EMEA y Director global de Financiamiento para el
Crecimiento dentro de BlackRock Private Financing Solutions (PFS por sus siglas en inglés). También es Presidente del Comité de Inversiones y uno
de los Administradores de Portafolio de los Fondos de Deuda Privada de Mercado Medio Europeo de BlackRock, ademas de ser miembro del Comité
de Inversiones de Financiamiento para el Crecimiento de BlackRock en Europa.

Antes de unirse a BlackRock en 2014, el Sr. Caron fue Director Comercial en GE Capital Bank Ltd., donde lideré un equipo de profesionales de
inversiones en cinco diferentes negocios en EMEA, responsable de originar, estructurar y ejecutar transacciones de préstamos y arrendamientos
para el mercado medio. También fue miembro del Comité Ejecutivo y de Inversiones de GE Capital Bank UK, y miembro del Comité Ejecutivo de
Finanzas Apalancadas de EMEA. Estuvo en GE durante 14 afios en roles de responsabilidad creciente en finanzas estructuradas, inversiones en
capital, Fusiones y Adquisiciones y finanzas apalancadas en US y EMEA.

Antes de eso, el Sr. Caron trabaj6é en Suez y JP Morgan. El Sr. Caron obtuvo un titulo de ISG en Paris en 1991 y una Maestria de ESCP-EAP por la
European School of Management en 1992. También es dos veces medallista olimpico en natacion.

Lisa Sun, Managing Director, es Co-directora del equipo de Soluciones Secundarias y de Liquidez (“SLS” por sus siglas en inglés) dentro de
BlackRock PFS. Es miembro del Comité de Inversiones de SLS y es responsable de todos los aspectos del negocio de SLS, incluyendo la estrategia
de inversion, captacion de deals, estructuracion y ejecucion, construccion de portafolios, gestion de riesgos y desarrollo de negocio / captaciéon de
capital.

Antes de unirse a BlackRock, Lisa fue Investment Principal en Coller Capital, una firma global especializada en operaciones secundarias de capital
privado, donde fue responsable de la originacion, diligencia y ejecucion de deals de inversiones secundarias en diversas estructuras, incluyendo
portafolios de participacion limitada (“LP” por sus siglas en inglés), vehiculos de continuacion liderados por socios generales (“GP” por sus siglas en
inglés), transacciones de activos Unicos, co-inversiones, fondos preferentes de capital y escisiones corporativas. Durante sus 12 afios en Coller
Capital, expandi6 la cobertura de GP estadounidenses con mas de 50 nuevas relaciones, centradas en adquisiciones de mercados medio y medio-
bajo, buscé numerosas oportunidades de deals con LPs y GsP, y liderd/colidero la evaluacion mas de 100 deals en diversas clases de activos e
industrias. Lisa invirti6 mas de 2 billones de délares en mas de 10 acuerdos secundarios, co-dirigid el negocio liderado por LPs en Estados Unidos y
colaboro con el equipo de Captacién de Capital construyendo relaciones con LPs.

Antes de Coller Capital, Lisa trabajé en TPG Capital en Hong Kong donde se dedicaba a inversiones en adquisiciones y capital de crecimiento en
Asia; y en Goldman Sachs en Nueva York en el equipo de banca de inversion en recursos naturales. Lisa se gradué con un MBA en Harvard
Business School y tiene una doble titulacion en Ciencias por Wharton School y una Licenciatura en Artes por la Facultad de Artes y Ciencias, como
parte del Programa Huntsman en Estudios Internacionales y Negocios de la Universidad de Pensilvania.

Sarah von Meyerinck, Managing Director, es Directora Global de Administracion de Portafolio y Estrategia de Soluciones de Infraestructura, con
base en Zurich. Sarah lidera el area de Administracion y Estrategia de Portafolio. En este rol, supervisa el disefio, construccion e implementacion de
portafolios de Soluciones de Infraestructura a nivel global, incluyendo despliegue de capital, cumplimiento de portafolio y andlisis de desempefio. Es
miembro del Comité de Inversiones. Sarah cuenta con casi dos décadas de experiencia en la industria de infraestructura. Antes de incorporarse a
BlackRock en 2015, trabajé en Finanzas Estructuradas cubriendo Infraestructura y Energia en Deutsche Bank, tanto en Nueva York como en
Frankfurt. Sarah tiene un master en Finanzas por la Universidad de Mannheim y estudié en la Universidad Pontificia Catdlica de Chile. Cuenta con
certificacion de CFA.

Asimismo, el Comité de Inversiones cuenta con al menos un miembro que se considera como experto financiero debido a su trayectoria profesional.

Comité Técnico

De conformidad con lo establecido en el articulo 80 de la Ley de Instituciones de Crédito, se establecera un comité técnico (el “Comité Técnico”) que
permanecera en funciones durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso.

Integracion del Comité Técnico

El Comité Técnico estara integrado por hasta 21 miembros, de los cuales, por lo menos la mayoria deberan ser Miembros Independientes.
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EI Comité Técnico del Fideicomiso esta integrado por los siguientes Miembros:

Miembro Propietario / Suplente
Rafael Trejo Rivera Propietario
Mariana Zubieta Galaviz Suplente
David Antonio Gaytan Romero Suplente
Sonia Vera Riquelme Propietario (Independiente)

A la fecha del presente Reporte Anual, no existe parentesco por consanguinidad o afinidad hasta el cuarto grado o civil, incluyendo a sus cényuges,
concubinas o concubinarios, entre ninguno de los miembros del Comité Técnico ni de los directivos relevantes del Administrador.

Designacion de Miembros del Comité Técnico por los Tenedores

Los Tenedores, por la tenencia, individual o en conjunto, de 25% o mas de los Certificados en circulacion, tendran el derecho de designar y, en su
caso, revocar la designacion de un miembro del Comité Técnico por cada 25% de tenencia.

El Administrador podra, en cualquier momento, designar a miembros adicionales del Comité Técnico mediante previo aviso por escrito al Fiduciario y
al Representante Comun; en el entendido, que el Administrador debera designar a las Personas Independientes como Miembros Independientes que
sean necesarias para que por lo menos la mayoria de los miembros del Comité Técnico sean Miembros Independientes.

Funciones del Comité Técnico

El Comité Técnico tendra las siguientes funciones:
(i) supervisar el cumplimiento de las disposiciones de los Documentos de la Emision;

(i) proponer a la Asamblea General de Tenedores o a la Asamblea Especial de Tenedores, segun corresponda, modificaciones a los
Documentos de la Emision;

(iii) revisar el desempefio del Administrador en términos del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de Administracién;

(iv) revisar el reporte trimestral proporcionado por el Administrador en términos del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de Administracion,
segln sea el caso;

(v) solicitar informacién y documentacion del Administrador que sean necesarias para que el Comité Técnico desempefie sus funciones, dentro
de los plazos y en la forma que dicho Comité Técnico lo determine;

(vi) la mayoria de los Miembros Independientes podran solicitar al Representante Comun o al Fiduciario que convoque a la Asamblea General
de Tenedores o0 a la Asamblea Especial de Tenedores, segun corresponda y podran incluir en el orden del dia aquellos asuntos que
consideren apropiados;

(vii) la mayoria de los Miembros Independientes podran solicitar al Fiduciario que publique eventos relevantes y otra informacién que estimen
que debe hacerse publica; en el entendido, que el Fiduciario no tendra obligacion de revelar dicha informacion si (1) se trata de informacion
estratégica en términos de la Circula Unica de Emisoras y la LMV, o si debe divulgarse en una fecha posterior en los términos de dichas
disposiciones, o si esta impedido a revelarla en términos de disposiciones de confidencialidad aplicables, en cada caso, segun lo instruido
por el Administrador a su entera discrecion; (2) dicha publicacion puede ser diferida en términos de la Circular Unica de Emisoras y la LMV;
o (3) si es legalmente imposible revelar dicha informacion derivado de obligaciones de confidencialidad aplicables;

(viii) discutir y, en su caso, aprobar cualquier sustitucion del Auditor Externo; y

(ix) discutir, y en su caso, aprobar cualquier otro asunto sometido al Comité Técnico por el Administrador.

En virtud de lo anterior, el Comité Técnico tendra las facultades establecidas en el articulo 7, fraccién IX, inciso (a), numeral 4 de la Circular Unica de
Emisoras, de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso. Dichas facultades, junto con las facultades descritas en los incisos (i) a (ix)
anteriores, no podran ser delegadas.

Duracién del nombramiento de los Miembros del Comité Técnico
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(i) Miembros Designados por el Administrador. EI nombramiento de los miembros del Comité Técnico designados por el Administrador
tendra una vigencia de 1 afo, y sera renovado automaticamente por periodos consecutivos de 1 afio salvo que el Administrador
disponga lo contrario mediante notificacion por escrito al Fiduciario y al Representante Comun; en el entendido, que el Administrador
podra remover y/o substituir a los miembros del Comité Técnico que hayan sido nombrados por el Administrador en cualquier momento,
mediante notificacion por escrito al Fiduciario y al Representante Comun.

(i) Miembros Designados por los Tenedores. El nombramiento de los miembros del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes) por los
Tenedores que, en lo individual o en su conjunto, tengan 25% o mas de los Certificados en circulacion tendra una vigencia de 1 afio, y
sera renovado automaticamente por periodos consecutivos de 1 afio salvo que sean removidos o sustituidos conforme a lo previsto en
la Clausula 4.2 del Contrato de Fideicomiso.

Planes de Compensacion

Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el Administrador debera presentar a la Asamblea General de Tenedores para su aprobacion, los
planes de compensacién para los miembros del Comité Técnico (independientemente de si dichos miembros son designados por el Administrador, o
los Tenedores, o son Miembros Independientes); en el entendido, ademas, que dichos planes de compensacion Unicamente surtiran efecto con la
aprobacioén de dicha Asamblea General de Tenedores. Cualquier compensacion pagada a los miembros del Comité Técnico de conformidad con los
planes de compensacion propuestos por el Administrador y aprobados por la Asamblea General de Tenedores debera ser pagada por el Fideicomiso
como parte de los Gastos del Fideicomiso.

Respecto a este, no hay compensaciones efectivamente pagadas al Miembro Independiente del Comité Técnico por el ejercicio 2025, sin embargo,
fue reconocida en los gastos de operacion de Fideicomiso, la provision de la remuneracion aprobada en la Asamblea de Tenedores de fecha 12 de
agosto de 2024 para el Miembro Independiente del Comité Técnico.

El resto de los miembros del Comité Técnico y los directivos relevantes del Administrador no reciben remuneracion alguna por el desempeio de sus
cargos.

Asimismo, a la fecha del presente Reporte Anual, ninguna empresa, gobierno extranjero, ni otra persona fisica o moral pueden imponer directa o
indirectamente las decisiones en las asambleas generales de tenedores, o nombrar o destituir a la mayoria de los miembros del comité técnico, o
dirigir, directa o indirectamente, la administracion, la estrategia o las principales politicas de la emisora, ya sea a través de la propiedad de valores,
por contrato o por cualquier otra forma. Por lo tanto, a la fecha del presente Reporte Anual la emisora no tiene conocimiento de cualquier compromiso
que pudiera significar un cambio en las situaciones descritas en el parrafo anterior.

A la fecha del presente Reporte Anual, no se cuenta con cédigos de conducta aplicables al comité técnico o directivos relevantes del Administrador.
Asimismo, a la fecha del presente Reporte Anual, el Administrador no cuenta con un cédigo de conducta. Sin embargo, el Administrador pertenece al
grupo empresarial de BlackRock el cual cuenta con politicas internacionales para regular la conducta de los empleados y directivos de todas las
entidades de BlackRock.

Consejeros de la empresa [Sinopsis]

Independientes [Miembro]

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

Fecha de designacion Tipo de asamblea

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

Informacién adicional
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Porcentaje total de hombres como directivos

100
relevantes:

Porcentaje total de mujeres como directivos relevantes: 0

Porcentaje total de hombres miembros de Comité

. 50
Técnico:
Porcentaje total de mujeres miembros de Comité 50
Técnico:
Cuenta con programa o politica de inclusion laboral: Si

Descripcidén de la politica o programa de inclusién laboral

BlackRock esta comprometido a cultivar y promover la diversidad en todas sus formas. Considera que una cultura fuerte, en la que la inclusién y la
pertenencia son primordiales, crea espacio para que todos los empleados contribuyan con las ideas que daran forma al éxito de BlackRock a largo
plazo.

BlackRock ofrece igualdad de oportunidades de empleo y no hace discriminacion debido a raza, color, credo, religién, sexo, condiciones de
embarazo, nacionalidad, ascendencia, discapacidad mental, fisica o intelectual, condiciéon médica, edad, estado de veterano o militar, estatus de
ciudadania, estado civil, estado familiar, orientaciéon sexual, identidad de género, informacién genética, afiliacion politica, estado de desempleo o
cualquier otra caracteristica protegida por la ley. Todas las actividades de BlackRock, incluidas, pero no limitado a, reclutamiento y contratacion,
vacantes publicadas, promociones, evaluaciones de desempefio, capacitacién, asignaciones de trabajo, compensacion, degradaciones,
transferencias, terminaciones (incluidos los despidos), beneficios, y otros términos, condiciones y privilegios de empleo, son y seran administrados de
manera no discriminatoria, consistente con todos los requisitos federales / nacionales, estatales y locales aplicables.

Subcomités [Sinopsis]

Estatutos sociales y otros convenios:

A continuacién, se incluye un resumen de las clausulas estatutarias mas relevantes del Administrador:

BlackRock México Manager Il, S. de R.L., de C.V., fue constituida mediante escritura publica nimero 84,139 de fecha 6 de agosto de 2018, otorgada
ante el licenciado Roberto Nufiez y Bandera, notario publico numero 1 de la Ciudad de México.

Objeto Social
De conformidad con los estatutos sociales del Administrador, el objeto social del Administrador consiste, entre otras cosas, en lo siguiente:

- La prestacion y contratacion directa (y/o indirectamente a través de terceros) de toda clase de servicios, para y con toda clase de
personas fisicas y morales en México o en el extranjero.

- Promover, constituir, organizar, explotar, adquirir y participar en todo tipo de sociedades, asociaciones y empresas mercantiles y
civiles, ya sean nacionales o extranjeras de cualquier tipo, y participar en su administracién o liquidacion.

- Recibir de otras sociedades, personas, entidades o fideicomisos, y prestara a otras sociedades, personas, entidades o fideicomisos,
cualquier tipo de servicios necesarios o convenientes para cumplir con su objeto social, incluyendo servicios de administracion de
inversiones o activos, asé como recibir o pagar como contraprestacién los honorarios o comisiones que al efecto se acuerden para
cada caso.
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- Obtener todo tipo de financiamientos, préstamos o créditos, y emitir toda clase de instrumentos de deuda, con o sin garantia
especifica.

- Suscribir, emitir, negociar y endosar toda clase de titulos de crédito. Llevar a cabo todo tipo de actos o actividades de cualquier
naturaleza en los términos acordados por la asamblea de socios del Administrador.

- En general, ejecutar, en México o en el extranjero, a su nombre o a nombre de terceros, todo tipo de actos juridicos, civiles,
mercantiles o de cualquier clase, asi como celebrar cualesquier contratos o convenios permitidos por la Ley, que sean necesarios o
convenientes para la realizacion de su objeto social.

Asamblea de Socios

La asamblea de socios es el 6érgano supremo de la sociedad y sus resoluciones son obligatorias para todos los socios, aun para los ausentes o
disidentes. Salvo disposicion en contrario prevista en los estatutos sociales del Administrador, las asambleas de socios podran celebrarse cuando el
consejo de gerentes o el gerente Unico, segun sea el caso, lo considere necesario, o cuando lo requiera el consejo de vigilancia, si es que existiere, o
cuando sean convocadas por los socios que representen mas de la tercera parte del capital social del Administrador. Las asambleas de socios se
reuniran por lo menos una vez al afio, dentro de los 4 primeros meses siguientes al cierre del ejercicio fiscal del Administrador. Todas las asambleas
de socios del Administrador se celebraran en el domicilio social del Administrador. Cualquier asamblea de socios podra celebrarse sin necesidad de
previa convocatoria, si los socios que representan la totalidad del capital social del Administrador estan presentes o representados al momento de la
votacion.

Administracion

El Administrador es administrado por un gerente Unico o por un consejo de gerentes, integrado por cualquier numero de miembros que designe la
asamblea de socios, realizando los nombramientos correspondientes. El gerente Unico y los miembros del consejo de gerentes podran ser o no
socios del Administrador. Los miembros del consejo de gerentes y sus suplentes, si es que los hubiere, o el gerente Unico, segun sea el caso, seran
elegidos por un periodo indefinido de tiempo, y podran ser removidos o revocados sus nombramientos por la asamblea de socios; en el entendido,
que los miembros del consejo de gerentes y sus suplentes o el gerente Unico, segun sea el caso, continuaran en su cargo hasta que sus respectivos
sucesores hayan sido electos y hayan tomado posesion de sus cargos. Salvo resolucién en contrario de la asamblea de socios, los miembros del
consejo de gerentes y sus suplentes, en su caso, no recibiran remuneracion alguna por sus labores en dicho caracter.

Auditores externos de la fideicomitente:

BlackRock Manager Il no dictamina sus estados financieros por algun auditor externo independiente, dado que no esta sujeta bajo alguna regulacion.
No se ha recibido solicitud del regulador de dictaminar sus estados financieros.

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

Conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario se encuentra autorizado y podra realizar cualquier actividad descrita en la Politica
de Operaciones con Partes Relacionadas, sin requerir previa autorizacion de la Asamblea de Tenedores y/o el Comité Técnico. Ver Politica de
Operaciones con Partes Relacionadas en la seccion [416000-NBIS5] Estructura de la operacién, en el apartado “Operaciones con personas
relacionadas y conflictos de interés” del presente Reporte Anual.

A la fecha del presente Reporte Anual, no tenemos conocimiento de conflictos de interés entre el Administrador y los posibles Tenedores, y no existe
relacion de negocios, acuerdos o convenios relevantes entre dichas personas.
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[422000-NBIS5] Administrador del patrimonio del fideicomiso

Historia y desarrollo del administrador del patrimonio del fideicomiso o a quien se le
encomienden dichas funciones:

El Fideicomitente, que es la misma entidad que el Administrador, es BLK Manager Il

Por lo anterior, véase Seccion de “La Fideicomitente” del presente Reporte Anual.

Actividad principal del administrador:

El Fideicomitente, que es la misma entidad que el Administrador, es BLK Manager II.

Por lo anterior, véase Seccién de “La Fideicomitente” del presente Reporte Anual.

Recursos Humanos del administrador del patrimonio:

El Fideicomitente, que es la misma entidad que el Administrador, es BLK Manager Il

Por lo anterior, véase Seccion de “La Fideicomitente” del presente Reporte Anual.

Estructura Corporativa del administrador:

El Fideicomitente, que es la misma entidad que el Administrador, es BLK Manager Il

Por lo anterior, véase Seccién de “La Fideicomitente” del presente Reporte Anual.
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Procesos Judiciales, administrativos o arbitrales del administrador del patrimonio:

El Fideicomitente, que es la misma entidad que el Administrador, es BLK Manager II.

Por lo anterior, véase Seccién de “La Fideicomitente” del presente Reporte Anual.

Administradores y accionistas del administrador del patrimonio:

El Fideicomitente, que es la misma entidad que el Administrador, es BLK Manager Il

Por lo anterior, véase Seccién de “La Fideicomitente” del presente Reporte Anual.
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[425000-NBIS5] Informacion financiera del fideicomiso

Informacién financiera seleccionada de las sociedades, proyectos y/o vehiculos de
inversioén respecto de las cuales el fideicomiso invierta o adquiera titulos
representativos de su capital social o tenga participacion directa o indirectamente,
que no se consoliden en la informacioén financiera del fideicomiso:

FoNOA, L.P.

En septiembre de 2019 el Fideicomiso firmo un contrato de participacion limitada con FONOA, L.P. (que representa un interés del 98% en dicho fondo
de inversion), el cual a su vez es una entidad de inversiéon que no se consolida, sino que se incluye en el estado de posicién financiera a su valor
razonable con cambios en resultados.

FoNOA L.P. es una sociedad limitada, incorporada bajo las leyes de Ontario el 13 de noviembre de 2018. La fecha del cierre de la sociedad fue el 30
de septiembre de 2019, y comenzd operaciones el 11 de diciembre de 2019. EIl objetivo de la sociedad es buscar exposicion en inversiones
alternativas las cuales puede incluir, pero no estan limitadas a, diversificacién de estrategias, crédito privado, capital privado, bienes raices e
infraestructura, invirtiendo principalmente en inversiones directas, inversiones en fondos primarios y secundarios.

Fideicomiso Irrevocable identificado con el niumero FID/3912

El 16 de junio de 2022 el Fideicomiso celebr6 el Contrato de Fideicomiso Irrevocable identificado con el nimero FID/3912 en el cual tiene una
participacion del 98%, y el cual a su vez es una entidad de inversion que no se consolida, sino que se incluye en el estado de posicion financiera a su
valor razonable con cambios en resultados.

El objetivo del Fideicomiso Irrevocable FID/3912 es realizar inversiones, incluyendo inversiones en México que proporcionen exposicion a
oportunidades de inversion alternativas dirigidas a una variedad de estrategias expresadas a través de la adquisicién de una amplia variedad de
activos e instrumentos financieros, directa o indirectamente, incluyendo la inversién en o conjuntamente con vehiculos de inversion; distribuir y
administrar el patrimonio del fideicomiso; realizar distribuciones, y realizar todas las actividades que el administrador tenga derecho a instruir al
fiduciario, todo ello de acuerdo a lo establecido en el contrato de fideicomiso.

BlackRock Private Opportunities Fund V (Lux) SCSp

El 31 de marzo de 2023 a través de la Serie B, el Fideicomiso firmé un LPA con el fondo de inversion BlackRock Private Opportunities Fund V (Lux)
SCSp, en el cual el Fideicomiso tiene una participacion del 5.70%, el cual a su vez es una entidad de inversiéon que no se consolida, sino que se
incluye en el estado de posicidn financiera a su valor razonable con cambios en resultados.

A continuacion, se presenta Informacion financiera seleccionada de las inversiones realizadas por el Fideicomiso al 31 de diciembre de 2025, 2024 y
2023:

FoNOA, L.P. y subsidiaria
Estados de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023
Cifras auditadas por Deloitte & Touche S.A.S.

2025 2024 2023
ACTIVOS
Activo circulante $ 13,178 $ 13,901 $ 6,410
Inversiones 94,870 87,911 91,868
Total activos $ 108,048 $ 101,812 $ 98,278
PASIVOS
Pasivo circulante $ 243 $ 242 $ 320
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Total pasivos $ 243 242 $ 320

Capital de los socios $ 107,805 $ 101,570 $ 97,958

Los cambios en las inversiones se deben principalmente al movimiento en valuaciones de las inversiones de FONOA, L.P.

Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Nimero FID/3912
Estados de Situacion Financiera al 31 de diciembre 2025, 2024 y 2023
Cifras no auditadas

2025 2024 2023
ACTIVOS
Activo circulante $ 2,261 $ 3221 $ 402
Inversiones 34,326 32,751 31,085
Total activos $ 36,587 $ 35972 $ 31,487
PASIVOS
Pasivo circulante $ 21 $ 10 §$ 10
Total pasivos $ 21 $ 10 $ 10
Capital de los socios $ 36,566 $ 35,962 $ 31,477

La variacion relevante en la situacion financiera del Fideicomiso FID/3912 se encuentra en las inversiones, ya que durante 2025 se incrementaron las
inversiones en fondos de inversién subyacentes localizados en México. Posterior a ello, las inversiones se han mantenido sin variaciones
significativas.

BlackRock Private Opportunities Fund V (Lux) SCSp
Estados de Situacién Financiera al 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023
Cifras auditadas por PricewaterhouseCoopers Assurance (Luxemburgo)

2025 2024 2023
ACTIVOS
Activo circulante $ 623 $ 3,867 $ 122
Inversiones 587,914 290,669 61,296
Total activos $ 588,537 $ 294,536 $ 61,418
PASIVOS
Pasivo circulante $ 1,895 §$ 208 $ 175
Total pasivos $ 1,895 $ 208 $ 175
Capital de los socios $ 586,642 $ 294,328 $ 61,243

En cuanto a las variaciones en las inversiones, éstas se han ido incrementando derivado del arranque en forma de la operacion de POF V, que aun
se encuentra en periodo de inversion.

No se identifican factores o acontecimientos inciertos que puedan ser determinar de que la informacion financiera presentada en esta seccién no sea
indicativa del desempefio futuro de estos fondos de inversion.

Asimismo, no existen otros factores adicionales a lo mencionado en esta seccion, que afecten significativamente la comparabilidad de los datos
presentados de la informacion financiera seleccionada de los fondos de inversion.
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Informe de créditos relevantes del fideicomiso:

El Fideicomiso no cuenta con créditos relevantes por lo tanto no aplica.
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Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros que contiene el presente
reporte anual del Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113 (antes Fideicomiso Irrevocable
Identificado con el Numero CIB/3143), por los ejercicios al 31 de diciembre de 2025, 31 de diciembre de 2024 y 31
de diciembre de 2023, fueron dictaminados con fechas 29 de junio de 2026, 27 de junio de 2025 y 27 de junio de
2024, respectivamente, de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, manifestamos que hemos leido el presente reporte anual y basados en nuestra lectura y dentro del
alcance del trabajo de auditoria realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la
informacion financiera que se incluye y cuya fuente proviene de los estados financieros dictaminados sefialados
en el parrafo anterior, ni de informacion financiera que haya sido omitida o falseada en este reporte anual, o que el
mismo contenga informacion financiera que pudiera inducir a error a los inversionistas.

No obstante, los suscritos no fuimos contratados, y no realizamos procedimientos adicionales con el objeto de
expresar nuestra opinién respecto de la otra informacién contenida en el presente reporte anual que no provenga
de los estados financieros por nosotros dictaminados.

Pricewaterhousefoopers, S. C.

L. C. C. Mdrio [Eduardo (barcia Lopez
Socio de Auditgria

C. P. C. Arturo Martinez Mojica
Representante Legal



Los suscritos manifest

amos bajo protesta de decir verdad, gue nuestra represertads en su cardcter de fAduciario.
prepard

informacion financiera relativa al patrimonio del fideicomiso. asi como la informacion relacionada con
los valores emitidos v los contratos aplicables, contenida en of presents reporte anual al 31 de diclembre de 2025
fa cual, a su leal saber y entender, refleja razonablemente su situaciéon ¥ gue s& cerciord de que an &l periodo
reportado no existieran diferencias relevantes entre los ingresos del fideicomiso atribuibles a los bienes, derechos
o valores fideicumitidos v la informacion que recibié del administrador u operador relativa a los ingresos,
rendimientos © cualesquiera otras cantidades provenientes de dichos bienes, derechos o valores. Asimismo,
manifiesia que no tene conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este reporte
anual 0 que ef nismo contenga informacion que pudieras inducir & error a los inversionistas,

Banco Citi México. S.A., Institucion De Banca Muitipie, Grupo Financiero Citi México, Division _
Fiduciaria del Fideicomiso 18811-3 (CIB 3143)

Por. Aida Ramos Garcia
Delegado Fiduciario

Por. Juan Didier Martinez Sanchez
Delegadoe Fiduciario



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

BlackRock México Manager I, S. de R.L. de C.V.

"\’*———\ A —\,

Por: Sergio Méndez Centeno
Cargo: Director General

ezl /%*L

Por: Niall Ryan
Cargo: Director de Finanzas

o)

Por: Mi hélle Quintero Romero
Carngo: Director Juridico

Constancia del Administrador para el Reporte Anual al 31 de diciembre de 2025 del Fideicomiso Irrevocable
Identificado con el Nimero 188113 (antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)



EL REPRESENTANTE COMUN

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

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

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero en su caracter de representante comun
de los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios de Proyectos de Inversiéon con clave de
pizarra:

BLKAGPI 18D, 23D F/188113, Reporte anual al 31 de diciembre de 2025

. E A C

Rafael Chao Corona
Apoderado
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Estados Financieros (Dictaminados) del Fideicomiso e Inversiones, en su
caso




Estados Financieros Auditados

Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113

(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)
(Fideicomiso en el que actia BlackRock México Manager Il, S. de R. L. de C. V. como fideicomitente y
administrador, y Banco Citi México, S. A., Instituciéon de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México,
Division Fiduciaria, en su caracter de fiduciario)



Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113
(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)
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Informe de los Auditores Independientes

Al Comité Técnico del

Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Niumero 188113 (antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el
Numero CIB/3143) (Fideicomiso en el que actia BlackRock México Manager I, S. de R. L. de C. V. como
Fideicomitente y Administrador, y Banco Citi México, S. A., Institucion de Banca Mudltiple, Grupo Financiero Citi
México, Divisién Fiduciaria, en su caracter de fiduciario)

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113 (antes
Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143) (Fideicomiso en el que actlia BlackRock México
Manager I, S. de R. L. de C. V. como Fideicomitente y Administrador, y Banco Citi México, S.A., Institucién de
Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, en su caracter de Fiduciario) (el Fideicomiso), que comprenden
el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2025 y los estados de resultado integral, de cambios en
los activos netos atribuibles a los Tenedores y de flujos de efectivo correspondientes al ejercicio que terminé en
esa fecha, asi como las notas a los estados financieros, que comprenden la informaciéon material de las
politicas contables y otra informacién explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2025 y su desempefio financiero y sus
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio que terminé en esa fecha, de conformidad con las Normas de
Contabilidad NIIF (Normas Internacionales de Informacién Financiera) emitidas por el International Accounting
Standards Board.

Fundamento de la Opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA).
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién
“Responsabilidades de los Auditores en relacion con la Auditoria de los Estados Financieros” de este informe.
Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con los requerimientos éticos del “Cédigo de Etica
Profesional del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A. C.” (“Cédigo del IMCP”) que son relevantes para
auditorias de estados financieros de Empresas de Interés Publico (EIP) en México y con el “Codigo Internacional
de Etica para Profesionales de la Contabilidad (incluyendo Normas Internacionales de Independencia)” emitido por
el Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (“Cédigo del IESBA”), en lo que respecta a las
auditorias de estados financieros de EIP. También hemos cumplido con las demas responsabilidades éticas de
conformidad con los requerimientos éticos del Cédigo del IMCP y el Codigo del IESBA. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para sustentar nuestra
opinion.

PricewaterhouseCoopers, S.C., Mariano Escobedo 573,
Colonia Bosque de Chapultepec I Seccién, C.P. 11580
WWW.PWC.COm/mx Ciudad de México
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Cuestiones Clave de la Auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son cuestiones que, seglin nuestro juicio profesional, han sido las de mayor
importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del ejercicio actual. Estas cuestiones han sido
consideradas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y al formarnos nuestra
opinién sobre éstos, por lo tanto, no expresamos una opinion por separado sobre estas cuestiones.

Cuestion clave de la auditoria

Como nuestra auditoria
abordo la cuestion

Valuacion de activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados

Como se menciona en las Notas 2.4.2.1y 5, alos
estados financieros, con base en la forma en que el
Fideicomiso gestiona y mide sus proyectos de
inversién, el Administrador ha determinado que el
Fideicomiso es una entidad de inversién y, por lo
tanto, reconoce sus inversiones como activos
financieros a valor razonable y los cambios en este
valor se registran en resultados.

Nos hemos enfocado en este rubro en nuestra
auditoria debido principalmente a la importancia del
valor en libros de los activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados, que
ascienden a $171,793 (miles) de do6lares y
representan el 91% de los activos al 31 de
diciembre de 2025, y porque la determinacion del
valor razonable de dichas inversiones se basa en
supuestos que estan sujetos al juicio utilizado por el
Administrador.

En particular, concentramos nuestros esfuerzos de
auditoria en: el modelo utilizado por el
Administrador para determinar el valor razonable
de sus activos financieros, asi como en el juicio del
Administrador de que el tltimo precio disponible de
venta de dichas participaciones determinado por el
fondo de inversion en el que invirtié el Fideicomiso
se asimila a su valor razonable.

Como parte de nuestra auditoria realizamos los
siguientes procedimientos:

Evaluamos y comparamos que el modelo
aplicado para la determinacién del valor
razonable de los activos financieros corresponde
a métodos y modelos utilizados y reconocidos
para valuar inversiones con caracteristicas
similares.

Obtuvimos el altimo precio de venta disponible
de dichas inversiones, proporcionado por cada
fondo de inversion en los estados de cuenta al
31 de diciembre de 2025.

Comparamos el ultimo precio disponible de venta
con el valor de los activos netos en libros del
fondo de inversién relativo segun sus estados
financieros auditados al 31 de diciembre de
2025.

Evaluamos la liquidez del fondo de inversioén con
base a la informacion financiera obtenida de sus
estados financieros auditados al 31 de diciembre
del 2025.

Leimos las clausulas del acuerdo contractual
celebrado con el fondo de inversion en el que
invierte el Fideicomiso y evaluamos el analisis
del Administrador respecto a que no existen
restricciones sobre la solicitud de reembolsos de
estas inversiones.
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- Evaluamos el comportamiento del precio
disponible de venta de dicha inversion
con base en las tendencias trimestrales
del mismo en el periodo del 1 de enero al
31 de diciembre de 2025.

- Comparamos el ultimo precio disponible
de venta de las inversiones con los
precios considerados en las
distribuciones realizadas por el fondo de
inversién por las ventas de
participaciones después del 31 de
diciembre de 2025.

Adicionalmente, evaluamos la consistencia de la
informacion revelada en las notas a los estados
financieros con la informacién proporcionada por
el Administrador del Fondo de Inversién y el
Administrador del Fideicomiso segun se describe
en los parrafos anteriores.

Otra Informacion

El Administrador del Fideicomiso es responsable de la otra informacion, que comprende el Reporte Anual
presentado a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) pero no incluye los estados financieros ni
este informe de los auditores independientes.

Esta otra informacién no esta cubierta por esta opinién sobre los estados financieros y no expresamos ninguna
opinién u otra forma de conclusién que proporcione un grado de seguridad sobre esta.

Sin embargo, en relacién con nuestra auditoria de los estados financieros del Fideicomiso, nuestra
responsabilidad es leer esta otra informacién y evaluar si dicha informacién es materialmente inconsistente con
los estados financieros o nuestro conocimiento adquirido a través de nuestra auditoria, o aparenta contener un
error material por otras circunstancias y emitir la declaratoria sobre el Reporte Anual requerida por la CNBV. Si,
basados en este trabajo que realizamos sobre la otra informacion, concluimos que existe un error material en
dicha informacién, debemos reportarlo. No tenemos conocimiento de aspectos a reportar en este sentido.

Responsabilidades del Administrador y de los Encargados del Gobierno del Fideicomiso en relacién
con los Estados Financieros

El Administrador del Fideicomiso es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados

financieros, de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF, y del control interno que considerd necesario
para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores materiales, ya sea por fraude o error.
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Al preparar los estados financieros, el Administrador es responsable de evaluar la capacidad del Fideicomiso
para continuar como negocio en marcha; revelando, en su caso, las cuestiones relativas a negocio en marcha
y utilizando la base contable de negocio en marcha, excepto si el Administrador tiene la intencion de liquidar el
Fideicomiso o de cesar operaciones, o bien no exista otra alternativa mas realista que hacerlo.

Los encargados del gobierno del Fideicomiso son responsables de la supervisién del proceso de reporte
financiero del Fideicomiso.

Responsabilidades de los Auditores en relacién con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto estan
libres de errores materiales, ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contenga nuestra
opinién. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con las NIA siempre detecte un error material, cuando éste exista. Los errores pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influiran en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en los estados
financieros.

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

. Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, ya sea por fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos, y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para sustentar nuestra opinion. El riesgo de no detectar un
error material debido a un fraude es mas elevado que uno que resulte de un error no intencional, ya que
el fraude puede implicar colusién, falsificaciéon, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente
erréneas o la elusion de los controles internos.

) Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno del Fideicomiso.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y de las revelaciones relativas presentadas por el Administrador.
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. Concluimos si es adecuado que el Administrador utilice la base contable de negocio en marcha para
preparar los estados financieros, y si, basados en la evidencia de auditoria obtenida, existe incertidumbre
material con base en hechos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad
del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas, que
expresemos una opiniéon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros
pueden ser causa de que el Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha.

) Evaluamos en su conjunto, la presentacion, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones relativas incluidas en las notas, y si los estados financieros presentan
razonablemente las transacciones y hechos subyacentes.

Comunicamos a los encargados del gobierno del Fideicomiso, entre otras cuestiones, el alcance y el momento
de realizacion de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como, cualquier deficiencia
significativa de control interno que identificamos en el transcurso de nuestra auditoria.

También, proporcionamos a los encargados del gobierno del Fideicomiso una declaracién manifestando que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables sobre independencia y les comunicamos todas las
relaciones y demas cuestiones que razonablemente pudieran influir en nuestra independencia, y en su caso,
las correspondientes acciones tomadas para eliminar las amenazas o las salvaguardas aplicadas.

Entre las cuestiones comunicadas a los encargados del gobierno del Fideicomiso, determinamos las que han
sido de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros del ejercicio actual y que son, en
consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de
auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelarlas pablicamente o, en
circunstancias extremadamente raras, determinemos que una cuestién no se deberia comunicar en nuestro
informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico.

El nombre del socio a cargo de la auditoria se informa a continuacion.

PricewaterhofdseCoogers, S. C.

Ciudad de México, a 29 de junio de 2026.
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Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113

(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)

(Fideicomiso en el que actia BlackRock México Manager Il, S. de R. L. de C. V. como fideicomitente y administrador, y
Banco Citi México, S. A., Institucién de Banca Mudltiple, Grupo Financiero Citi México, Divisiéon Fiduciaria, en su caracter

de fiduciario)

Estados de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024
(Expresados en miles de dolares estadounidenses)

2025 2024
Nota uUsD usD
ACTIVOS
Efectivo y equivalentes de efectivo 3 14,748  $ 13,323
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 6.2 2,791 -
Pagos anticipados 16 17
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 5 171,793 150,385
Total activos $ 189,348 $ 163,725
PASIVOS
Cuentas por pagar 3 148 $ 158
Total pasivos $ 148 $ 158
Activos netos atribuibles a los Tenedores 8 $ 189,200 $ 163,567

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113

(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)

(Fideicomiso en el que actia BlackRock México Manager Il, S. de R. L. de C. V. como fideicomitente y administrador, y
Banco Citi México, S. A., Institucién de Banca Mudltiple, Grupo Financiero Citi México, Divisiéon Fiduciaria, en su caracter
de fiduciario)

Estados de Resultados Integrales
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2025 y 2024
(Expresados en miles de ddlares estadounidenses)

2025 2024

Nota UsD UsD
Cambios netos de los activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados 4.2 $ (5,120) $ 5,255
Ingresos por distribuciones 6.2 14,757 6,113
Ofros ingresos de operacion 6.2 230 44
Total ganancias / (pérdidas) de inversiones $ 9,867 $ 11,412
Gastos de operacion 9 (628) (442)
Utilidad / (pérdida) de operacion $ 9,239 § 10,970
Costos financieros
Ingresos (gastos) por intereses, neto $ 595 $ 338
Ingresos (gastos) financieros, neto 24 (5)
Total costos financieros $ 619 $ 333
Aumento / (disminucién) en los activos netos atribuibles a $
los Tenedores 9,858 $ 11,303

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.
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Estado de Cambios en los Activos Netos Atribuibles a los Tenedores
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2025 y 2024
(Expresados en miles de délares estadounidenses)

Activos netos Activos netos
atribuibles a atribuibles a
los Tenedores los Tenedores
2025 2024
Nota UsD UsD
Saldos al inicio del afio $ 163,567 $ 131,914
Aumento / (disminucion) en los activos netos atribuibles a los 0,858 11,303
Tenedores
Transacciones de capital:
Contribuciones de capital 8 3 28600 $ 20,350
Distribuciones 8 (12,825) -
Aumento / (disminucién) en los activos netos resultante de
transacciones de capital $ 15,775 $ 20,350
Saldos al cierre del afio $ 189,200 $ 163,567

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113

(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)

(Fideicomiso en el que actiia BlackRock México Manager Il, S. de R. L. de C. V. como fideicomitente y administrador, y
Banco Citi México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Divisién Fiduciaria, en su caracter
de fiduciario)

Estados de Flujos de Efectivo
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2025 y 2024
(Expresados en miles de dolares estadounidenses)

2025 2024

uUsD UsD
Flujos de efectivo de actividades de operacién
Ingresos por distribuciones 3 12,795 $ 6,113
Ingresos por intereses 595 338
Otros ingresos 100 44
Retorno de capital no utilizado en Fondos de Inversién 1 13
Inversién en activos financieros (27,326) (15,507)
Honorarios profesionales (288) (223)
Honorarios al fiduciario y representante comin (151) (50)
Cuotas a la BMV y CNBV (82) (79)
Seguros (4) 3)
Retencién de impuesto al valor agregado @) -
Ofros gastos menores (14) (12)
Flujos netos de efectivo (utilizados en) / generados por actividades
de operacion $ (14,375) $ (9,366)
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Contribuciones de capital recibidas $ 28600 $ 20,350
Distribuciones pagadas (12,825) -
Flujos netos de efectivo (utilizados en) / generados por actividades
de financiamiento $ 15,775 $ 20,350
Aumento / (disminucién) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 1,400 10,984
Efecto de variacién en tipo de cambio en efectivo y equivalentes de efectivo 25 (6)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio de afio 13,323 2,345
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio $ 14,748 $ 13,323

Transacciones sin flujo de efectivo procedentes de actividades de operacion:

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso recibio distribuciones consideradas contribuciones
por USD $1,864, distribuciones sujetas a ser re-llamadas por USD $1,375 (ver Nota 4.2), y un ingreso por nivelaciéon por
USD $130, sin flujo de efectivo (ver Nota 6.2). Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2024, el Fideicomiso recibié
distribuciones consideradas contribuciones por USD $1,125 sin flujo de efectivo (ver Nota 4.2).

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Nimero 188113

(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)

(Fideicomiso en el que actiia BlackRock México Manager II, S. de R. L. de C. V. como fideicomitente y administrador, y
Banco Citi México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria, en su caracter
de fiduciario)

Notas a los Estados Financieros
(Expresados en miles de dolares estadounidenses excepto por tipos de cambio, a menos que se indique lo contrario)

1. Informacion general

El Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Namero 188113 (antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero
CIB/3143) (el “Fideicomiso”) es un contrato celebrado el 29 de noviembre de 2018 por BlackRock México Manager Il, S.
de R. L. de C. V. ("BLK México Manager II", o el "Fideicomitente", o el "Administrador"), como Fideicomitente,
Fideicomisario en segundo lugar y Administrador; CIBanco, S. A., Institucion de Banca Muiltiple ("CIBanco" o el
"Fiduciario"), como Fiduciario; y Monex Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Monex Grupo Financiero (“Monex”), como
representante comun de los Tenedores en los términos y condiciones establecidos en el contrato de Fideicomiso (el
“Contrato de Fideicomiso”). El plazo de vigencia del Fideicomiso es de 15 afios a partir de la fecha de suscripcion del
Contrato de Fideicomiso; su domicilio legal es Av. Paseo de las Palmas No. 215, Piso 7, Col. Lomas de Chapultepec
Seccién |, C.P. 11000, Alcaldia Miguel Hidalgo, Ciudad de México y actividad principal en Pedregal No. 24, Piso 5, Colonia
Molino del Rey, C.P. 11040, Alcaldia Miguel Hidalgo, Ciudad de México, México.

El 5 de diciembre de 2018, se colocaron 230,000 Certificados con un precio de colocacion de $100 délares cada uno (la
"Oferta Publica Inicial"); los instrumentos fueron registrados como Certificados de Proyectos de Inversion ("CERPI"),
clave de pizarra "BLKAGPI 18D" (los "Certificados"), por un monto total de USD $23,000. EI monto maximo autorizado
de la emisién de los certificados es de USD $115,000. Ver Nota 8.

El 13 de marzo de 2023, mediante Asamblea General de Tenedores, se acordé6 aumentar el monto maximo autorizado
de emisién lanzando una serie adicional del instrumento. El 27 de marzo de 2023, se colocaron 225,000 Certificados
“Serie B” con un precio de colocaciéon de $100 délares cada uno; los instrumentos fueron registrados como Certificados
de Proyectos de Inversion, clave de pizarra “BLKAGPI 23D”, por un monto total de USD $22,500. La emisién maxima
autorizada de los Certificados Serie B es de USD $96,400 délares.

Después de la Oferta Puablica Inicial, el Fideicomiso ha efectuado las siguientes emisiones adicionales:

Numero de Precio por

Fecha Certificados certificado USD Total USD
Emision Inicial 5 de diciembre de 2018 230,000 $ 100.00 $ 23,000
Primera Emisién Adicional 29 de abril de 2020 149,995 49.99 7,499
Segunda Emisién Adicional 3 de febrero de 2021 279,997 25.00 7,000
Tercera Emisién Adicional 19 de marzo de 2021 487,997 12.50 6,100
Cuarta Emision Adicional 2 de julio de 2021 1,623,997 6.25 10,150
Quinta Emisién Adicional 12 de abril de 2022 3,199,997 3.13 10,000
Sexta Emision Adicional 12 de enero de 2023 3,455,995 1.56 5,400
Reapertura (Emisién Inicial Serie B) 27 de marzo de 2023 225,000 100.00 22,500
Séptima Emisiéon Adicional 18 de enero de 2024 2,047,995 0.78 1,600
Primera Emision Adicional (Serie B) 18 de enero de 2024 99,998 50.00 5,000
Octava Emisién Adicional 16 de abril de 2024 2,559,996 0.39 1,000
Segunda Emision Adicional (Serie B) 16 de abril de 2024 335,998 25.00 8,400
Novena Emisién Adicional 12 de agosto de 2024 7,423,996 0.20 1,450
Tercera Emision Adicional (Serie B) 12 de agosto de 2024 231,996 12.50 2,900
Décima Emisidn Adicional 16 de abril de 2025 82,943,997 0.10 8,100
Cuarta Emisién Adicional (Serie B) 16 de abril de 2025 1,199,995 6.25 7,500
Décima primera Emision Adicional 4 de agosto de 2025 130,047,997 0.05 6,350
Quinta Emisién Adicional (Serie B) 4 de agosto de 2025 2,127,997 3.13 6,650
Total 238,672,943 $ 140,599

Los Certificados con niimero de inscripcién 3239-1.80-2018-089 ante el Registro Nacional de Valores ("RNV"), quedaron
autorizados para su oferta publica restringida, por la Comision Nacional Bancaria de Valores (‘CNBV”) el 30 de noviembre
de 2018 bajo el numero de folio 153/12562/2018.

Mediante oficio nimero 153/4988/2023 emitido por la CNBV, se actualiz6 el registro de los certificados bursatiles por el
incremento del monto maximo autorizado de la emision, el 17 de marzo de 2023 bajo el nimero de inscripcion 3239-
1.80-2023-418.
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Notas a los Estados Financieros
(Expresados en miles de dolares estadounidenses excepto por tipos de cambio, a menos que se indique lo contrario)

El 21 de julio de 2025 tuvo lugar una Asamblea General de Tenedores en la cual se aprobé, entre otros asuntos, (i)
remover y en consecuencia sustituir a CIBanco como fiduciario del Fideicomiso, para ser sustituido por Banco Citi México,
S.A., Institucion de Banca Mudltiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria (“Citi”); (ii) otorgar las dispensas
necesarias o convenientes en relacién con la sustitucion fiduciaria; y (iii) llevar a cabo las modificaciones necesarias y/ 0
convenientes al Fideicomiso, y segun resulte aplicable o conveniente, a los demas documentos de la emision a fin de
instrumentar la sustitucion del Fiduciario.

El 28 de agosto de 2025, BlackRock México Manager Il, en su caracter de Fideicomitente, Administrador y Fideicomisario,
ClIBanco, actuando como fiduciario sustituido del Fideicomiso, Citi en su caracter de fiduciario sustituto, y Monex, como
Representante Comun de los Tenedores, celebraron un convenio de sustitucién fiduciaria, mediante el cual ClIBanco fue
irrevocablemente sustituido por Citi como fiduciario del Fideicomiso.

El 3 de octubre de 2025 se firmé el Cuarto Convenio Modificatorio y de Re-expresién al Contrato de Fideicomiso, por
medio del cual se modifica la denominacion de “Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Nimero CIB/3143” por
“Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Nimero 188113”.

La sustitucion fiduciaria fue autorizada por la CNBYV el 19 de diciembre de 2025 por medio del Oficio No. 153/1955/2025,
y el 21 de enero de 2026 se llevo a cabo el canje de los Titulos ante el S.D. Indeval Institucién para el Depdésito de
Valores, S.A. de C.V. (INDEVAL”"). Con este canje se da por concluida la sustitucion fiduciaria, dejando de prestar sus
servicios como fiduciario CIBanco, S.A., Institucion de Banca Mdiltiple (ahora Banco Multiva, S.A., Instituciéon de Banca
Multiple, Grupo Financiero Multiva), y siendo Banco Citi México, S.A., Institucién de Banca Muiltiple, Grupo Financiero
Citi México, Division Fiduciaria, el nuevo Fiduciario del Fideicomiso.

Los fines del Fideicomiso son que el Fiduciario lleve a cabo cada una de las actividades y cumpla con cada una de las
obligaciones descritas en el Contrato de Fideicomiso y cualquier otro documento de la emision de los Certificados,
incluyendo (i) llevar a cabo la emisién inicial y la oferta publica inicial restringida de los Certificados, asi como cualquier
llamada de capital que se requiera; (ii) realizar inversiones; (iii) distribuir y administrar los activos del Fideicomiso de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso; (iv) realizar distribuciones de conformidad con los términos del Fideicomiso;
y; (v) realizar todas aquellas actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier otra persona que, de conformidad
con los términos del Fideicomiso o de cualquier otro documento del Certificado de Fideicomiso, tenga derecho a instruir
al Fiduciario (incluyendo, sin limitacién, al representante comun de los Tenedores y a aquellas personas a quienes se les
hayan delegado o asignado dichas facultades del Administrador de conformidad con las disposiciones del contrato de
administracién), en cada caso, de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso, que el Administrador o
dicha otra persona considere que son necesarias, convenientes o incidentales a las actividades descritas en el Contrato
de Fideicomiso.

El Fideicomiso no tiene empleados, por lo tanto, dependera del desempefio del Administrador o de los equipos de
administracion de sus inversiones para realizar sus funciones ejecutivas, asi como de terceros que le brindan servicios
para realizar otras funciones operativas y administrativas. En particular, el Administrador realizara servicios de gestion
que seran parte integral de las operaciones y el desempefio financiero del Fideicomiso.

2. Politicas contables materiales

21 Bases de preparacion

Los estados financieros se han elaborado de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(“NIIF” o “IFRS”, por sus siglas en inglés) y las interpretaciones emitidas por el Comité de Interpretacion de las NIIF
(“CINIIF”).

Los estados financieros se preparan sobre la base de negocio en marcha y de costo histérico, a excepcion de los activos
financieros y pasivos financieros mantenidos a valor razonable con cambios en resultados.

A continuacién, se detallan las principales politicas y notas contables, todas ellas aplicadas para los ejercicios finalizados
el 31 de diciembre de 2025 y 2024. Se presenta informacion comparativa para el ejercicio comprendido entre el 1 de
enero de 2024 y el 31 de diciembre de 2024.

Todos los montos han sido redondeados a miles, a menos que se indique lo contrario.
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2.2 Instrumentos financieros

2.21 Clasificacion

Un activo financiero se clasifica como medido a: costo amortizado, valor razonable con cambios en otros resultados
integrales o valor razonable con cambios en resultados. La clasificacion de los activos financieros se basa en el modelo
de negocio en que se gestiona un activo financiero y en sus caracteristicas de flujo de efectivo contractual.

Las inversiones en instrumentos de capital se gestionan y su rendimiento se evalla sobre la base de valor razonable. El
Fideicomiso se enfoca principalmente en la informacién del valor razonable y utiliza esa informacién para evaluar el
desempefio de los activos y para la toma de decisiones. El Fideicomiso no ha tomado la opcion de designar
irrevocablemente ningun instrumento de capital como valor razonable a través de otros resultados integrales. El cobro
de flujos de efectivo contractuales es incidental para lograr el objetivo del modelo de negocios del Fideicomiso. En
consecuencia, todas las inversiones en instrumentos de capital se clasifican como medidas a valor razonable con
cambios en resultados.

Todos los demas activos y pasivos financieros, incluyendo efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar, pagos
anticipados y cuentas por pagar, se clasifican como medidos a costo amortizado utilizando el método de interés efectivo.
Para estos activos financieros medidos a costo amortizado, el Fideicomiso ha optado por aplicar el enfoque simplificado
para pérdidas crediticias esperadas bajo IFRS 9 “Instrumentos Financieros”. Por lo tanto, el Fideicomiso no realiza un
seguimiento de los cambios en el riesgo de crédito, sino que reconoce una provisién para pérdidas basada en las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida en cada fecha de reporte.

2.2.2 Reconocimiento y baja

El Fideicomiso reconoce un activo o un pasivo financiero cuando se convierte en parte de las disposiciones contractuales
del instrumento. Las compras y ventas de inversiones se reconocen el dia en que se realiza la negociacién. Los ingresos,
gastos, las ganancias y pérdidas realizadas y no realizadas alocadas de los fondos de capital privado (“Fondos de
Inversién”) son determinadas y alocadas con base en el interés a prorrata que tiene el Fideicomiso en los Fondos de
Inversion durante el afio.

Los activos financieros se cancelan cuando los derechos de recibir flujos de efectivo de los activos financieros han
expirado o se han transferido, y el Fideicomiso ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes
de la propiedad. Los pasivos financieros se dan de baja cuando la obligacién bajo el pasivo se paga, cancela o expira.

2.2.3 Medicion
Todos los instrumentos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable.

Para la medicién subsecuente, todos los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados se
miden a valor razonable. Los costos de transaccion en compras o ventas de inversiones y las ganancias y pérdidas que
surgen de los cambios en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se presentan en los Estados de
Resultados Integrales dentro del rubro “Cambios netos de los activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados” en el periodo que surjan.

Los activos y pasivos financieros, distintos de los clasificados a valor razonable con cambios en resultados, se valian
posteriormente a costo amortizado.

2.2.4 Estimacion del valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo 0o se pagaria para transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre los participantes del mercado en la fecha de medicién. La estimacién del valor razonable,
después del reconocimiento inicial, se determina como se describe a continuacién.

Las inversiones en instrumentos de capital que cotizan se negocian en un mercado o se valGan en funcién de los precios
de mercado cotizados que, para propésitos de los estados financieros, se ajustan a la metodologia de valuacién prescrita
en el Contrato de Fideicomiso. Dependiendo de la naturaleza de la inversion subyacente, el valor tomado podria ser el
precio de cierre, el precio promedio de cierre del mercado o el precio de oferta en el mercado relevante.
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En el caso de una inversién que no esté cotizada, listada o negociada en un mercado reconocido, o respecto de la cual
no se disponga de un precio o cotizaciéon negociada en el momento de la valuacion, el valor razonable de dicha inversion
sera estimado con diligencia y de buena fe por una persona, organismo, firma o corporacién profesional competente
(designada para tal fin por el Administrador en consulta con el Administrador del Portafolio de Inversiones), y dicho valor
razonable se determinara utilizando técnicas de valuacion. El Fideicomiso utiliza una variedad de métodos y supuestos
que se basan en las condiciones de mercado existentes en cada fecha de reporte.

Las técnicas de valuacion utilizadas para instrumentos financieros no estandarizados incluyen aquellas que se
encuentran detalladas en la nota de jerarquia del valor razonable y son cominmente utilizadas por los participantes del
mercado, haciendo el maximo uso de los datos del mercado y confiando lo menos posible en los datos especificos de la
entidad. Ver Nota 4.3.

2.25 Efectivoy equivalentes de efectivo

El efectivo en el Estado de Situacién Financiera incluye el efectivo disponible en depdsitos bancarios a la vista. Los
equivalentes de efectivo incluyen inversiones a corto plazo liquidas, faciimente convertibles en efectivo y que estan
sujetas a un riesgo de poca importancia por cambios en su valor.

2.2.6 Pagos anticipados

Los pagos anticipados representan aquellas erogaciones efectuadas por el Fideicomiso en donde no han sido
transferidos los beneficios y riesgos inherentes a los bienes que esta por adquirir o a los servicios que esta por recibir.
Los pagos anticipados se registran a su costo. Una vez recibidos los bienes y/o servicios relativos a los pagos anticipados,
estos deben reconocerse como un activo o como un gasto en los Estados de Resultados Integrales del periodo.

2.2.7 Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar representan obligaciones por pagar relacionadas con la adquisicion de bienes o servicios, que
han sido adquiridos en el curso normal de las operaciones del Fideicomiso. Las cuentas por pagar se presentan como
pasivos circulantes cuando la obligacion de pago es dentro del afio siguiente al cual los bienes o servicios fueron
adquiridos o recibidos.

Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y son valuadas a su costo amortizado
subsecuentemente.

2.2.8 Activos netos atribuibles a los Tenedores

Los activos netos atribuibles a los Tenedores son clasificados como pasivo financiero, debido a las disposiciones
contractuales de pago a cada clase de Tenedores dentro del Contrato de Fideicomiso y la vida definida del Fideicomiso.
Los activos netos atribuibles a los Tenedores se miden a valor razonable.

2.2.9 Capital comprometido no exhibido
El capital comprometido no exhibido de los Tenedores no se presenta en los Estados de Situacion Financiera, ya que
representa un compromiso de préstamo que no esta dentro del alcance de la IFRS 9.

2.2.10 Distribuciones
Las distribuciones a los Tenedores de los Certificados son aprobadas, en su caso, por la Asamblea de Tenedores y se
reconocen en el Estado de Cambios en los Activos Netos Atribuibles a los Tenedores.

Las distribuciones y pagos que se efectien en los términos de los Certificados deberan hacerse exclusivamente con
activos netos atribuibles a los Tenedores.

El Administrador instruira al Fiduciario para que distribuya los ingresos del Fideicomiso en aquellos tiempos y montos
que el Administrador determine a su entera discrecién. EI Administrador calculara el monto distribuible a los Tenedores
de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso. A menos que el Administrador indique lo contrario, todas
las distribuciones se realizardn en USD a través de INDEVAL.
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2.3 Moneda extranjera

2.3.1 Moneda funcional y de presentacion

Las partidas en moneda extranjera incluidas en los estados financieros se miden en la moneda funcional del Fideicomiso
que es el dolar estadounidense (“USD”). El Administrador considera que USD representa con mayor precision los efectos
econdémicos subyacentes de las transacciones, eventos y condiciones del Fideicomiso. La moneda de presentacion del
Fideicomiso es la misma que la moneda funcional.

2.3.2 Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional del Fideicomiso al tipo de cambio de
moneda extranjera vigente a la fecha de la transaccion. Los activos y pasivos en moneda extranjera, incluidas las
inversiones, se convierten al tipo de cambio vigente en la fecha de reporte. La ganancia o pérdida por tipo de cambio
generada por la conversién de las inversiones, asi como la ganancia o pérdida derivada de la conversion de otros activos
y pasivos, se incluye en los Estados de Resultados Integrales en "Costos financieros".

24 Estimaciones y juicios contables criticos:

La preparacion de estados financieros de conformidad con las IFRS requiere el uso de ciertas estimaciones contables
criticas. También requiere que el Administrador ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de las politicas contables del
Fideicomiso. Los cambios en los supuestos pueden tener un impacto significativo en los estados financieros en el periodo
en que cambian dichos supuestos. EI Administrador considera que los supuestos subyacentes son apropiados y que los
estados financieros del Fideicomiso, por lo tanto, presentan la posicién financiera del Fideicomiso y sus resultados de
manera razonable. Las estimaciones y los supuestos subyacentes se revisan de forma continua. Las revisiones a las
estimaciones contables se reconocen en el periodo financiero en el que fue revisada, si ésta sélo afecta a ese periodo o
en el periodo de la revision y periodos futuros, si la revision afecta a ambos. Las areas que involucran un mayor grado
de juicio o complejidad, o areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros, se
describen a continuacion.

241 Supuestos e incertidumbre de las estimaciones

2.4.1.1 Valor razonable de instrumentos financieros con datos de entrada significativos no observables

El valor razonable de dichos instrumentos se determina utilizando técnicas de valuacién que incluyen datos de entrada
que no se basan en datos de mercado y cuando se aplican suposiciones o ajustes determinados por la entidad
significativa, como se detalla en la nota a los estados financieros relativa a la jerarquia de valor razonable. Ver Nota 4.2.

Cuando los datos de mercado son limitados o no estan disponibles, el Fideicomiso puede valuar posiciones utilizando
sus propios modelos, que utilizan datos observables en la medida de lo posible. Sin embargo, areas como el riesgo de
crédito (tanto propio como de contraparte), volatilidades y correlaciones requieren que el Administrador realice
estimaciones. Los cambios en los supuestos sobre estos factores podrian afectar el valor razonable informado de los
instrumentos financieros. La sensibilidad de los datos de entrada no observables se basa en la expectativa de la
administracion de los posibles cambios razonables en estos datos de entrada, teniendo en cuenta la volatilidad histérica
y las estimaciones de los movimientos futuros del mercado.

24.2 Juicios

2.4.2.1 Evaluacién como entidades de inversion

La IFRS 10 "Estados Financieros Consolidados" requiere que las entidades de inversion reconozcan el valor razonable
de las subsidiarias relevantes, incluyendo entidades estructuradas, con cambios en resultados en lugar de consolidar
sus resultados.

El Fideicomiso y los Fondos de Inversiéon se constituyeron en conexion entre si por requisitos legales, regulatorios,
fiscales o similares. Cuando se consideran en conjunto, muestran las siguientes caracteristicas tipicas de una entidad
de inversion:

a) ElFideicomiso y los Fondos de Inversién tienen mas de una inversion;
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b) El Fideicomiso esté financiado por muchos inversionistas, que no estan relacionados con el Fideicomiso; y
¢) La participacion en el Fideicomiso esta representada por instrumentos de capital o intereses similares.

El Administrador ha concluido que el Fideicomiso y los Fondos de Inversiéon cumplen cada uno la definicién de una
entidad de inversion ya que existen las siguientes condiciones:

a) El Fideicomiso y los Fondos de Inversién han obtenido fondos con el fin de prestar a los inversionistas servicios
de gestién de inversiones; y

b) Las inversiones mantenidas por el Fideicomiso y los Fondos de Inversién se miden y evaltan sobre la base del valor
razonable y la informacion sobre esas inversiones es proporcionada a los inversionistas sobre la base del valor
razonable a través del Fideicomiso.

2.4.2.2 Evaluacién de las inversiones en otros fondos como entidades estructuradas

Una entidad estructurada es una entidad que ha sido disefiada de manera que los derechos de voto o derechos similares
no sean el factor determinante para decidir quién tiene el control en la entidad, es decir, los derechos de voto se relacionan
unicamente con funciones administrativas y las actividades relevantes son ejecutadas de conformidad con los acuerdos
contractuales. Una entidad estructurada cumple con algunas o todas las siguientes caracteristicas o atributos: (a)
actividades restringidas, (b) un objetivo limitado y definido, como proporcionar oportunidades de inversion transmitiendo
los riesgos y beneficios asociados con los activos de la entidad estructurada a los inversionistas, (¢) patrimonio
insuficiente para permitir que la entidad estructurada financie sus actividades sin recurrir a financiamientos adicionales,
y (d) financiamiento en forma de mudltiples instrumentos vinculados contractualmente a inversionistas que crean
concentraciones de crédito u otros riesgos.

El Fideicomiso considera que todas sus inversiones en Fondos de Inversion son inversiones en entidades estructuradas
no consolidadas, debido a lo siguiente:

a) Los derechos de voto en los Fondos de Inversion no son derechos dominantes para decidir quién los controla, debido
a que los derechos se relacionan unicamente con actividades administrativas;

b) Las actividades de cada Fondo de Inversion estan restringidas por su propio prospecto; y

¢) Los Fondos de Inversion tienen un objeto limitado y definido para proporcionar oportunidades de inversion a los
inversionistas.

El cambio en el valor razonable de cada Fondo de Inversién se incluye en los Estados de Resultados Integrales en la
linea “Cambios netos de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados”.

2.4.2.3 Valor razonable de las inversiones en otros fondos

El valor razonable de las inversiones en Fondos de Inversién que no cotizan en un mercado activo se determina
principalmente por referencia del Gltimo precio de reembolso disponible de dichas unidades para cada Fondo de
Inversion, determinado por el administrador de dicho Fondo de Inversion. El Fideicomiso podra hacer ajustes al Valor
Neto de los Activos (“NAV”) del Fondo de Inversion reportado, basado en consideraciones tales como:

La liquidez del Fondo de Inversion o de sus inversiones subyacentes;

La fecha de valuacion del NAV proporcionado;

Cualquier restriccién sobre el retiro o rescate de las inversiones, y;

La base contable y, en caso en que la base contable no sea el valor razonable, la informacién sobre el valor razonable
proporcionada por los asesores financieros del Fondo de Inversién.

Los modelos utilizados para determinar los valores razonables son validados y revisados periédicamente por valuadores
externos calificados e independientes. Los valores contables de los Fondos de Inversion pueden ser materialmente
distintos a los obtenidos al momento de su realizacion.

Si es necesario, el Fideicomiso realiza ajustes al NAV de los Fondos de Inversion para obtener la mejor estimacién de

valor razonable. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fideicomiso no ha realizado ajustes al NAV reportado de los
Fondos de Inversion.
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25 Alocacién multi-serie

El NAV (que es el precio del Fideicomiso) de una serie se basa en la parte proporcional de los activos del Fideicomiso
correspondientes a esa serie, menos la parte proporcional a esa serie de los pasivos del Fideicomiso y, menos cualquier
pasivo atribuible a esa serie. Otros ingresos realizados, y utilidades o pérdidas y ganancias no realizadas se asignan a
cada serie del Fideicomiso en funcién del total del capital comprometido.

2.6 Ingresos y gastos por intereses
Los ingresos y gastos por intereses de los instrumentos financieros se reconocen en los Estados de Resultados Integrales
utilizando el método de tasa de interés efectiva.

2.7 Honorarios y gastos
Los gastos se reconocen en los Estados de Resultados Integrales conforme se devengan, excepto los costos de
transaccion relacionados con la adquisicién y realizacion de inversiones que se cargan cuando se incurren.

2.8 Impuestos

2.8.1 Impuesto causado

El Fideicomiso, por ser de administracién, es una figura transparente para efectos fiscales, por lo que, de acuerdo con
las disposiciones fiscales aplicables vigentes, no es sujeto del Impuesto Sobre la Renta (“ISR”). Se considera que este
impuesto es reconocido y pagado por cada uno de los fideicomisarios, quienes reconocen los efectos de estos impuestos
a la utilidad en su propia informacion financiera.

29 Cambios en las normas y politicas contables

A continuacion, se presenta un resumen de: (a) las nuevas normas y modificaciones efectivas por primera vez para los
periodos que comienzan en o después del 1 de enero de 2025, (es decir, afios terminados el 31 de diciembre de 2025),
(b) decisiones de agenda del CINIIF emitidas en los ultimos 12 meses y (¢) los requisitos futuros, es decir, las nuevas
normas y modificaciones emitidas y no efectivas para periodos que inician a partir del 1 de enero de 2026.

2.9.1 Nuevas normas y modificaciones - aplicables a partir del 1 de enero de 2025

Las siguientes normas e interpretaciones aplican por primera vez a los periodos que comienzan a partir del 1 de enero

de 2025:

e Falta de convertibilidad - Modificaciones a la NIC 21 “Efectos de las variaciones en los tipos de cambio de la moneda
extranjera”

Las modificaciones enumeradas anteriormente no tuvieron ningan impacto en los montos reconocidos en ejercicios
anteriores y no se espera que afecten significativamente a los ejercicios actuales o futuros.

2.9.2 Decisiones del Comité de Interpretaciones de las NIIF emitidas en los ultimos 12 meses

Durante los ultimos 12 meses, se emitieron las siguientes decisiones de agenda que pueden ser relevantes para la
preparacion de los informes anuales de 2025. La fecha de emision se refiere a la fecha de aprobacién por el IASB segun
el sitio web del IASB:

Febrero 2025:
¢ Clasificacion de los flujos de efectivo relacionados con demandas de margen de variacion en contratos “garantizados
a precio de mercado” (NIC 7)

Abril 2025:

e Reconocimiento de ingresos por cuotas de matricula (NIIF 15)

¢ Reconocimiento de activos intangibles resultantes de gastos relacionados con el clima (NIC 38)
e Garantias emitidas sobre obligaciones de otras entidades

Julio 2025:
¢ Evaluacion de indicadores de economias hiperinflacionarias (NIC 29)
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2.9.3 Futuros requisitos

Se emitieron las siguientes normas e interpretaciones, pero no son obligatorias para los periodos anuales que terminan
el 31 de diciembre de 2025:

¢ Modificaciones a la clasificacion y medicién de instrumentos financieros — Modificaciones a la NIIF 9 y NIIF 7
Mejoras anuales a las Normas Internacionales de Informacién Financiera — Volumen 11

Contratos referidos a la electricidad dependiente de la naturaleza — Modificaciones a la NIIF 9 y NIIF 7

NIIF 19 - Subsidiarias sin obligacién publica de rendir cuentas: Informacién a revelar

NIIF 18 - Presentacién y revelacién en los estados financieros

No se espera que estas normas, modificaciones o interpretaciones tengan un impacto significativo en los periodos de
informacién actuales o futuros del Fideicomiso y en las transacciones futuras previsibles.

2.10. Revelaciones sobre sostenibilidad y riesgos en inversiones en Fondos de Inversién (Adopcion del Afio 1)

2.10.1 Base de preparacion, alcance y modelo de negocio (Fondos de Inversién)

Con motivo de los requerimientos aplicables a emisoras bajo la supervisiéon de la CNBV, el Fideicomiso ha preparado un
informe anual de sostenibilidad separado para el afio que terminé el 31 de diciembre de 2025, de acuerdo con la IFRS
S1 "Requerimientos Generales para la Informacion Financiera a Revelar Relacionada con la Sostenibilidad" ("IFRS S1")
y las IFRS S2" Informacién a Revelar relacionada con el Clima " ("IFRS S2") ("el "Informe Anual de Sostenibilidad"). En
linea con dichos requerimientos, la informacién sobre sostenibilidad debe ser consistente y estar conectada con los
estados financieros y con los supuestos utilizados en su preparacion.

El modelo de negocio del Fideicomiso consiste en la canalizacién de capital hacia fondos administrados por terceros y/o
una matriz global (los “Fondos de Inversién”), con exposiciones a estrategias tales como Multi-Alternatives y Capital
Privado Global. Debido a la naturaleza indirecta de estas inversiones, el Fideicomiso no tiene control operativo ni
visibilidad directa sobre los activos subyacentes, por lo que la gestién de riesgos Ambientales, Sociales y de Gobernanza
(“ESG” por sus siglas en inglés) y climaticos se realiza principalmente a través de la evaluacién de politicas, procesos y
reportes provistos por los administradores de los Fondos de Inversion. Por lo tanto, las revelaciones de esta nota se
centran en como los riesgos y oportunidades de sostenibilidad de dichos Fondos de Inversién pueden afectar: (i) el valor
razonable de las inversiones del Fideicomiso vy (ii) los flujos esperados (distribuciones u otros retornos), asi como en la
conectividad con el Informe Anual de Sostenibilidad.

2.10.2 Juicios y estimaciones: incorporacion de factores ESG / climaticos en la seleccion, monitoreo y valuacion
a valor razonable

El Administrador determina el valor razonable de los Fondos de Inversion, con base en la informacion mas reciente
disponible a la fecha de reporte (por ejemplo, valuaciones reportadas por los administradores de los Fondos de Inversion,
precio de redencion o condiciones de redencioén, y desempeiio del portafolio subyacente), como se menciona en la Nota
2.4.2.3. En el primer aiio de la adopcién, se han integrado los siguientes juicios de sostenibilidad en los supuestos
relevantes:

2.10.2.1 Due diligence de ESG en seleccion y monitoreo de los Fondos de Inversién

¢ Alineacién de politicas y marcos de referencia: se evalia si los administradores de los Fondos de Inversiéon han
adoptado marcos reconocidos (p. ej. Grupo de Trabajo sobre Divulgaciones Financieras Relacionadas con el Clima
[“TCFD” por sus siglas en inglés] o Principios de Inversion Responsable [‘PRI” por sus siglas en inglés]) y si cuentan
con gobierno y procesos formales para gestionar riesgos y oportunidades de sostenibilidad. La falta de alineacion se
considera un factor de riesgo para la inversién a largo plazo.

e Cobertura de riesgos por geografia y sector: al no contar con datos a nivel activo individual de forma consistente, el
Administrador utiliza informacion agregada (por sector/geografia) para estimar exposicion a riesgos de transicion y
fisicos (p. €j., exposicién a industrias intensivas en carbono en infraestructura global).

e Calidad de datos y verificacion: se considera el grado de verificacién/aseguramiento de la informaciéon ESG reportada
por los Fondos de Inversion y la consistencia metodolégica de métricas clave.
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2.10.2.2 Juicios en la valuacioén (valor razonable) y ajustes relacionados con sostenibilidad

El Administrador evalia si existen factores de sustentabilidad que puedan afectar la valuacién reportada por el

administrador del Fondo Subyacente, incluyendo:

¢ Riesgo de activos deteriorados / en transicién: cuando los Fondos de Inversion mantienen exposiciones a sectores o
tecnologias susceptibles a cambios regulatorios climaticos, se evalla el riesgo de deterioro econémico de esos
activos y su posible reflejo en la valuacion.

e Liquidez y restricciones: en Fondos de Inversion con ventanas de salida limitadas, se considera si los riesgos de
sostenibilidad podrian amplificar descuentos de liquidez (por ejemplo, ante controversias ESG o cambios
regulatorios) cuando se materialicen para el portafolio subyacente.

e Costos de cumplimiento y datos ESG: se incorpora el efecto de costos incrementales por proveedores de datos ESG
y procesos de “mapeo” del portafolio indirecto, cuando sea material y esté sustentado en los gastos incurridos o
comprometidos por el Fideicomiso.

2.10.3 Conectividad con el Informe Anual de Sostenibilidad 2025

La supervision de riesgos de sustentabilidad del Fideicomiso se apoya en el marco de gestiébn de riesgos del
Administrador y, cuando aplica, en la infraestructura de riesgos de administradores de los Fondos de Inversién. Los
supuestos y consideraciones utilizados para la valuacién y monitoreo del Fideicomiso en estos estados financieros son
consistentes con las narrativas, métricas y objetivos descritos en el Informe Anual de Sostenibilidad 2025 del Fideicomiso
(documento separado que se puede encontrar en el sitio web de la BMV, bajo la clave de pizarra "BLKAGPI"), preparado
de acuerdo con IFRS S1y IFRS S2 y requerido por la CNBV.

3. Riesgos financieros

Las actividades de inversion del Fideicomiso lo exponen a diversos tipos de riesgo que estan asociados con los
instrumentos financieros y los mercados en los que invierte. La siguiente informacién no pretende ser un resumen
completo de todos los riesgos y los Tenedores deben consultar el Contrato de Fideicomiso / prospecto de colocacién
para obtener una explicacion mas detallada de los riesgos inherentes a la inversion en el Fideicomiso.

341 Marco de administraciéon de riesgos

El Administrador revisa los informes de desempefio de inversiones del Administrador del Portafolio de Inversiones que
cubren el desempefio y el perfil de riesgo del Fideicomiso durante el afio. EI Administrador ha delegado la administracién
diaria del programa de inversion al Administrador del Portafolio de Inversiones. EI Administrador del Portafolio de
Inversiones también es responsable de garantizar que el Fideicomiso se administre dentro de los términos de los
lineamientos y limites de inversion establecidos en el Contrato de Fideicomiso. EI Administrador se reserva para si el
desempenio de las inversiones, el seguimiento y vigilancia del riesgo de los productos y la responsabilidad del monitoreo
y vigilancia del riesgo del Fideicomiso. EI Administrador confia en los miembros del Grupo de Andlisis Cuantitativo y
Riesgo de BlackRock (“Grupo RQA”) para la administracién de riesgos diaria. El Grupo RQA es un grupo centralizado
que realiza una funcién independiente de gestion de riesgos. El Grupo RQA identifica, mide y supervisa de forma
independiente el riesgo de inversion. El Grupo RQA realiza un seguimiento de las practicas de gestion de riesgos que
implementa el Fideicomiso. Al desglosar los componentes del proceso, el Grupo RQA tiene la capacidad de determinar
si el Fideicomiso cuenta con los procesos adecuados de gestion de riesgos. Esto incluye las herramientas de gestion de
riesgos empleadas, como se controlan los niveles de riesgo, asegurando que se considere el riesgo/rendimiento en la
construccién del portafolio y revisando los resultados.

3.2 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado surge principalmente de la incertidumbre sobre los valores futuros de los instrumentos financieros
influenciados por la moneda, la tasa de interés y los movimientos de precios. Representa la pérdida potencial que puede
sufrir el Fideicomiso al mantener posiciones de mercado frente a los movimientos del mercado.

3.21 Riesgo de mercado derivado del riesgo de tipo de cambio
El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de un instrumento
financiero fluctien debido a variaciones en los tipos de cambio.

Exposicion al riesgo de tipo de cambio
El Fideicomiso puede invertir en instrumentos financieros denominados en monedas distintas a su moneda funcional. En
consecuencia, el Fideicomiso esta expuesto, directa y/o indirectamente, a los riesgos de que el tipo de cambio de su
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moneda funcional en relacién con otras monedas pueda cambiar de manera que tenga un efecto adverso en el valor de
la porcion de los activos del Fideicomiso que estan denominados en monedas distintas de su moneda funcional.

Las siguientes tablas presentan la exposicion total del Fideicomiso al riesgo de tipos de cambio de moneda extranjera y
la exposicion neta a monedas extranjeras al 31 de diciembre 2025 y 2024

Activos Pasivos Exposiciéon Neta
31 de diciembre de 2025 uUsb UsD UsD
Peso Mexicano (MXN) $ 5,305 $ 87 % 5,218
Total $ 5,305 $ 87 % 5,218

Activos Pasivos Exposicién Neta
31 de diciembre de 2024 UsbD UsD UsD
Peso Mexicano (MXN) 3 4107 $ 105 $ 4,002
Total $ 4,107 $ 105 $ 4,002

Si el tipo de cambio al 31 de diciembre de 2025 entre la moneda funcional del Fideicomiso y todas las demas monedas
se hubiera debilitado o fortalecido en un 5% con todas las demds variables manteniéndose constantes, esto habria
aumentado/disminuido los activos netos del Fideicomiso en aproximadamente USD $182 (2024: USD $484).

Administracion del riesgo del tipo de cambio

El Administrador del Portafolio de Inversiones monitorea la exposicion al riesgo de moneda extranjera de manera regular
para minimizar el efecto de los movimientos de moneda entre las inversiones mantenidas por el Fideicomiso y la moneda
funcional del Fideicomiso. EI Administrador del Portafolio de Inversiones revisa esta exposicion frente a niveles de
tolerancia predeterminados y, cuando es necesario, implementa las medidas adecuadas.

3.2.2 Riesgo de mercado derivado del riesgo de tasa de interés
El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de un instrumento
financiero fluctien debido a cambios en las tasas de interés del mercado.

Exposicién al riesgo de tasa de interés
El Fideicomiso esta expuesto al riesgo de tasa de interés a través de su efectivo y equivalentes de efectivo y a través de
sus inversiones en instrumentos financieros que devengan intereses.

Las siguientes tablas detallan la exposicidén del Fideicomiso al riesgo de tasa de interés al 31 de diciembre de 2025 y
2024:

Sin

Fijo Variable intereses Total
31 de diciembre de 2025 uUsD uUsD uUsD UsD
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo $ -3 14,748 $ -$ 14,748
Cuentas por cobrar a partes relacionadas - - 2,791 2,791
Pagos anticipados - - 16 16
Activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados - - 171,793 171,793
Total activos $ -$ 14,748 $ 174,600 $ 189,348
Pasivos
Cuentas por pagar $ -$ -9 148 $ 148
Total pasivos $ -$ -$ 148 $ 148
Exposicion neta $ -$ 14,748 $ 174,452 § 189,200
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Sin

Fijo Variable intereses Total
31 de diciembre de 2024 UsD UsD UsD UsD
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo $ -3 13,323 $ -3 13,323
Pagos anticipados - - 17 17
Activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados - - 150,385 150,385
Total activos $ -$ 13,323 $ 150,402 $ 163,725
Pasivos
Cuentas por pagar 3 -3 -3 158 $ 158
Total pasivos $ -$ -$ 158 $ 158
Exposicion neta $ -$ 13,323 $ 150,244 $ 163,567

El Fideicomiso tiene exposicion al riesgo de tasa de interés sobre la valuacion y los flujos de efectivo de sus activos y
pasivos que devengan intereses. El Fideicomiso mantiene activos a tasa fija que lo exponen a riesgo de tasa de interés
de valor razonable y activos a tasa variable que lo exponen a riesgo de tasa de interés de flujo de efectivo.

El valor razonable del efectivo y equivalentes de efectivo puede fluctuar debido a cambios en las tasas de interés. El
Fideicomiso ha considerado poco significativo el efecto de estas fluctuaciones. La mayoria de los demas activos y pasivos
financieros del Fideicomiso son a largo plazo y no generan intereses. Como resultado, el Fideicomiso no esta sujeto a
un riesgo de tasa de interés significativo.

Administracion del riesgo de tasa de interés

La exposicién al riesgo de tasa de interés se administra mediante el monitoreo constante de la posicion en busca de
desviaciones fuera de un nivel de tolerancia predeterminado y, cuando sea necesario, el reequilibrio a los parametros
originales deseados.

3.2.3 Riesgo de mercado derivado del riesgo de precio

El riesgo de precio es el riesgo de que el valor de una inversién fluctie debido a cambios en los precios de mercado
(distintos de los que surgen del riesgo de tasa de interés o el riesgo de tipo de cambio), ya sea que esos cambios sean
causados por factores especificos de una inversion individual, de su emisor o de factores que afectan a inversiones
negociadas en el mercado. Eventos locales, regionales o globales como guerras, actos de terrorismo, la propagacién de
enfermedades infecciosas u otros problemas de salud publica, recesiones u otros eventos podrian tener un impacto
significativo en el Fideicomiso y en los precios de mercado de sus inversiones. Dado que las inversiones del Fideicomiso
se reconocen a su valor razonable con cambios en resultados, todos los cambios en las condiciones del mercado (por
ejemplo, la inflacién) afectaran directamente a los activos netos.

Exposicién al riesgo de precio

El Fideicomiso esta expuesto al riesgo de precio que surge de sus inversiones en instrumentos financieros. La exposicion
del Fideicomiso al riesgo de precio es el valor razonable de las inversiones mantenidas, que se muestran en los Estados
de Situacién Financiera.

Dada la naturaleza del portafolio de inversiones al 31 de diciembre de 2025, el riesgo de precio es un factor del riesgo
de crédito (incluyendo la concentracion de riesgo) y el riesgo de tasa de interés. El riesgo de crédito y de tasa de interés
han sido tratados en esta nota, por lo tanto, no se ha presentado un andlisis de sensibilidad por separado.

Dada la naturaleza geografica especifica de las inversiones a la que esta expuesto el Fideicomiso, la exposicion del
Fideicomiso estara altamente concentrada en activos ubicados en un numero limitado de jurisdicciones objetivo. El
Fideicomiso puede, en ciertos momentos, mantener grandes posiciones en un namero relativamente limitado de emisores
o inversiones, incluso en un ndmero concentrado de paises, sujeto a restricciones predefinidas. El Fideicomiso podria
estar sujeto a pérdidas significativas si mantiene una posicién relativamente importante con un solo pais, emisor o un

20



Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Nimero 188113

(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)

(Fideicomiso en el que actiia BlackRock México Manager II, S. de R. L. de C. V. como fideicomitente y administrador, y
Banco Citi México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Citi México, Division Fiduciaria, en su caracter
de fiduciario)

Notas a los Estados Financieros
(Expresados en miles de dolares estadounidenses excepto por tipos de cambio, a menos que se indique lo contrario)

tipo particular de inversién cuyo valor disminuya y las pérdidas podrian aumentar atin mas si las inversiones no pudieran
liquidarse sin una reaccién adversa del mercado, o se vean afectadas de forma negativa por cambios en las condiciones
o circunstancias del mercado.

Los movimientos de precios de los instrumentos de capital y otros activos financieros en los que el Fideicomiso puede
invertir indirectamente estan influenciados, entre otras cosas, por las tasas de interés, las relaciones cambiantes de oferta
y demanda, los programas y politicas comerciales, fiscales, monetarias y de control cambiario de los gobiernos, y eventos
econdémicos y politicos, nacionales e internacionales. Tal intervencion a menudo tiene como objetivo influir directamente
en los precios y puede, junto con otros factores, hacer que todos esos mercados se muevan rapidamente en la misma
direccion debido, entre otras cosas, a las fluctuaciones de las tasas de interés.

El Administrador del Portafolio de Inversiones ha considerado el impacto del cambio climatico en el valor de las
inversiones que se incluyen en los estados financieros, y ha concluido que el riesgo es apropiadamente capturado en los
supuestos y datos de entrada usados en la valuacion de los activos o pasivos Nivel 3, que se muestran en la Nota 4.2
de los estados financieros.

Ninguno de los otros activos o pasivos del Fideicomiso se considera que fueron significativamente impactados por el
cambio climatico.

El riesgo de precio surge de las inversiones del Fideicomiso en Fondos de Inversion, cuya valuacion esta basada en la
valuaciéon de las inversiones subyacente de dichos Fondos de Inversién. El Fideicomiso invierte en dichos activos
financieros con el fin de tomar ventaja de su crecimiento a largo plazo. Esas inversiones pueden solamente realizarse
después de varios aiios y su valor razonable puede fluctuar significativamente. La estrategia de inversién del Fideicomiso
es diversificar sus inversiones en términos de ubicacion geogréfica, etapa de financiamiento, industria y tiempo, para
diversificar riesgos de precio. El Fideicomiso principalmente compromete capital a fondos de capital privado que
generalmente adquieren companias del portafolio durante el periodo de inversion. Después de la etapa de construccién
y desarrollo, los fondos salen de las inversiones del portafolio. En el curso normal de operaciones, el Fideicomiso
permanece comprometido con sus inversiones de capital durante todo el periodo de inversion de los vehiculos y sélo
considera de manera muy selectiva el vender sus intereses antes del término del plazo de inversién.

Los limites respecto de los compromisos totales del Fideicomiso estan establecidos en los acuerdos de sociedad limitada
en relacion con la diversificacién geografica y las clases o etapas de los activos.

Los activos financieros del Fideicomiso expuestos al riesgo de precio fueron concentrados en las siguientes industrias y
ubicaciones geogréficas al 31 de diciembre de 2025 y 2024

Valor neto de los Valor razonable en %

31 de diciembre de 2025

Ubicacién de

activos netos del
fondo de inversion

Valor razonable

de los activos netos
atribuibles a los

Sector negocio UsD UsD Tenedores
Multi estrategia Canada @ 107,805 102,581 54.22%
Multi estrategia México ® 36,566 35,834 18.94%
Capital Privado Luxemburgo 586,642 33,378 17.64%
Total 731,013 171,793 90.80%

31 de diciembre de 2024

Ubicacién de

Valor neto de los
activos netos del
fondo de inversién

Valor razonable

Valor razonable en %

de los activos netos
atribuibles a los

Sector negocio usbD UsD Tenedores
Multi estrategia Canada @ 101,570 96,502 59.00%
Multi estrategia México © 35,962 35,243 21.54%
Capital Privado Luxemburgo ¥ 294,328 18,640 11.40%
Total 431,860 150,385 91.94%
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™ Inversiones de deuda, inversiones de capital, valores respaldados por activos, sociedades limitadas y acciones
preferentes.

@ FoNOA, L.P. (“FONOA”). Busca exposicion en inversiones alternativas, las cuales pueden incluir, pero no limitarse a,
estrategias diversificadas, crédito privado, capital privado, bienes raices e infraestructura, invirtiendo principalmente
en inversiones directas, inversiones de fondos primarios e inversiones de fondos secundarios. El Fideicomiso
mantiene un 98% de participacion directa en FONOA.

©®  Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Nimero FID/3912 (“Fideicomiso FID/39127). Sus principales actividades
operativas son: realizar inversiones, incluyendo inversiones en México que proporcionen exposicion a oportunidades
de inversion alternativas dirigidas a una variedad de estrategias expresadas a través de la adquisicion de una amplia
variedad de activos e instrumentos financieros, directa o indirectamente, incluyendo la inversién en o conjuntamente
con vehiculos de inversién; distribuir y administrar el patrimonio del fideicomiso; realizar distribuciones; y realizar
todas aquellas actividades que el administrador tenga derecho a instruir al fiduciario de conformidad con los términos
del contrato de fideicomiso. El Fideicomiso mantiene el 98% de la propiedad directa en el Fideicomiso FID/3912.

@  BlackRock Private Opportunities Fund V (Lux) SCSp (“POF V”). Busca invertir sus activos en sociedades limitadas
con el fin de (i) ganar exposicion para adquirir, poseer, gestionar, supervisar y disponer coinversiones directas, (ii)
participar en utilidades y pérdidas que se deriven de las mismas, asi como realizar actividades y llevar a cabo
cualquier otro negocio incidental o auxiliar al mismo, y (iii) realizar cualquier actividad que, bajo la legislacion aplicable,
pueda llevar a cabo una sociedad limitada especial. El Fideicomiso mantiene un 5.70% de participacién directa en
POF V.

Administracién del riesgo de precio

Para administrar el riesgo de precio, el Administrador del Portafolio de Inversiones, designado por el Administrador para
tal efecto, revisa el desempefio de los Fondos de Inversion trimestralmente y esta en contacto regular con la
administracién de los Fondos de Inversion para temas de negocio y operativos. Los resultados de dichas revisiones son
reportados regularmente al Administrador. Las inversiones en los Fondos de Inversién incluyen inversiones en fondos
que se consideran partes relacionadas.

Al diversificar el portafolio, cuando sea apropiado y consistente con los objetivos del Fideicomiso, se minimiza el riesgo
de que un cambio en el precio de una inversion en particular tenga un impacto material en los activos netos del
Fideicomiso. El desempeiio de las inversiones del Fideicomiso es supervisado periédicamente por el Administrador del
Portafolio de Inversiones.

Las inversiones del Fideicomiso en Fondos de Inversion estan sujetas a los términos y condiciones establecidas en la
propia documentacién de oferta de dichos fondos de inversion y son susceptibles al riesgo de precio de mercado que
surge de la incertidumbre sobre los valores futuros de los Fondos de Inversién. ElI Administrador del Portafolio de
Inversiones toma decisiones sobre inversiones después de un extensivo due diligence del fondo subyacente, su
estrategia, y la calidad en general del administrador del fondo subyacente. Todos los Fondos de Inversién del portafolio
de inversiones son gestionados por administradores de portafolios que son compensados por el respectivo Fondo de
Inversion por sus servicios. Dicha compensacion generalmente consiste en un honorario basado en los activos
administrados y un honorario basado en el desempefio, el cual se refleja en la valuacion de la inversion del Fideicomiso
en cada Fondo de Inversion.

3.3 Riesgo de liquidez
El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fideicomiso encuentre dificultades para cumplir con las obligaciones asociadas
con los pasivos financieros que se liquidan mediante la entrega de efectivo u otro activo financiero.

Exposicion al riesgo de liquidez
Los principales riesgos de liquidez del Fideicomiso surgen de la liquidez de las inversiones subyacentes en las que ha
invertido el Fideicomiso.

El Fideicomiso es un contrato de fideicomiso cerrado con vida definida y, como tal, ninguin inversionista tiene derecho a
redimir su interés. Cualquier redencién ofrecida a los inversionistas quedara a la sola discrecion del Administrador.
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No se espera que se negocien activamente los instrumentos de capital propios o adquiridos por el Fideicomiso.
Dependiendo de la actividad del mercado, la volatilidad, las leyes aplicables y otros factores, es posible que el Fideicomiso
no pueda liquidar rdpidamente las inversiones a un precio atractivo o en absoluto. Ademas, el Fideicomiso puede adquirir
inversiones que no pueden venderse publicamente, por razones legales o contractuales, en ausencia de registro o
calificacion bajo las leyes de valores aplicables (que pueden ser prohibitivamente costosas, restringidas o no disponibles).
Los tipos de instrumentos de capital en los que el Fideicomiso puede tener la intencion de invertir son frecuentemente
iliquidos y pueden permanecer asi por un periodo de tiempo indefinido. La liquidacién de inversiones puede estar sujeta
a demoras y costos adicionales y puede ser posible sélo con descuentos sustanciales.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los pasivos financieros del Fideicomiso clasificados en grupos por su vencimiento
relevante, con base en el periodo remanente a la fecha de vencimiento contractual, son los siguientes:

Menos de De1a3 De 3 Mas de 1
un mes meses meses a afno Total
31 de diciembre de 2025 UsD uUsD UsD UsD UsD
Pasivos
Cuentas por pagar $ -9 148 $ -$ -$ 148
Total pasivos $ -3 148 $ -3 -3 148
Menos de De1a3 De 3 Mas de 1
un mes meses meses a ano Total
31 de diciembre de 2024 UsbD usD uUsD uUsD uUsD
Pasivos
Cuentas por pagar 3 -3 158 $ -3 -3 158
Total pasivos $ -3 158 $ -3 -3 158

Administracion del riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez del Fideicomiso es gestionado por el Administrador de Inversiones de acuerdo con las politicas y
procedimientos establecidos. El enfoque del Fideicomiso para administrar este riesgo es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones a su vencimiento, en condiciones
normales y de tension. El andlisis y gestion de los riesgos de liquidez son monitoreados y evaluados en todas las etapas
del proceso de seleccién de inversiones. Los sistemas y procedimientos de administracion de liquidez empleados por el
Administrador de Inversiones le permitiran aplicar diversas herramientas y acuerdos para responder adecuadamente al
requerimiento de liquidar los activos del Fideicomiso.

El riesgo de liquidez se gestiona ademas mediante una combinacién de (i) capital comprometido contractual no llamado,
el cual puede llamarse mediante un aviso de con al menos diez dias habiles de anticipacién, para fondear las inversiones,
y (ii) manteniendo niveles de efectivo para fondear gastos operativos a corto plazo.

34 Riesgo de crédito de contraparte
El riesgo de crédito de contraparte surge cuando una de las partes de un instrumento financiero causa una pérdida
financiera a la otra parte al no cumplir con una obligacién.

Exposicién al riesgo de crédito de contraparte

El Fideicomiso -esta expuesto al riesgo de crédito de contraparte con las partes que negocia y asumira el riesgo de
incumplimiento de liquidacion. El valor en libros de los activos financieros representa mejor la exposicion maxima del
Fideicomiso al riesgo de crédito de la contraparte a la fecha de reporte.

El Fideicomiso solo realiza transacciones con contrapartes que son entidades reguladas sujetas a supervision prudencial,
o con altas calificaciones crediticias asignadas por agencias internacionales de calificacion crediticia.
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los activos financieros del Fideicomiso expuestos al riesgo de crédito ascienden a lo
siguiente:
31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024

usbD usbD
Activos
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados:
FoNOA $ 102,581 $ 96,502
Fideicomiso FID/3912 35,834 35,243
POF V 33,378 18,640
Total $ 171,793 $ 150,385

No existen saldos vencidos o deteriorados en relaciéon con operaciones con contrapartes al 31 de diciembre de 2025 y
2024.

Administracién del riesgo de crédito de contraparte

El riesgo de crédito de contraparte es supervisado y administrado por el equipo de BlackRock RQA de riesgo de
concentracion y contraparte. El equipo estd encabezado por el director de crédito de contraparte de BlackRock, quien
reporta al director global de RQA. La autoridad crediticia reside en el director de crédito de contraparte y en miembros
seleccionados del equipo en quienes se ha delegado la autoridad crediticia especifica. Como tal, las aprobaciones de
contraparte pueden ser otorgadas por el Director de Crédito de Contraparte o por los Oficiales de Riesgo de Crédito de
RQA identificados a quienes el Director de Crédito de Contraparte haya delegado formalmente la autoridad. El equipo de
BlackRock RQA de riesgo de concentracion y contraparte, completa una revisiéon formal de cada nueva contraparte,
monitorea y revisa todas las contrapartes aprobadas de forma continua y mantiene una supervision activa de las
exposiciones de contraparte y el proceso de administracion de garantias colaterales.

3.5 Administracion del riesgo del patrimonio

El patrimonio del Fideicomiso estd representado por los activos netos atribuibles a los Tenedores. El objetivo del
Fideicomiso al administrar el capital es salvaguardar la capacidad de continuar como un negocio en marcha, a fin de
brindar rendimientos a los Tenedores y beneficios a otros interesados, y mantener una sélida base de capital para
respaldar el desarrollo de las actividades de inversion del Fideicomiso. Con el fin de mantener o ajustar la estructura de
capital, el Administrador puede solicitar capital no fondeado de los Tenedores o ajustar el monto de las distribuciones
que el Fideicomiso paga a los Tenedores. El Administrador monitorea el capital sobre la base del valor de los activos
netos atribuibles a los Tenedores. No existen requisitos de capital impuestos externamente que el Fideicomiso deba
cumplir.

4. Jerarquia del valor razonable
El Fideicomiso clasifica los activos y pasivos medidos a valor razonable usando una jerarquia de valor razonable. La
jerarquia del valor razonable tiene las siguientes categorias:

Nivel 1: Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos, para activos o pasivos idénticos, a los cuales el
Fideicomiso puede acceder en la fecha de la medicion.

Nivel 2: Los datos de entrada son distintos a precios de cotizacion incluidos en el Nivel 1 que se pueden observar (es
decir, desarrollados usando datos del mercado) para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente. Esta categoria
incluye instrumentos valuados usando: precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares; precios
cotizados para instrumentos similares en mercados que se consideran menos activos; u otras técnicas de valuacion en
las que todos los datos significativos se pueden observar directa o indirectamente a partir de datos de mercado.

Nivel 3: Los datos de entrada no son observables (es decir, para los cuales no hay datos de mercado disponibles) para
el activo o pasivo. Esta categoria incluye todos los instrumentos en los que las técnicas de valuacion utilizadas incluyen
datos que no se basan en datos de mercado y estos datos podrian tener un impacto significativo en la valuacién del
instrumento. Esta categoria también incluye instrumentos que se valian con base en precios cotizados para instrumentos
similares donde se requieren ajustes o supuestos determinados por una entidad significativa para reflejar las diferencias
entre los instrumentos y los instrumentos para los cuales no existe un mercado activo.
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El nivel en la jerarquia del valor razonable dentro del cual se clasifica la medicion del valor razonable en su totalidad se
determina sobre la base del dato de entrada de nivel mas bajo que es significativo para la medicion del valor razonable
en su totalidad. Para este propdsito, la importancia de un dato de entrada se evalla contra la medicién del valor razonable
en su totalidad. Si una medicién del valor razonable utiliza datos de entrada observables que requieren un ajuste
significativo basado en datos de entrada no observables, esa medida es considerada como de Nivel 3. Evaluar la
importancia de un dato de entrada particular para la medicién del valor razonable en su totalidad requiere juicio,
considerando factores especificos del activo o pasivo. Ver Nota 6.

La determinacién de lo que constituye datos de entrada “observables” requiere un juicio significativo. EI Administrador
considera que los datos de entrada observables son datos de mercado facilmente disponibles, regularmente distribuidos
o actualizados, confiables y verificables, publicos y proporcionados por fuentes independientes que participan
activamente en el mercado relevante.

41 Técnicas de valuacion

Fondos administrados no listados

El Fideicomiso invierte en fondos administrados, incluyendo Fondos de Inversion que no cotizan en un mercado activo;
antes de su vencimiento, una salida puede ser sé6lo efectuada por el Fideicomiso mediante una venta de su interés en
un Fondo de inversion a través de un mercado secundario. Adicionalmente, el Fideicomiso puede ser afectado
significativamente por las acciones de otros inversionistas que han invertido en los Fondos de Inversion.

Las inversiones en los Fondos de Inversion se valian primordialmente con base en el tltimo NAV y otra informacién
financiera disponible proporcionado por el administrador del Fondo de Inversion. El Fideicomiso confia en estas
valuaciones reportadas en los ultimos estados financieros y/o estados de cuentas de capital, a menos que el
administrador de inversiones esté al tanto de razones sobre las que dicha valuacién pueda no ser la mejor aproximacion
de su valor razonable. En esos casos, el administrador de inversiones se reserva el derecho de asignar y ajustar el valor
razonable de dichas inversiones basandose en otra informacién observable y no observable que se encuentre disponible.

4.2 Jerarquia de valor razonable - Activos y pasivos medidos a valor razonable
Las siguientes tablas proporcionan un analisis de los activos y pasivos del Fideicomiso medidos a valor razonable al 31
de diciembre de 2025y 2024

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
31 de diciembre de 2025 usb usbD usb UsD
Activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados
Fondos de inversion $ -8 - $ 171,793 $ 171,793
Total $ -$ -3 171,793 $ 171,793
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
31 de diciembre de 2024 usb usbD usb uUsb
Activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados
Fondos de inversién $ -3 - $ 150,385 $ 150,385
Total $ -$ -8 150,385 $ 150,385

El Fideicomiso sélo mantuvo activos y pasivos de Nivel 3 durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024.
No hubo transferencias entre niveles durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024.
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Las siguientes tablas presentan el movimiento en el Nivel 3 de activos y pasivos por los afios terminados al 31 de
diciembre de 2025 y 2024

Serie A Serie B Total

31 de diciembre de 2025 UsD UsD UsD
Activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados
Saldo inicial $ 103,545 $ 46,840 $ 150,385
Compras / Adiciones 15,268 14,052 29,320
Ventas / Disposiciones @ (1) (2,791) (2,792)
Total de ganancias/(pérdidas) reconocidas en resultados:

Cambios netos de los activos financieros a valor razonable con

cambios en resultados (8,259) 3,139 (5,120)
Saldo final $ 110,553 $ 61,240 $ 171,793

Serie A Serie B Total

31 de diciembre de 2024 UsD uUsD UsbD
Activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados
Saldo inicial $ 98,038 $ 31,598 $ 129,636
Compras / Adiciones 2,859 12,648 15,507
Ventas / Disposiciones @ (13) - (13)
Total de ganancias/(pérdidas) reconocidas en resultados:

Cambios netos de los activos financieros a valor razonable con

cambios en resultados 2,661 2,594 5,255
Saldo final $ 103,545 $ 46,840 $ 150,385

() FONOA - Durante el aiio terminado el 31 de diciembre de 2025, el total de contribuciones en efectivo efectuadas a
FONOA fue de USD $14,088 (2024: USD $-). Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, hubo
distribuciones consideradas contribuciones a FONOA por USD $980 (2024: USD $1,125). Ver Nota 6.2.

Fideicomiso FID/3912 - Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, el total de contribuciones en efectivo
realizadas al Fideicomiso FID/3912 fue de USD $200 (2024: USD $2,859).

POF V - Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, el total de contribuciones a POF V fue de USD $14,052
(2024: USD $12,648), de las cuales USD $13,038 fueron pagados en efectivo, un monto de USD $130 correspondié
a un ingreso de nivelacién en favor del Fideicomiso, y USD $884 corresponden a distribuciones consideradas
contribuciones (ver Nota 6.2). POF V realiz6 distribuciones al Fideicomiso sujetas a ser re-llamadas por USD $1,375
(2024: USD $-).

@  FoNOA - Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso recibié un retorno de capital no
utilizado de FONOA por USD $1 (2024: USD $13), en efectivo.

POF V - Durante el dltimo trimestre de 2025, POF V notificé una distribucién sujeta a ser re-llamada al Fideicomiso
por USD $2,791, el efectivo fue recibido en el primer trimestre de 2026 (ver Nota 6.2).

4.3 Datos de entrada no observables significativos utilizados en la medicién del valor razonable

Las siguientes tablas presentan informaciéon sobre datos de entrada no observables significativos utilizados al 31 de
diciembre de 2025 y 2024 en la medicion de instrumentos financieros categorizados como Nivel 3 en la jerarquia de valor
razonable.
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Valor razonable

31 de diciembre de 2025 USD Método de valuacién Datos de entrada no observables
Fondos de Inversion $ 171,793  NAV ajustado No aplica "

Valor razonable
31 de diciembre de 2024 USD Método de valuacién Datos de entrada no observables
Fondos de Inversion $ 150,385 NAV ajustado No aplica "

™ Por los afios terminados en 2025 y 2024, el Fideicomiso valGia sus inversiones en Fondos de Inversion Nivel 3,
utilizando el NAV como valor razonable. Ver Nota 4.2.

4.4 Instrumentos financieros no medidos a valor razonable

Las siguientes tablas analizan dentro de la jerarquia del valor razonable los activos y pasivos del Fideicomiso no medidos
a valor razonable al 31 de diciembre de 2025 y 2024, pero para los cuales se revela un valor razonable:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
31 de diciembre de 2025 uUsD UsD uUsD uUsD
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 14,748 $ -3 -3 14,748
Cuentas por cobrar a partes relacionadas - 2,791 - 2,791
Pagos anticipados - 16 - 16
Total activos $ 14,748 $ 2,807 $ -3 17,655
Cuentas por pagar 3 -3 148 $ -8 148
Total pasivos $ -$ 148 $ -$ 148

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
31 de diciembre de 2024 usD UsD uUsD uUsD
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 13,323 $ -$ - $ 13,323
Pagos anticipados - 17 - 17
Total activos $ 13,323 $ 17 % -$ 13,340
Cuentas por pagar $ -$ 158 $ -$ 158
Total pasivos $ -$ 168 $ -$ 158

Los activos y pasivos incluidos en las tablas anteriores se registran a costo amortizado; sus valores en libros son una
aproximacion cercana a su valor razonable.
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5. Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Serie A Serie B Total
31 de diciembre de 2025 usD usb usD
Fondos de inversiéon
FONOA $ 102,581 $ -8 102,581
Fideicomiso FID/3912 7,972 27,862 35,834
POF V - 33,378 33,378
Total activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados $ 110,553 $ 61,240 $ 171,793
Serie A Serie B Total
31 de diciembre de 2024 uUsD usD UsD
Fondos de inversién
FONOA $ 96,502 $ -3 96,502
Fideicomiso FID/3912 7,043 28,200 35,243
POF V - 18,640 18,640
Total activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados $ 103,545 $ 46,840 $ 150,385

Como se explica en la Nota 2.4.2.2, el Fideicomiso considera todas sus inversiones en Fondos de Inversion como
inversiones en entidades estructuradas no consolidadas.

La exposicion maxima del Fideicomiso a una pérdida es equivalente al valor en libros de las inversiones en Fondos de
Inversion a la fecha de reporte. Una vez que el Fideicomiso disponga de su interés en un Fondo de Inversion, el
Fideicomiso deja de estar expuesto a riesgo alguno derivado de ese Fondo de Inversién.

El Fideicomiso no ha brindado y no tiene la intencién de brindar apoyo financiero o algun otro apoyo a alguna entidad
estructurada no consolidada, a excepcion de aquellos compromisos de capital no pagados a sus inversiones subyacentes.
Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, hubo ganancias/(pérdidas) netas de USD ($5,120) generadas por
las inversiones en Fondos de Inversién (2024: USD $5,255).

Los Fondos de Inversién pueden admitir inversionistas en mas de una fecha (“fechas de cierre”) durante sus respectivos
periodos de oferta. Cuando el Fideicomiso adquiere una participacion o interés en un Fondo de Inversion durante su
periodo de oferta, con posterioridad a la fecha de cierre inicial de dicho Fondo de Inversién, el Fideicomiso esta obligado
a realizar un pago para beneficiar a los otros inversionistas que participaron en los cierres anteriores. A la inversa, cuando
el Fideicomiso adquiere una participacién en un Fondo de Inversion antes de la fecha de cierre final de dicho Fondo de
Inversion, el Fideicomiso puede tener derecho a recibir un pago de los inversionistas admitidos en cierres posteriores.
Los ingresos por nivelacion corresponden a los intereses recibidos por parte de Fondos de Inversién por cierres anteriores.

6. Transacciones con partes relacionadas
Se considera que las partes son relacionadas, si una de ellas tiene la capacidad de controlar a la otra parte o puede
ejercer influencia significativa sobre la otra parte, en la toma de decisiones financieras u operativas.

Todas las transacciones con partes relacionadas se llevaron a cabo en condiciones de mercado en el curso normal de
operaciones.

El Administrador y el Administrador de Inversiones son subsidiarias de propiedad total de BlackRock, Inc. y partes
relacionadas del Fideicomiso.
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6.1 Intereses en otras entidades administradas por Grupo BlackRock

El Fideicomiso puede invertir en otros Fondos de Inversion, los cuales son administrados por una afiliada del
Administrador de Inversiones. Como inversionista en esos otros Fondos de Inversion, en adicién de los honorarios,
costos y gastos pagaderos por el Fideicomiso, el Fideicomiso puede también indirectamente participar en una parte de
los honorarios, costos y gastos del Fondo de Inversién subyacente, incluyendo gestién, administracién de inversiones,
administracion y otros gastos. Para las entidades subyacentes las cuales son sujetas a honorarios por administracion o
desemperio, estos son reembolsados al Fideicomiso.

Las siguientes inversiones en Fondos de Inversién mantenidas por el Fideicomiso son consideradas partes relacionadas:

31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Fondos de Inversion UsSD UshD
FoNOA $ 102,581 $ 96,502
Fideicomiso FID/3912 35,834 35,243
POF V 33,378 18,640
Total $ 171,793 $ 160,385
6.2 Otras transacciones con partes relacionadas

Las siguientes tablas detallan las otras transacciones con partes relacionadas del Fideicomiso durante los afios
terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024, y los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2025 y 2024.

Serie A Serie B Total
31 de diciembre de 2025 uUsD uUsD usD
Estado de Situacién Financiera
Cuentas por cobrar:
POF v O $ -8 2,791 $ 2,791
Estado de Resultado Integral
Ingresos por distribuciones @ $ 11,960 $ 2,797 $ 14,757
Otros ingresos de operaciéon © - 130 130
Serie A Serie B Total
31 de diciembre de 2024 uUsD UsD usbD
Estado de Resultado Integral
Ingresos por distribuciones @ $ 6,113 $ -3 6,113

() El 31 de octubre de 2025, POF V realiz6 una distribucion al Fideicomiso sujeta a ser re-llamada por USD $2,886,
neta de USD $95 de impuestos retenidos. Al 31 de diciembre de 2025, el monto neto de USD $2,791 esta pendiente
de recibir.

@  Durante 2025, el Fideicomiso recibié / reconocié ingresos por distribuciones de los Fondos de Inversion como sigue:
FoNOA: El 31 de enero de 2025, FONOA realiz6 una distribucion en efectivo al Fideicomiso por USD $7,818,y el 16
de junio de 2025, realiz6 una distribucién adicional por USD $4,142, de los cuales un monto de USD $980 fueron

reconocidos como una contribucién de capital y USD $3,162 se pagaron en efectivo.

Fideicomiso FID/3912: El 9 de enero y el 4 de abril de 2025, el Fideicomiso FID/3912 realiz6 distribuciones en
efectivo al Fideicomiso por USD $1,204 (MXN $24,500,000) y USD $611 (MXN $12,495,000), respectivamente.

POF V: Durante el ultimo trimestre de 2025, POF V realizé una distribucién al Fideicomiso por USD $982 (una
retencién de impuesto de USD $98 fue aplicada); por esta distribucion el Fideicomiso no recibié efectivo.
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Durante 2024, el Fideicomiso recibi6 una distribucién en efectivo por parte de FONOA por USD $6,113.

©® EI 5 de agosto de 2025, el Fideicomiso realizé una contribucién de capital a POF V por USD $8,109; sin embargo,
Gnicamente se pagé en efectivo un monto de USD $7,979, la cual incluyé un ingreso por nivelacion de USD $130, el
cual fue reconocido como otros ingresos de operacion (ver Nota 4.2).

No hubo otros préstamos, transacciones de crédito o remuneracién entre el Fideicomiso y su personal gerencial clave o
directores por los afios terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024.

7. Compromisos y pasivos contingentes
No existen compromisos significativos o pasivos contingentes al 31 de diciembre de 2025 y 2024 distintos a los revelados
en los estados financieros.

8. Activos netos atribuibles a los Tenedores

Al 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso tiene un compromiso de capital total de USD $211,400 de los cuales se han
aportado USD $140,599 (2024: USD $111,999) y los compromisos de capital no fondeados ascienden a USD $70,801
(2024: USD $99,401).

La siguiente tabla presenta las contribuciones de capital efectuadas por los Tenedores desde la incorporacion del
Fideicomiso y hasta el 31 de diciembre de 2025:

31 de diciembre de 2025

Fecha Certificados UsD
Emision inicial 5 de diciembre de 2018 230,000 $ 23,000
Llamada de capital 29 de abril de 2020 149,995 7,499
Llamada de capital 3 de febrero de 2021 279,997 7,000
Llamada de capital 19 de marzo de 2021 487,997 6,100
Llamada de capital 2 de julio de 2021 1,623,997 10,150
Llamada de capital 12 de abril de 2022 3,199,997 10,000
Llamada de capital 12 de enero de 2023 3,455,995 5,400
Reapertura (Emision Inicial Serie B) 27 de marzo de 2023 225,000 22,500
Llamada de capital 18 de enero de 2024 2,047,995 1,600
Llamada de capital (Serie B) 18 de enero de 2024 99,998 5,000
Llamada de capital 16 de abril de 2024 2,559,996 1,000
Llamada de capital (Serie B) 16 de abril de 2024 335,998 8,400
Llamada de capital 12 de agosto de 2024 7,423,996 1,450
Llamada de capital (Serie B) 12 de agosto de 2024 231,996 2,900
Llamada de capital 16 de abril de 2025 82,943,997 8,100
Llamada de capital (Serie B) 16 de abril de 2025 1,199,995 7,500
Llamada de capital 4 de agosto de 2025 130,047,997 6,350
Llamada de capital (Serie B) 4 de agosto de 2025 2,127,997 6,650
Saldo final 238,672,943 $ 140,699

El Administrador distribuira recursos a los Tenedores. Los recursos se distribuyen netos de gastos operativos y reservas
y se reparten entre los Tenedores a prorrata, con base en la aportacion total de capital de cada uno a la inversion que
los generd en ese momento.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, se realizaron distribuciones a los Tenedores por USD $11,000

para la Serie Ay USD $1,825 (MXN $36,995,000) para la Serie B. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2024,
el Fideicomiso no realiz6 distribuciones.
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9. Gastos de operacién
31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024
UsD UsD
Honorarios profesionales $ (300) $ (246)
Honorarios al fiduciario y representante comun (130) (102)
Gasto por retencion de impuestos (98) -
Cuota de mantenimiento anual BMV y CNBV (82) (79)
Seguros (4) ©)]
Otros gastos (14) (12)
Total gastos de operacion $ (628) $ (442)

(" Honorarios profesionales
Los honorarios profesionales que se presentan en los Estados de Resultados Integrales corresponden a los costos
incurridos por servicios profesionales prestados al Fideicomiso. Pueden incluir honorarios de auditoria, legales, de
consultoria, fiscales, de valuacion y honorarios al oficial de cumplimiento.

El total de honorarios de auditoria y no auditoria por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, fue de USD $35
(2024: USD $34).

10. Tipo de cambio
Los tipos de cambio al 31 de diciembre de 2025 y 2024 fueron:

31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024

USD = Peso Mexicano (MXN) 17.9667 20.5103

1. Eventos subsecuentes
El 13 de marzo de 2026, se colocaron 6,143,997 Certificados con valor nominal de USD $1.5625 cada uno, por un monto
total de USD $9,600 para la Serie B.

Adicional a lo anterior, no han ocurrido eventos posteriores al cierre del ejercicio que, en opiniéon del Administrador,
puedan tener un impacto en los estados financieros del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025.

12. Fecha de aprobaciéon
Los estados financieros fueron aprobados por el Administrador el 29 de junio de 2026.
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Al Comité Técnico del

Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113

(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)
Av. Paseo de las Palmas No. 215, Piso 7,

Colonia Lomas de Chapultepec | Seccién,

Alcaldia Miguel Hidalgo,

11000 Ciudad de México, México

Ciudad de México, 29 de junio de 2026
Estimados miembros del Comité:

Con relacion a los estados financieros del Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113 (antes
Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143) (la Emisora) correspondientes a los afios que
terminaron el 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023 y en cumplimiento con las Disposiciones de Caracter General
Aplicables a las Entidades y Emisoras Supervisadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que
contraten Servicios de Auditoria Externa de Estados Financieros Basicos (las Disposiciones), publicadas en el
Diario Oficial de la Federacién el 26 de abril de 2018, incluyendo sus modificaciones, manifestamos nuestro
consentimiento para que la Emisora incorpore en la informacién anual a que hace referencia el Articulo 33,
fraccion |, inciso b), numeral 1 de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a
Otros Participantes del Mercado de Valores, el Informe sobre los estados financieros que al efecto emiti como
Socio de Auditoria.

Lo anterior, en el entendido de que previamente como Socio de Auditoria me cercioré que la informacion
financiera contenida en los estados financieros basicos incluidos en el referido reporte anual asi como cualquier
otra informacion financiera incluida en dicho documento cuya fuente provenga de los mencionados estados
financieros basicos o del dictamen que al efecto audité, coincide con la dictaminada, con el fin de que dicha
informacion sea hecha del conocimiento publico.

PricewaterhouseCoopers, S. C.

L. C. C. Marjo Efuardo f5arcia Lopez
Socio dg Ayditotia

. P. CMArturo Martinez Mojicé
Representante Legal

PricewaterhouseCoopers, S.C., Mariano Escobedo 573,
Colonia Bosque de Chapultepec I Seccién, C.P. 11580
WWW.PWC.COm/mx Ciudad de México
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Al Comité Técnico del

Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero 188113

(antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143)
Av. Paseo de las Palmas No. 215, Piso 7,

Colonia Lomas de Chapultepec | Seccién,

Alcaldia Miguel Hidalgo,

11000 Ciudad de México, México

Ciudad de México, 29 de junio de 2026
Estimados miembros del Comité:

En cumplimiento con las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Entidades y Emisoras Supervisadas
por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (Comision) que contraten Servicios de Auditoria Externa de
Estados Financieros Basicos (las Disposiciones), publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 26 de abril de
2018, incluyendo sus modificaciones, manifiesto, de conformidad con lo establecido en el Articulo 37 de dichas
Disposiciones y con relacién a los estados financieros del Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero
188113 (antes Fideicomiso Irrevocable Identificado con el Numero CIB/3143) (la Emisora) correspondientes al afio
que termind el 31 de diciembre de 2025, conjuntamente con el representante legal de PricewaterhouseCoopers,
S.C. (el Despacho) en aquellos puntos que se refieren especificamente al propio Despacho, que:

l. Soy licenciado en contaduria certificado con nimero de registro vigente 18422 en la Administracion General
de Auditoria Fiscal Federal del Servicio de Administracion Tributaria (AGAFF), expedido el 25 de agosto de
2014. Asimismo, el Despacho en el que laboro tiene el numero de registro vigente 06839 en la AGAFF
expedido el 12 de agosto de 1999. Ambos registros se encuentran vigentes a la fecha de la presente.
Adicionalmente, cumplo con los demas requisitos sefialados en los articulos 4 y 5 de las Disposiciones.

Il. Desde la fecha en que se prestan los servicios de Auditoria Externa, durante el desarrollo de la misma 'y
hasta la emision del Informe de Auditoria Externa correspondiente, asi como de los comunicados y opiniones
requeridos conforme a lo sefialado en el articulo 15 de las Disposiciones, segun corresponda, cumplo con
los requisitos a que se refieren los articulos 4 y 5 de las Disposiciones. También manifestamos que el
Despacho se ajusta a lo previsto en los articulos 6, 9 y 10, con relacion al articulo 14 de las Disposiciones.

lll.  El Despacho cuenta con evidencia documental del sistema de control de calidad implementado a que se
refiere el articulo 9 de las Disposiciones y participa en un programa de evaluacion de calidad que se ajusta a
los requisitos que se contemplan en el articulo 12 de las Disposiciones.

IV. Otorgo mi consentimiento expreso para proporcionar a la Comision, la informacion que ésta requiera a fin de
verificar el cumplimiento de los requisitos anteriormente descritos.

V. El Despacho donde laboro se obliga a conservar fisicamente o a través de imagenes en formato digital, en
medios 6pticos 0 magnéticos y por un plazo minimo de 5 afios contados a partir de la conclusion de la
auditoria, toda la documentacién, informacion y demas elementos de juicio que amparan el cumplimiento de
los requisitos anteriores.

PricewaterhouseCoopers, S.C., Mariano Escobedo 573,
Colonia Bosque de Chapultepec I Seccién, C.P. 11580
WWW.PWC.COm/mx Ciudad de México
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VI. He realizado la auditoria de estados financieros basicos de la Emisora por 4 afos; asimismo, manifestamos
que el Despacho en el que laboro ha prestado el servicio de auditoria externa a la Emisora por 6 afos.

PricewaterhousgCoopers, S. C.

Eduardp Garcia Lépez
Socio dejAuditoria

. P. C. Arturo Martinez Mojica
Representante Legal
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414 Capital

Reporte pUblico y resumido de valuacion trimestral — 4T 2025

Abril 2026
Referencia: Valuacién independiente serie A del Fideicomiso F/188113 (Clave de pizarra BLKAGPI 18D)
BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V.

Conforme a los documentos de colocacidon y de acuerdo con lo establecido en el contrato de fideicomiso
imrevocable de emisidn de certificados bursdtiles, en que se designd a 414 Capital Inc. como valuador
independiente de los activos en los que invierte el Fideicomiso, hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte estd sujeto a los términos y condiciones pactados en el contrato de prestacion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”). La opinion de valor que aqui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de
Responsabilidad incluido al final del documento

Antecedentes de la valuacion

m El 5 de diciembre de 2018, BlackRock Mexico Manager I, S. de R.L. de C.V. ("BlackRock México") colocd a
tfravés de la BMV certificados bursdtiles fiduciarios de proyectos de inversion (el "CERPI") para la serie A del

Fideicomiso F/188113 por un monto méximo de USD 115 mm

m El 28 de agosto de 2025 se firmoé el Convenio de Sustitucion Fiduciaria, a partir de esta fecha, Banco Citi México,

S.A., es el Fiduciario Sustituto y el nUmero del Fideicomiso cambid de “CIB/3143" a “F/188113"

— El Fideicomiso realizard inversiones directa o indirectamente a través de vehiculos de inversién dentro de los
segmentos de capital privado, deuda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de las inversiones que
readlice el Fideicomiso, se buscard diversificar inversiones estratégicas a través de una variedad de

estrategias alternativas fuera de la clase de activos alternativos tradicionales

Conclusidn de valor!

Valor justo por certificado - Enfoque de valuador independiente? USD 0.513042

Valor justo por certificado — Enfoque de amortizacién de gastos® USD 0.513042

De tener cualquier pregunta al respecto de la valuacién o su alcance, por favor no duden en contactarnos

directamente.

414 Capital

I Favor de referirse a las secciones posteriores para mayor detalle

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacién

3 Se adhiere a prdcticas de la industria de amortizacién de gastos de colocacidn. Este precio se deberd incorporar al vector de precios

Nota: Esta valuacion fue realizada con informacién a la fecha efectiva indicada en la pdgina 2 del reporte, y no incluye eventos corporativos
posteriores a dicha fecha. La conclusién de valor es expresada en la moneda que corresponde a la contabilidad del Fideicomiso, y la posterior
conversion a una moneda distinta para cualquier fin no es parte del alcance de este documento

414 Capital e www.414capital.com



Resumen de Valuacion

Cifras en USD

Conclusion

= Al 31 de diciembre de 2025, consideramos que el valor justo, no mercadeable de los certificados es de USD 0.51 ( 51/100
usD)

Resumen de valuacién

Activos financieros a valor razonable Total
Valor en libros 110,553,503.00
Valor ajustado 110,553,503.00
Activos netos afribuibles a los tenedores’ Por cerfificado # cerfificados Total
Valor en libros 0.513042 234,451,959 120,283,653.00
Valor ajustado 0.513042 234,451,959 120,283,653.00
Valor justo por cerfificado - Enfoque de valuador independiente? USD 0.513042
Valor justo por certificado - Enfoque de amortizacién de gastos® USD 0.513042

Balance Pro-forma ajustado?

Activo Pasivo
F Efectivoy equiv alentes 9,794,641.00 F Cuentas por pagar 71,445.00
F Gastos pagados por anficipado y otros 6,954.00
A Activ os financieros a v alor razonable 110,553,503.00
Activ os netos atribuibles a los tenedores 120,283,653.00
Total activos 120,355,098.00 Total Pasivo y patrimonio 120,355,098.00

Sensibilizacién de valuacién®

Activos financieros a valor razonable Valor activo Valor certificado Var.

Valor base 110,553,503.00 0.513042 0.00%
Activ os financieros a v alor razonable (v aluacién al alza escenario 1) 116,081,178.15 0.536619 +4.60%
Activ os financieros a v alor razonable (v aluacién a la baja escenario 1) 105,025,827.85 0.489465 -4.60%
Activ os financieros a v alor razonable (v aluacién al alza escenario 2) 127,136,528.45 0.583773 +13.79%
Activ os financieros a v alor razonable (v aluacion a la baja escenario 2) 93,970,477.55 0.442311 -13.79%

Valuaciones histéricas

Periodo NUmero de certificados Valor cerfificado? Activos netos a tenedores
Trimestre actual 2025.Q4 234,451,959 0.513042 120,283,653.00
Trimestre Previo 1 2025.Q3 234,451,959 0.560168 131,332,511.00
Trimestre Previo 2 2025.Q2 104,403,962 1.209968 126,325,488.00
Trimestre Previo 3 2025.Q1 21,459,965 5.350229 114,815,728.00

I'El patrimonio del fideicomiso se ajusta conforme a la valuacién justa de las inversiones

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacién

3 Se adhiere a prdacticas de la industria de amortizacién de gastos de colocacidn. Este precio se deberd incorporar al vector de precios

4 El balance pro-forma ajustado no es un estado contable, sino una herramienta de estimacién para el valor del patrimonio conforme a los
cambios en la valuacion justa de las inversiones. Las cuentas marcadas “F” (fijo) se mantienen a costo, mientras que las cuentas marcadas “A”
(actualizado) se ajustan, y por ende no coinciden con el dato reportado en contabilidad

5 Para los activos valuados por la metodologia de mercado se modeld una variacion de + /- 5% y 15% al mdltiplo, ya sea de ventas, EBITDA o
utilidad neta, o al cap rate, segun aplique. Para los activos valuados por la metodologia de DCF se modeld una variacion de + /- 5%y 15% a
la tasa de descuento. Para los activos valuados a costo, se modeld una variaciéon de + / - 5% y 15% directamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

B Ala fecha del presente reporte, la serie A del Fideicomiso 188113 cuenta con las siguientes inversiones:

Inversién' Descripcion m Metodologia de valuacién?

41 2019
. . . Valor razonable reportado por el
FONOA, L.P. Portafolio de productos alternativos No divulgado ..
Administrador
3T 2022
PruMex V Portafolio diversificado de No divulgado Valor razonable reportado por el

propiedades inmobiliarias industriales Administrador

I La inversion es reconocida en el primer trimestre en el que fue reflejada en estados financieros del fideicomiso, independientemente de la
fecha de inicio del proyecto o la creacion del vehiculo

2 Considera el monto invertido en los Ultimos estados financieros publicados a la fecha de valuacion. Es particularmente relevante en los casos
en los que la inversiéon se incrementa o decrementa a lo largo del tiempo

3 Se refiere a las metodologias listadas en la seccién “Metodologias de Valuacién Aplicables”, o a una combinacién de las mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

B 414 Capital aplica metodologias de valuacidon basadas en estdndares internacionales' reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismas?

Metodologias de valuacién bajo IFRS 133

B Este enfoque utiliza precios y ofra informacién relevante generada por
fransacciones de mercado que involucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

B La valuacion se basa en precios de mercado observables
mercado

B El Consejo Internacional de Normas de Valuacion considera la valuacion a
mercado como el enfoque mds comUnmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogéneos

B El enfoque de ingresos convierte flujos de efectivo futuros y proyectados en un
Unico valor presente descontado. El método mds comuin en este enfoque es la
valuacién por flujos de efectivo descontados (“DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de ingresos

B Factores de riesgo asociados al activo se integran a la tasa de descuento
permitiendo asi captar el riesgo del negocio

B Para los activos en etapa de desarrollo o de reciente adquisicion, el enfoque de
costos refleja el importe que se requeriria en el momento actual para reemplazar la
capacidad de servicio de un activo

Enfoque de costos ., . L .
B La valuaciéon de costos proporciona un valor inicial de los activos y se calcula como

la suma de todos los costos directos e indirectos, asi como el costo adicional al que
se haya incurrido a través del periodo de desarrollo del proyecto o la reciente
adquisicién de un activo

B De manera general, las valuaciones de activos iliquidos realizadas corresponden a alguna de las metodologias
anteriormente mencionadas, y en algunas ocasiones se utiliza una combinacion de varias como refuerzo y
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adaptadas segun la industria en cuestion del activo subyacente.
Las principales categorias en las que los activos son clasificados son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito y otfros

— A su vez, dentro de cada categoria pueden existir subcategorias (por ejemplo: bienes raices industriales,
comerciales, de oficinas, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en la parte
alicuota del Ultimo valor del activo neto ("NAV" por sus siglas en inglés) reportado por el Administrador del
fondo subyacente cuando este sea representativo del valor razonable, en linea con los lineamientos de
valuacion IPEVT. La técnica de NAV reportado por el administrador corresponde al enfoque de costos

I'Las valuaciones contenidas en este documento han sido elaboradas siguiendo las metodologias con base en estdndares internacionales y
apegdndose a los criterios incluidos en los International Valuation Standards, los International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines, siempre y cuando estos no se contrapongan con los criterios establecidos bajo IFRS. En caso de que el Valuador Independiente o el
Administrador decidan no apegarse a dichos criterios, ya sea porque los mismos se contfraponen con los criterios establecidos bajo IFRS o
porque fueron actualizados o modificados, se incluird una nota descriptiva sobre dicha valuacién

2414 Capital es miembro del International Valuation Standards Council

3International Financial Reporting Standards
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

B 414 Capital aplica la definicion de valor razonable del IFRS 13 — Medicion del Valor Razonable, la cual establece
el valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en
una transaccién ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la medicién

— La definicion de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicion de valor
razonable de U.S. G.A.A.P. deferminada en el Accounting Standards Codification (“*ASC") Topic 820
publicada por el Financial Accounting Standards Board (“FASB")

B Bagjo el ineamiento de IFRS 13, las variables de entrada para determinar el valor razonable se categorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cotizados dentro de un mercado activo, para activos idénticos al que
estd siendo valuado

— Las variables de Nivel 2 son aquellas distintas a los precios cotizados en el Nivel T mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aquellas no observables en el mercado, que generalmente son determinadas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona que una entidad puede utilizar una o mds de estas técnicas de manera consistente y
evaluard los resultados para seleccionar la que mejor represente el valor razonable bajo las circunstancias. Si
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere maximizar el uso de variables de
enfrada observables y minimizar las no observables

B La informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizado verificacién independiente respecto de, y no realiza ninguna declaraciéon, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacién a la veracidad o exactitud de dicha informacién. Toda la informacién
confenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercado financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercado a la fecha de la valuacion, las cuales fluctuaran por
eventos politicos, econdmicos, financieros, sociales o de otra naturaleza

B Los miembros del equipo de 414 Capital estdn capacitados y, en los casos aplicables, acreditados en la
aplicaciéon de las metodologias mencionadas, vy la Firma se adhiere a sus respectivos principios segin proceda.
La aplicabilidad de las metodologias puede variar en funcién de las circunstancias especificas de cada caso.
Los entregables finales especificardn explicitamente qué metodologias se utilizaron en la preparacion de un
reporte determinado

B El presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los érganos de gobierno correspondientes del Fideicomiso
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Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

B De acuerdo con el lineamiento IVS 106 de los Estdndares Internacionales de Valuacion (*1VS”) un reporte estd
en cumplimiento con dichos estdndares cuando se proporciona a los usuarios de dicho reporte un

entendimiento claro de la valuacion

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

servicio, efc.)

B El lineamiento IVS 106 define los puntos como minimo a ser incluidos en los reportes. Para facilidad del usuario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consultar los puntos requeridos:

Alcance del ejercicio

Cliente:

Fideicomiso al que se hace referencia en la
portada

Usuarios previstos del reporte:

Administrador, Fiduciario, y/o Comité Técnico
del Fideicomiso

Uso previsto del reporte:

Reporteo financiero exclusivamente

Identidad del valuador:

414 Capital

Fecha de reporte:

Favor de referirse a la pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valuacion:
Conclusién de valor:

Moneda de valuacion:

Favor de referirse a la pagina 2 del presente
reporte

Activos valuados:

Enfoque(s) y/o metodologia(s) aplicada(s):

Favor de referirse a la pagina 3 del presente
reporte

Base de valor adoptada:

Favor de referirse a la pagina 5 del presente
reporte

Informacioén y supuestos utilizados:

Supuestos significativos o especiales y/o condiciones
limitantes:

Factores medioambientales, sociales y de gobernanza (ASG)
utilizados:

Hallazgos de especialistas y/o organizaciones de servicio:

Detalle disponible en el reporte confidencial
proporcionado al Administrador y al Comité
Técnico, en caso de aplicar

Declaraciéon de cumplimiento con estdndares IVS:

414 Capital confirma que el presente ejercicio
de valuacion fue elaborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Internacionales de Valuacion (“IVSC”)
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

B Se hace referencia a la resoluciéon que modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros participantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE”), publicada el 16
de febrero de 2021. En el numeral romano I, Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informaciéon
que deberdn contener los capitulos del reporte anual, numeral 2) Estructura de la operacion, sub-inciso c)
Valuacién, los Anexos N Bis 2! y N Bis 52 se menciona lo siguiente:

— “Se deberd presentar la informacidén relativa a las valuaciones que se hayan efectuado al titulo fiduciario
durante el periodo que se reporta. Adicionalmente, se deberd indicar la denominacidn social de la persona
moral confratada para efectuar las valuaciones, los anos de experiencia valuando certificados bursdtiles
fiduciarios de desarrollo o instrumentos de inversion semejantes, el nuUmero de anos que ha prestado sus
servicios a la emisora de manera ininterrumpida, las certificaciones que acrediten la capacidad técnica para
valuar este ftipo de instrumentos con las que cuenfe la persona moral contratada para efectuar las
valuaciones, asi como las personas fisicas responsables de realizar las valuaciones; si la persona moral
contratada para efectuar las valuaciones mantiene una politica de rotacidon de las personas fisicas
responsables de la valuacidn, si la propia emisora mantiene una politica de rotaciéon en la contratacién de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion a los estdndares de reconocido prestigio
internacional que resulten aplicables.”

B Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacién social de la Firma responsable de la valuaciéon independiente es 414 Capital Inc.

— La Firma cuenta con experiencia en valuacién independiente de certificados bursdtiles fiduciarios de
desarrollo superior a diez anos. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera ininferrumpida a la serie A del
Fideicomiso 188113 desde el ano 2018

— 414 Capital forma parte de un selecto grupo de miembros corporativos del Consejo de Estdndares
Internacionales de Valuacion (“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la certificacion Financial Modeling
& Valuation Analyst (“FMVA") otorgada por el Corporate Finance Institute (“CFI”). Algunos de los miembros
cuentan con certificaciones adicionales, ademds de participar en el programa de capacitacién continua de
la Firma

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacién para el lider de valuacion de cada uno de los instrumentos
que valla, que combina criterios de plazo y escenarios de apelaciones por parte del Administrador

— Las metodologias utilizadas por 414 Capital se apegan a los lineamientos y estdndares de mayor prestigio
internacional tales como la Norma Internacional de Informacion Financiera 13 - Medicién del Valor
Razonable, los Estdndares Internacionales de Valuacién (“IVS"), y los International Private Equity and Venture
Capital ("IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso riguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estdndares internos de calidad y el apego constante a las mejores prdcticas
de la industria y a los lineamientos antes mencionados

I Instructivo para la elaboracion del reporte anual aplicable a certificados bursdtiles fiduciarios de desarrollo (“CKDs")
2|nstructivo para la elaboracién del reporte anual aplicable a certificados bursdtiles fiduciarios de proyectos de inversion (“CERPIs”)
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Perfil de la Firma

Divulgaciones sobre experiencia e independencia de la Firma

Se hace referencia a la resolucion que modifica las Disposiciones de cardcter general en materia financiera de
los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicada el 16 de febrero de 2024. En el articulo 30, numeral romano VI,
respecto de ciertas obligaciones de los Comités de Inversidn, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los Instrumentos Estructurados y FIBRAS, el Comité de Inversion deberd manifestar expresamente
su opinidn sobre los criterios de valuacién de los activos subyacentes. Asimismo, una vez que el Instrumento
Estructurado cuente con un valuador independiente o cuando éste sea sustituido por otro, el Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda opinidn y dar seguimiento respecto de los referidos criterios, asi
como sobre la experiencia e independencia de dicho valuador. Esta opinidn deberd emitirse a los tres meses
después de contar con el valuador independiente. Las referidas opiniones deberdn quedar asentadas en el
Acta Pormenorizada de la sesion que corresponda”

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confirmacién de Experiencia

414 Capital fue fundada en 2009 y desde entonces se ha posicionado como un proveedor integral de servicios
de valuaciéon y asesoria financiera corporativa. La Firma ofrece servicios de Valuacién de Portafolios para 150
fondos con activos en doce paises. A través de las diferentes entidades del grupo, 414 Capital tiene mds de 45
profesionales financieros en su equipo que estdn ubicados en Estados Unidos, Espana, México y Colombia

En su prdctica de Valuacién de Portafolios, la Firma valia mds de 850 activos de manera recurrente (semestral,
tfrimestral y mensual), abarcando una amplia gama de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infraestructura, energia, bienes raices y deuda, entre otros

Todas las politicas y metodologias de valuacién se presentan ante un Comité de Valuacion interno, integrado
por tres de los miembros mds experimentados del equipo de valuacidén y que son miembros del American
Society of Appraisers. Todas las valuaciones son autorizadas por un responsable global de la préctica, quien
cuenta con las designaciones Accredited Senior Appraiser (YASA”) y Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyors (“MRICS”)

Adicional a la certificacién FMVA otorgada por el CFl, algunos miembros del equipo también tienen la
designacion ASA del American Society of Appraisers, la acreditacion MRICS del Royal Institution of Chartered
Surveyors (“RICS"), y la certificacién Chartered Alternative Investment Analyst (“CAIA")

Al ser miembro corporativo del IVSC, 414 Capital subraya su compromiso para avanzar en la estandarizacion vy
las mejores prdcticas dentro de la industria de valuacion

Los ejercicios de valuacidén en cuestidon son revisados por terceros como parte de un sistema de auditorias y
contrapesos del sistema. Dichos terceros suelen incluir al administrador, a miembros del comité técnico, y al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

El personal de 414 Capital responsable de la realizacidén, revisidn, autorizacién y publicacidon del presente
reporte confirman tener y mantener plena y total independencia con relacidon a los activos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a las siguientes entidades del vehiculo sujeto del presente reporte de
valuacion: i) el administrador, ii) el fideicomiso, iii) el fideicomitente, iv) el fiduciario, v) el comité técnico, vy vi) el
representante comun

Ningun miembro o representante de 414 Capital participa en la gestién; o es miembro del consejo, directivo o
funcionario, de las entidades previamente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de intereses se controlan a través de un conjunto de protocolos y
prdcticas de transparencia que son monitoreados mediante herramientas tecnoldgicas y sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: ética y conducta, confidencialidad
y propiedad material, seguridad de la informacién, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, trading
restringido, regalos e invitaciones, anti-corrupcién, auditorias de control interno, prevencién de lavado de dinero,
integracién de criterios ESG; v ii) Tecnologia: seguridad de informaciéon, continuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacién de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B El hecho de que 414 Capital Inc. (“414 Capital”) haya puesto este documento (el "Reporte”) o cualquier otro material, a su
disposicion, no constituye una recomendacién de tomar o mantener una posicion, ni una representaciéon de que cualquier
fransaccién es adecuada o apropiada para el lector. Toda transaccion implica riesgo considerable, y el lector no debe
participar en ninguna transaccién a menos que entienda completamente dicho riesgo y haya determinado, de manera
independiente, que la misma es apropiada para su perfil y régimen de inversién. 414 Capital no provee asesoria contable,
legal o fiscal; estos temas deben ser discutidos con asesores independientes. En ningun caso serdn 414 Capital, sus partes
relacionadas o empleados responsables frente al lector o cualquier tercero por cualquier decisidn o accién tomada con
base en la informacién de este documento o por danos, aun cuando exista aviso sobre la posibilidad de dichos danos.
Asimismo, 414 Capital no asume responsabilidad alguna mds alld de las establecidas en los términos y condiciones
establecidos en su contrato de prestacién de servicios.

m Este Reporte es el resumen de uno con mayor detalle que contiene informaciéon privada y priviegiada, y no captura ni
sustituye el nivel de detalle encontrado en él.

B Los analistas responsables de la produccidon de este Reporte certifican que las posturas expresadas aqui reflejan
exclusivamente sus visiones y opiniones personales sobre cualquiera de los emisores o instrumentos discutidos, y que fueron
preparadas de manera independiente y autdnoma, incluyendo de 414 Capital y ofras empresas asociadas. Los analistas
responsables de la produccién de este Reporte no estdn registrados y/o calificados por NYSE o FINRA, y no estdn asociados
con ninguna casa de bolsa en los Estados Unidos o cualquier otra jurisdiccion, por lo que no estdn sujetos a las restricciones
de comunicacién con las companias cubiertas o presentaciones en publico de acuerdo a las reglas 2711 de NASD y 472 de
NYSE. Cada andlista también certifica que ningln componente de su compensacion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculado con las recomendaciones especificas o visiones expresadas por ellos en este Reporte.

m Para elaborar el presente Reporte, 414 Capital considerd y se basd, sin verificacidon independiente, en la informacion
entregada por el Administrador y en informacién publica disponible en el mercado (conjuntamente, la “Informacién”). 414
Capital asumié la veracidad de la declaracién del Administrador respecto de que (i) toda la Informacién era verdadera,
completa y fidedigna a la fecha de su entrega, (ii) toda la Informacién entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informacién que ocasione que la Informacién sea falsa, incorrecta o, en su caso, pudiera afectar el proceso
de valuacién o las conclusiones establecidas en el presente Reporte, (i) toda la Informacién incluyendo, sin limitar, las
proyecciones financieras, estimaciones, asunciones, inversiones de capital y tasas de retorno que fueron entregadas a 414
Capital han sido preparadas de buena fe sobre bases y estimaciones razonables, y (iv) todos los contratos y convenios
referidos en, o entregados con, la Informaciéon son vdlidos, exigibles y serdn cumplidos en sus términos. 414 Capital no tiene
acceso a comunicaciones entre el Administrador y el Fiduciario y/o el Comité Técnico, por lo que cualquier informacién que
pueda ser proporcionada a éstos y que sea distinta a la recibida para el ejercicio de valuacién no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Capital no redliza ninguna declaracion, ni otorga garantia alguna, expresa o implicita, con relacién a la Informacién,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viabilidad de alcanzar las proyecciones, estimaciones o asunciones financieras ahi
reflejadas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serd, responsable por la veracidad de la Informacién subyacente del
presente Reporte, ni ha asumido obligacidon alguna para solicitar Informacién adicional o para conducir un proceso de
auditoria independiente con relacion a la Informacion o las Inversiones (ya sea desde una perspectiva fiscal, financierq,
comercial, legal, econdmica o ambiental, entre otras). Nada de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
interpretarse como una declaracién de 414 Capital respecto del desempeno financiero pasado, presente o futuro de los
activos objeto del presente Reporte. La conclusidn de este andlisis depende de las garantias del Administrador en cuanto a
que dicha informacién es correcta y verdadera. 414 Capital ha asumido que las proyecciones financieras del activo han
sido preparadas de manera razonable sobre un fundamento que refleja los mejores estimados y valoraciones disponibles
actuales del Administrador. Todos los ejercicios contenidos en este Reporte dependen, entre otras variables, fuertemente de
las proyecciones que han sido generadas por el Administrador. Las conclusiones recaen en la consecucién de los resultados
y posicién financiera reflejados en estas proyecciones. En caso de que éstas no se materializasen, los resultados de las
valuaciones podrian diferir de manera importante. Es responsabilidad del lector familiarizarse con estos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

B El presente material no pretende ser, ni debe de interpretarse como, una proyeccidn o prediccién de eventos y/o
rendimientos futuros. Cualesquier retornos son inherentemente inciertos al estar sujetos a riesgos de negocios, industrias,
mercados, regulatorios y financieros fuera del control de 414 Capital. Cualesquier retornos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacién proveida por el Administrador, con base en los
riesgos asociados a ciertas estrategias de inversidn, el retorno esperado con relacion a dichos riesgos hipotéticos con
valuaciones a precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B Algunos elementos de estos materiales, incluyendo la recopilaciéon de datos, el andlisis o la redacciéon, pueden haber sido
elaborados con la asistencia de herramientas de inteligencia artificial. 414 Capital podrd elegir proporcionar informacién
adicional a solicitud del lector.

B 414 Capital, u otras entidades de control comuin, pueden haber tenido una relaciéon de negocio con el Administrador y/o
Fiduciario en el pasado, incluyendo, pero no limitado a consultoria, asesoria, y/o servicios de valuacion independiente (del
Fideicomiso en cuestidén u otfros), y dicha relacién de negocio puede continuar en el futuro. Al mejor conocimiento de 414
Capital, no hay una relacién de negocio futura que dependa de la conclusién de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

m Ciertas suposiciones subyacentes al presente Reporte fueron redlizadas exclusivamente para efectos de modelacion
financiera, siendo improbable que se actualicen. No se realiza ninguna declaracién, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabilidad de las suposiciones realizadas o con respecto a que todas las suposiciones adecuadas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultados operativos, el valor de activos, las operaciones anunciadas y
cualesquier otros elementos considerados en el presente Reporte pueden variar materialmente de las suposiciones
subyacentes del presente Reporte. Cualesquier variaciones en las suposiciones de los autores podrdn afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resultados de inversidon de los lectores del presente Reporte podrdn variar
significativamente de resultados pasados o cualesquiera de las proyecciones hipotéticas previstas en el presente Reporte.

B A menos que se indique lo contrario en la seccién de Valuacion, el presente Reporte no considera algun Supuesto Especial,
interpretado de la norma VS 102 como condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacidn. Estos supuestos se utilizan para demostrar cémo los cambios potenciales podrian afectar al valor de un activo y/o
pasivo. Se etiquetan como "especiales" para recalcar al usuario de la valuacién que la conclusidn de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias existentes o representa una perspectiva no cominmente mantenida por
participantes de mercado al momento de la valuacion.

B La informacidén que se presenta en este Reporte contfiene proyecciones y estimaciones respecto de eventos, metas o
resultados estimados a la fecha del presente Reporte, incluyendo, pero no limitados a: precios actuales, valuacion de
activos subyacentes, liquidez de mercado, modelos propietarios y supuestos (sujetos a cambio sin nofificacion) e
informacién publicamente disponible que se considera confiable, pero no ha sido verificada de manera independiente.
Todos los supuestos, opiniones y estimaciones constituyen el juicio del analista a la fecha y estdn sujetos a cambio sin
notificacién. Es imposible garantizar que dichos eventos, metas o resultados se materialicen en el futuro y podrdn variar
significativamente de lo aqui establecido. Toda la informacién contenida en este Reporte, incluyendo proyecciones
respecto del rendimiento del mercado financiero, se encuentran basadas en las condiciones actuales del mercado, las
cuales pueden fluctuar por eventos politicos, econdémicos, financieros, sociales o de otra naturaleza.

B En el gjercicio valuacién, los activos en cuestidon se valian con la inclusién de factores medioambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) cuando es aplicable. El informe evalta las consideraciones ESG para reflejar con precision su impacto
actual en el valor de los activos, reconociendo que estos factores pueden influir significativamente en el rendimiento
financiero y la eficiencia operativa de la entidad ya sea en partidas como ingresos, costos, valor terminal, etc. Segun sea el
caso, se reconoce que el impacto de los factores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el tiempo.

B Adicionalmente al Fideicomiso identificado como el “Cliente”, este Reporte ha sido elaborado exclusivamente para uso de
el Administrador y/o el Fiduciario y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identificados en las comunicaciones entre
414 Capital y el Fideicomiso.

m Todo andlisis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas determinaciones respecto de los métodos
cuantitativos y cudlitativos mds apropiados para determinadas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital utilizé diversas herramientas y metodologias de andilisis financiero. 414 Capital considera que el andlisis debe
leerse de manera conjunta y que tomar de manera aislada algin componente o elemento del mismo — sin considerar todos
los componentes o el andlisis en su conjunto — puede propiciar un entendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valuacién subyacente al presente Reporte.

m Esta y otras valuaciones de companias, negocios o inversiones que 414 Capital ha realizado, o que redlice en el futuro,
pueden reflejar el uso de metodologias distintas a las utilizadas en el presente Reporte o, en su caso, en cualesquier otros
Reportes preparados por los distintos equipos que son miembros de 414 Capital.

m Cualquier cambio o evento que ocurra con posterioridad a la fecha del presente Reporte podrd afectar las conclusiones
establecidas en el presente Reporte. A pesar de que eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
presente Reporte, 414 Capital no asume obligacién alguna para actualizar, revisar o modificar el contenido del Reporte.

m El presente Reporte no constituye una oferta para comprar o vender valores y no deberd de interpretarse como tal.
Cualesquier valuaciones son indicativas (no realizables) y estas valuaciones pueden diferir sustancialmente de un valor
realizable, particularmente en condiciones de mercado iliquidas y/o voldtiles. Las inversiones a la que se refiere esta
publicacién pueden no ser adecuadas para todos los receptores. Es responsabilidad de los receptores tomar decisiones de
inversion con base en sus propias investigaciones. Cualquier pérdida o consecuencia que surja del uso del material
contenido en esta publicacion serd Unica y exclusivamente responsabilidad del inversionista, y 414 Capital no tendrd
responsabilidad por dicha consecuencia. En caso de existir una duda sobre cualquier inversidn, los receptores deben
contactar a sus propios asesores de inversidn, legales y/o fiscales para obtener asesoria sobre la oportunidad de la inversién.
Al grado permitido por la ley, ninguna responsabilidad es aceptada por cualquier pérdida, danos o costos de cualquier fipo
que surjan del uso de esta publicacién o sus contenidos.

B Estos materiales fueron preparados exclusivamente para uso en el territorio mexicano. Este Reporte y su contenido no
pueden ser reproducidos, distribuidos a un tercero o publicados sin el consentimiento de 414 Capital. Las leyes y los
reglamentos de otros paises pueden restringir la distribucién de este Reporte. Las personas en posesidon de este documento
deben informarse sobre las posibles restricciones legales y cumplirlas de manera acorde.
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414 Capital

Reporte pUblico y resumido de valuacion trimestral — 4T 2025

Abril 2026
Referencia: Valuacién independiente Serie B del Fideicomiso 188113 (Clave de pizarra BLKAGPI 23D)
BlackRock Mexico Manager Il, S. de R.L. de C.V.

Conforme a los documentos de colocacidon y de acuerdo con lo establecido en el contrato de fideicomiso
imrevocable de emisidn de certificados bursdtiles, en que se designd a 414 Capital Inc. como valuador
independiente de los activos en los que invierte el Fideicomiso, hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte estd sujeto a los términos y condiciones pactados en el contrato de prestacion de servicios (el “Contrato
de Prestacion de Servicios”). La opinion de valor que aqui se presenta estd sujeta al Aviso de Limitacion de

Responsabilidad incluido al final del documento
Antecedentes de la valuacién

m El 27 de marzo de 2023, BlackRock Mexico Manager I, S. de R.L. de C.V. ("BlackRock México") colocd a través
de la BMYV certificados bursdtiles fiduciarios de proyectos de inversion (el "CERPI") para la serie B del Fideicomiso

F/188113 con clave de pizarra BLKAGPI 23D por un monto mdximo de USD 96.4 mm

m El 28 de agosto de 2025 se firmoé el Convenio de Sustitucion Fiduciaria, a partir de esta fecha, Banco Citi México,

S.A., es el Fiduciario Sustituto y el nUmero del Fideicomiso cambid de “CIB/3143" a “F/188113"

— El Fideicomiso realizard inversiones directa o indirectamente a través de vehiculos de inversién dentro de los
segmentos de capital privado, deuda privada, bienes raices e infraestructura. Dentro de las inversiones que
readlice el Fideicomiso, se buscard diversificar inversiones estratégicas a través de una variedad de

estrategias alternativas fuera de la clase de activos alternativos tradicionales

Conclusidn de valor!

Valor justo por certificado - Enfoque de valuador independiente? USD 14.326994

Valor justo por certificado - Enfoque de amortizacién de gastos® USD 16.329586

De tener cualquier pregunta al respecto de la valuacién o su alcance, por favor no duden en contactarnos

directamente.

414 Capital

I Favor de referirse a las secciones posteriores para mayor detalle

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacion

3 Se adhiere a prdacticas de la industria de amortizacién de gastos de colocacidn. Este precio se deberd incorporar al vector de precios

Nota: Esta valuacion fue realizada con informacién a la fecha efectiva indicada en la pdgina 2 del reporte, y no incluye eventos corporativos
posteriores a dicha fecha. La conclusidon de valor es expresada en la moneda que corresponde a la contabilidad del Fideicomiso, y la posterior
conversién a una moneda distinta para cualquier fin no es parte del alcance de este documento
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Resumen de Valuacion

Cifras en USD

Conclusién

® Al 31 de diciembre de 2025, consideramos que el valor justo, no mercadeable de los certificados es de USD 16.33
(dieciseis 33/100 USD)

Resumen de valuacion

Activos financieros a valor razonable Total
Valor en libros 61,239,779.00
Valor ajustado 61,239,779.00
Activos netos atribuibles a los tenedores’ Por cerfificado # cerfificados Total
Valor en libros 16.326994 4,220,984 68,915,980.00
Valor ajustado 16.326994 4,220,984 68,915,980.00
Valor justo por cerfificado - Enfoque de valuador independiente? USD 16.326994
Valor justo por cerfificado - Enfoque de amortizacién de gastos® USD 16.329586

Balance Pro-forma ajustado?

Activo Pasivo
F Efectivoy equivalentes 4,953,435.00 F Cuentas porpagar 76,724.00
F Cuentas por cobrar 2,790,932.00
F Gastos pagados por anficipado 8,558.00
A Activ os financieros a v alor razonable 61,239,779.00
Activ os netos atribuibles a los tenedores 68,915,980.00
Total activos 68,992,704.00 Total Pasivo y patrimonio 68,992,704.00
Sensibilizacién de valuacién®
Activos financieros a valor razonable Valor activo Valor certfificado Var.
Valor base 61,239,779.00 16.326994 0.00%
Activ os financieros a v alor razonable (v aluacién al alza escenario 1) 64,687,731.47 17.143854 +5.00%
Activ os financieros a v alor razonable (v aluacién a la baja escenario 1) 57,791,826.53 15.510134 -5.00%
Activ os financieros a v alor razonable (v aluacion al alza escenario 2) 71,583,636.41 18.777574 +15.01%
Activ os financieros a v alor razonable (v aluacién a la baja escenario 2) 50,895,921.59 13.876414 -15.01%
Valuaciones histéricas
Periodo NUmero de cerfificados Valor cerfificado? Activos netos a tenedores
Trimestre actual 2025.Q4 4,220,984 16.326994 68,915,980.00
Trimestre Previo 1 2025.Q3 4,220,984 16.113079 68,013,047.00
Trimestre Previo 2 2025.Q2 2,092,987 28.695618 60,059,555.00
Trimestre Previo 3 2025.Q1 892,992 57.094585 50,985,008.00

I'El patrimonio del fideicomiso se ajusta conforme a la valuacién justa de las inversiones

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacién

3 Se adhiere a prdacticas de la industria de amortizacién de gastos de colocacidn. Este precio se deberd incorporar al vector de precios

4 El balance pro-forma ajustado no es un estado contable, sino una herramienta de estimacién para el valor del patrimonio conforme a los
cambios en la valuacion justa de las inversiones. Las cuentas marcadas “F” (fijo) se mantienen a costo, mientras que las cuentas marcadas “A”
(actualizado) se ajustan, y por ende no coinciden con el dato reportado en contabilidad

5 Para los activos valuados por la metodologia de mercado se modeld una variacion de + /- 5% y 15% al mdltiplo, ya sea de ventas, EBITDA o
utilidad neta, o al cap rate, segun aplique. Para los activos valuados por la metodologia de DCF se modeld una variacion de + /- 5%y 15% a
la tasa de descuento. Para los activos valuados a costo, se modeld una variaciéon de + / - 5% y 15% directamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

B Alafecha del presente reporte, la serie B del Fideicomiso 188113 cuenta con las siguientes inversiones:

Inversién' Descripcion m Metodologia de valuacién?

1T 2023
. . L . Valor razonable reportado por el
POF V Fondo de inversiones estratégicas No divulgado -
Administrador
Operador multimarca en ropa,
Grupo Axo calzado, accesorios, y muebles a No divulgado Enfoque de mercado

nivel retail

I La inversion es reconocida en el primer trimestre en el que fue reflejada en estados financieros del fideicomiso, independientemente de la
fecha de inicio del proyecto o la creacion del vehiculo

2 Considera el monto invertido en los Ultimos estados financieros publicados a la fecha de valuacion. Es particularmente relevante en los casos
en los que la inversiéon se incrementa o decrementa a lo largo del tiempo

3 Se refiere a las metodologias listadas en la seccién “Metodologias de Valuacién Aplicables”, o a una combinacién de las mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

B 414 Capital aplica metodologias de valuacidon basadas en estdndares internacionales' reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera. 414 Capital mantiene membresia en algunas de
las mismas?

Metodologias de valuacién bajo IFRS 133

B Este enfoque utiliza precios y ofra informacién relevante generada por
fransacciones de mercado que involucran activos, pasivos o grupos de activos y
pasivos idénticos o comparables

Enfoque de

B La valuacion se basa en precios de mercado observables
mercado

B El Consejo Internacional de Normas de Valuacion considera la valuacion a
mercado como el enfoque mds comUnmente aplicado a pesar de que los intereses
en los proyectos pueden no ser homogéneos

B El enfoque de ingresos convierte flujos de efectivo futuros y proyectados en un
Unico valor presente descontado. El método mds comuin en este enfoque es la
valuacién por flujos de efectivo descontados (“DCF”, por sus siglas en inglés)

Enfoque de ingresos

B Factores de riesgo asociados al activo se integran a la tasa de descuento
permitiendo asi captar el riesgo del negocio

B Para los activos en etapa de desarrollo o de reciente adquisicion, el enfoque de
costos refleja el importe que se requeriria en el momento actual para reemplazar la
capacidad de servicio de un activo

Enfoque de costos ., . L .
B La valuaciéon de costos proporciona un valor inicial de los activos y se calcula como

la suma de todos los costos directos e indirectos, asi como el costo adicional al que
se haya incurrido a través del periodo de desarrollo del proyecto o la reciente
adquisicién de un activo

B De manera general, las valuaciones de activos iliquidos realizadas corresponden a alguna de las metodologias
anteriormente mencionadas, y en algunas ocasiones se utiliza una combinacion de varias como refuerzo y
validacion

m Cabe mencionar que las metodologias son adaptadas segun la industria en cuestion del activo subyacente.
Las principales categorias en las que los activos son clasificados son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, energia, crédito y otfros

— A su vez, dentro de cada categoria pueden existir subcategorias (por ejemplo: bienes raices industriales,
comerciales, de oficinas, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en la parte
alicuota del Ultimo valor del activo neto ("NAV" por sus siglas en inglés) reportado por el Administrador del
fondo subyacente cuando este sea representativo del valor razonable, en linea con los lineamientos de
valuacion IPEVT. La técnica de NAV reportado por el administrador corresponde al enfoque de costos

I'Las valuaciones contenidas en este documento han sido elaboradas siguiendo las metodologias con base en estdndares internacionales y
apegdndose a los criterios incluidos en los International Valuation Standards, los International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines, siempre y cuando estos no se contrapongan con los criterios establecidos bajo IFRS. En caso de que el Valuador Independiente o el
Administrador decidan no apegarse a dichos criterios, ya sea porque los mismos se contfraponen con los criterios establecidos bajo IFRS o
porque fueron actualizados o modificados, se incluird una nota descriptiva sobre dicha valuacién

2414 Capital es miembro del International Valuation Standards Council

3International Financial Reporting Standards
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

B 414 Capital aplica la definicion de valor razonable del IFRS 13 — Medicion del Valor Razonable, la cual establece
el valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en
una transaccién ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la medicién

— La definicion de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicion de valor
razonable de U.S. G.A.A.P. deferminada en el Accounting Standards Codification (“*ASC") Topic 820
publicada por el Financial Accounting Standards Board (“FASB")

B Bagjo el ineamiento de IFRS 13, las variables de entrada para determinar el valor razonable se categorizan en
fres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cotizados dentro de un mercado activo, para activos idénticos al que
estd siendo valuado

— Las variables de Nivel 2 son aquellas distintas a los precios cotizados en el Nivel T mencionados
anteriormente, observables directa e indirectamente en el mercado

— Las variables de Nivel 3 son aquellas no observables en el mercado, que generalmente son determinadas
con base en supuestos administrativos

m [FRS 13 menciona que una entidad puede utilizar una o mds de estas técnicas de manera consistente y
evaluard los resultados para seleccionar la que mejor represente el valor razonable bajo las circunstancias. Si
bien, IFRS no sugiere priorizar alguna técnica de valuacion sobre otra, si sugiere maximizar el uso de variables de
enfrada observables y minimizar las no observables

B La informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizado verificacién independiente respecto de, y no realiza ninguna declaraciéon, ni otorga garantia alguna,
expresa o implicita, con relacién a la veracidad o exactitud de dicha informacién. Toda la informacién
confenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercado financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercado a la fecha de la valuacion, las cuales fluctuaran por
eventos politicos, econdmicos, financieros, sociales o de otra naturaleza

B Los miembros del equipo de 414 Capital estdn capacitados y, en los casos aplicables, acreditados en la
aplicaciéon de las metodologias mencionadas, vy la Firma se adhiere a sus respectivos principios segin proceda.
La aplicabilidad de las metodologias puede variar en funcién de las circunstancias especificas de cada caso.
Los entregables finales especificardn explicitamente qué metodologias se utilizaron en la preparacion de un
reporte determinado

B El presente documento es un resumen de un reporte confidencial detallado que, en caso de aplicar, ha sido
distribuido a los érganos de gobierno correspondientes del Fideicomiso
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Lineamiento de Reporteo y Cumplimiento IVS

B De acuerdo con el lineamiento IVS 106 de los Estdndares Internacionales de Valuacion (*1VS”) un reporte estd
en cumplimiento con dichos estdndares cuando se proporciona a los usuarios de dicho reporte un

entendimiento claro de la valuacion

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

servicio, efc.)

B El lineamiento IVS 106 define los puntos como minimo a ser incluidos en los reportes. Para facilidad del usuario,
414 Capital presenta las siguientes referencias donde se pueden consultar los puntos requeridos:

Alcance del ejercicio

Cliente:

Fideicomiso al que se hace referencia en la
portada

Usuarios previstos del reporte:

Administrador, Fiduciario, y/o Comité Técnico
del Fideicomiso

Uso previsto del reporte:

Reporteo financiero exclusivamente

Identidad del valuador:

414 Capital

Fecha de reporte:

Favor de referirse a la pagina 1 del presente
reporte

Fecha de valuacion:
Conclusién de valor:

Moneda de valuacion:

Favor de referirse a la pagina 2 del presente
reporte

Activos valuados:

Enfoque(s) y/o metodologia(s) aplicada(s):

Favor de referirse a la pagina 3 del presente
reporte

Base de valor adoptada:

Favor de referirse a la pagina 5 del presente
reporte

Informacioén y supuestos utilizados:

Supuestos significativos o especiales y/o condiciones
limitantes:

Factores medioambientales, sociales y de gobernanza (ASG)
utilizados:

Hallazgos de especialistas y/o organizaciones de servicio:

Detalle disponible en el reporte confidencial
proporcionado al Administrador y al Comité
Técnico, en caso de aplicar

Declaraciéon de cumplimiento con estdndares IVS:

414 Capital confirma que el presente ejercicio
de valuacion fue elaborado en apego a los IVS
emitidos por el Consejo de las Normas
Internacionales de Valuacion (“IVSC”)
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

B Se hace referencia a la resoluciéon que modifica las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros participantes del mercado de valores (la Circular Unica de Emisoras, “CUE”), publicada el 16
de febrero de 2021. En el numeral romano I, Informacién requerida en el reporte anual, inciso C) Informaciéon
que deberdn contener los capitulos del reporte anual, numeral 2) Estructura de la operacion, sub-inciso c)
Valuacién, los Anexos N Bis 2! y N Bis 52 se menciona lo siguiente:

— “Se deberd presentar la informacidén relativa a las valuaciones que se hayan efectuado al titulo fiduciario
durante el periodo que se reporta. Adicionalmente, se deberd indicar la denominacidn social de la persona
moral confratada para efectuar las valuaciones, los anos de experiencia valuando certificados bursdtiles
fiduciarios de desarrollo o instrumentos de inversion semejantes, el nuUmero de anos que ha prestado sus
servicios a la emisora de manera ininterrumpida, las certificaciones que acrediten la capacidad técnica para
valuar este ftipo de instrumentos con las que cuenfe la persona moral contratada para efectuar las
valuaciones, asi como las personas fisicas responsables de realizar las valuaciones; si la persona moral
contratada para efectuar las valuaciones mantiene una politica de rotacidon de las personas fisicas
responsables de la valuacidn, si la propia emisora mantiene una politica de rotaciéon en la contratacién de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion a los estdndares de reconocido prestigio
internacional que resulten aplicables.”

B Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La denominacién social de la Firma responsable de la valuaciéon independiente es 414 Capital Inc.

— La Firma cuenta con experiencia en valuacién independiente de certificados bursdtiles fiduciarios de
desarrollo superior a diez anos. 414 Capital ha prestado sus servicios de manera ininterrumpida a la serie B del
Fideicomiso 188113 desde el ano 2023

— 414 Capital forma parte de un selecto grupo de miembros corporativos del Consejo de Estdndares
Internacionales de Valuacion (“IVSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacion de 414 Capital cuentan con la certificacion Financial Modeling
& Valuation Analyst (“FMVA") otorgada por el Corporate Finance Institute (“CFI”). Algunos de los miembros
cuentan con certificaciones adicionales, ademds de participar en el programa de capacitacién continua de
la Firma

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacién para el lider de valuacion de cada uno de los instrumentos
que valla, que combina criterios de plazo y escenarios de apelaciones por parte del Administrador

— Las metodologias utilizadas por 414 Capital se apegan a los lineamientos y estdndares de mayor prestigio
internacional tales como la Norma Internacional de Informacion Financiera 13 - Medicién del Valor
Razonable, los Estdndares Internacionales de Valuacién (“IVS"), y los International Private Equity and Venture
Capital ("IPEV") Valuation Guidelines. Todos los reportes de la Firma pasan por un proceso riguroso de revision
interna con el fin de cumplir con estdndares internos de calidad y el apego constante a las mejores prdcticas
de la industria y a los lineamientos antes mencionados

lInstructivo para la elaboracion del reporte anual aplicable a certificados bursdtiles fiduciarios de desarrollo (“CKDs")
2|nstructivo para la elaboracién del reporte anual aplicable a certificados bursdtiles fiduciarios de proyectos de inversion (“CERPIs”)
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Perfil de la Firma

Divulgaciones sobre experiencia e independencia de la Firma

Se hace referencia a la resolucion que modifica las Disposiciones de cardcter general en materia financiera de
los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicada el 16 de febrero de 2024. En el articulo 30, numeral romano VI,
respecto de ciertas obligaciones de los Comités de Inversidn, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los Instrumentos Estructurados y FIBRAS, el Comité de Inversion deberd manifestar expresamente
su opinidn sobre los criterios de valuacién de los activos subyacentes. Asimismo, una vez que el Instrumento
Estructurado cuente con un valuador independiente o cuando éste sea sustituido por otro, el Comité de
Inversion deberd manifestar una segunda opinidn y dar seguimiento respecto de los referidos criterios, asi
como sobre la experiencia e independencia de dicho valuador. Esta opinidn deberd emitirse a los tres meses
después de contar con el valuador independiente. Las referidas opiniones deberdn quedar asentadas en el
Acta Pormenorizada de la sesion que corresponda”

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confirmacién de Experiencia

414 Capital fue fundada en 2009 y desde entonces se ha posicionado como un proveedor integral de servicios
de valuaciéon y asesoria financiera corporativa. La Firma ofrece servicios de Valuacién de Portafolios para 150
fondos con activos en doce paises. A través de las diferentes entidades del grupo, 414 Capital tiene mds de 45
profesionales financieros en su equipo que estdn ubicados en Estados Unidos, Espana, México y Colombia

En su prdctica de Valuacién de Portafolios, la Firma valia mds de 850 activos de manera recurrente (semestral,
tfrimestral y mensual), abarcando una amplia gama de sectores incluyendo: capital privado, capital de riesgo,
infraestructura, energia, bienes raices y deuda, entre otros

Todas las politicas y metodologias de valuacién se presentan ante un Comité de Valuacion interno, integrado
por tres de los miembros mds experimentados del equipo de valuacidén y que son miembros del American
Society of Appraisers. Todas las valuaciones son autorizadas por un responsable global de la préctica, quien
cuenta con las designaciones Accredited Senior Appraiser (YASA”) y Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyors (“MRICS”)

Adicional a la certificacién FMVA otorgada por el CFl, algunos miembros del equipo también tienen la
designacion ASA del American Society of Appraisers, la acreditacion MRICS del Royal Institution of Chartered
Surveyors (“RICS"), y la certificacién Chartered Alternative Investment Analyst (“CAIA")

Al ser miembro corporativo del IVSC, 414 Capital subraya su compromiso para avanzar en la estandarizacion vy
las mejores prdcticas dentro de la industria de valuacion

Los ejercicios de valuacidén en cuestidon son revisados por terceros como parte de un sistema de auditorias y
contrapesos del sistema. Dichos terceros suelen incluir al administrador, a miembros del comité técnico, y al
auditor contable independiente

Confirmacion de Independencia

El personal de 414 Capital responsable de la realizacidén, revisidn, autorizacién y publicacidon del presente
reporte confirman tener y mantener plena y total independencia con relacidon a los activos sujetos a la
valuacion, asi como con respecto a las siguientes entidades del vehiculo sujeto del presente reporte de
valuacion: i) el administrador, ii) el fideicomiso, iii) el fideicomitente, iv) el fiduciario, v) el comité técnico, vy vi) el
representante comun

Ningun miembro o representante de 414 Capital participa en la gestién; o es miembro del consejo, directivo o
funcionario, de las entidades previamente mencionadas

La independencia y la ausencia de conflictos de intereses se controlan a través de un conjunto de protocolos y
prdcticas de transparencia que son monitoreados mediante herramientas tecnoldgicas y sujetos al escrutinio de
un oficial de cumplimiento externo

La Firma cuenta con manuales, politicas y protocolos sobre: i) Cumplimiento: ética y conducta, confidencialidad
y propiedad material, seguridad de la informacién, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, trading
restringido, regalos e invitaciones, anti-corrupcién, auditorias de control interno, prevencién de lavado de dinero,
integracién de criterios ESG; v ii) Tecnologia: seguridad de informaciéon, continuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacién de desastres
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B El hecho de que 414 Capital Inc. (“414 Capital”) haya puesto este documento (el "Reporte”) o cualquier otro material, a su
disposicion, no constituye una recomendacién de tomar o mantener una posicion, ni una representaciéon de que cualquier
fransaccién es adecuada o apropiada para el lector. Toda transaccion implica riesgo considerable, y el lector no debe
participar en ninguna transaccién a menos que entienda completamente dicho riesgo y haya determinado, de manera
independiente, que la misma es apropiada para su perfil y régimen de inversién. 414 Capital no provee asesoria contable,
legal o fiscal; estos temas deben ser discutidos con asesores independientes. En ningun caso serdn 414 Capital, sus partes
relacionadas o empleados responsables frente al lector o cualquier tercero por cualquier decisidn o accién tomada con
base en la informacién de este documento o por danos, aun cuando exista aviso sobre la posibilidad de dichos danos.
Asimismo, 414 Capital no asume responsabilidad alguna mds alld de las establecidas en los términos y condiciones
establecidos en su contrato de prestacién de servicios.

m Este Reporte es el resumen de uno con mayor detalle que contiene informaciéon privada y priviegiada, y no captura ni
sustituye el nivel de detalle encontrado en él.

B Los analistas responsables de la produccidon de este Reporte certifican que las posturas expresadas aqui reflejan
exclusivamente sus visiones y opiniones personales sobre cualquiera de los emisores o instrumentos discutidos, y que fueron
preparadas de manera independiente y autdnoma, incluyendo de 414 Capital y ofras empresas asociadas. Los analistas
responsables de la produccién de este Reporte no estdn registrados y/o calificados por NYSE o FINRA, y no estdn asociados
con ninguna casa de bolsa en los Estados Unidos o cualquier otra jurisdiccion, por lo que no estdn sujetos a las restricciones
de comunicacién con las companias cubiertas o presentaciones en publico de acuerdo a las reglas 2711 de NASD y 472 de
NYSE. Cada andlista también certifica que ningln componente de su compensacion estuvo, estd o estard, directa o
indirectamente, vinculado con las recomendaciones especificas o visiones expresadas por ellos en este Reporte.

m Para elaborar el presente Reporte, 414 Capital considerd y se basd, sin verificacidon independiente, en la informacion
entregada por el Administrador y en informacién publica disponible en el mercado (conjuntamente, la “Informacién”). 414
Capital asumié la veracidad de la declaracién del Administrador respecto de que (i) toda la Informacién era verdadera,
completa y fidedigna a la fecha de su entrega, (ii) toda la Informacién entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informacién que ocasione que la Informacién sea falsa, incorrecta o, en su caso, pudiera afectar el proceso
de valuacién o las conclusiones establecidas en el presente Reporte, (i) toda la Informacién incluyendo, sin limitar, las
proyecciones financieras, estimaciones, asunciones, inversiones de capital y tasas de retorno que fueron entregadas a 414
Capital han sido preparadas de buena fe sobre bases y estimaciones razonables, y (iv) todos los contratos y convenios
referidos en, o entregados con, la Informaciéon son vdlidos, exigibles y serdn cumplidos en sus términos. 414 Capital no tiene
acceso a comunicaciones entre el Administrador y el Fiduciario y/o el Comité Técnico, por lo que cualquier informacién que
pueda ser proporcionada a éstos y que sea distinta a la recibida para el ejercicio de valuacién no puede ser considerada
como parte del mismo.

B 414 Capital no redliza ninguna declaracion, ni otorga garantia alguna, expresa o implicita, con relacién a la Informacién,
incluyendo, sin limitar, respecto de la viabilidad de alcanzar las proyecciones, estimaciones o asunciones financieras ahi
reflejadas. Consecuentemente, 414 Capital no es, ni serd, responsable por la veracidad de la Informacién subyacente del
presente Reporte, ni ha asumido obligacidon alguna para solicitar Informacién adicional o para conducir un proceso de
auditoria independiente con relacion a la Informacion o las Inversiones (ya sea desde una perspectiva fiscal, financierq,
comercial, legal, econdmica o ambiental, entre otras). Nada de lo previsto en el Reporte deberd de considerarse o
interpretarse como una declaracién de 414 Capital respecto del desempeno financiero pasado, presente o futuro de los
activos objeto del presente Reporte. La conclusidn de este andlisis depende de las garantias del Administrador en cuanto a
que dicha informacién es correcta y verdadera. 414 Capital ha asumido que las proyecciones financieras del activo han
sido preparadas de manera razonable sobre un fundamento que refleja los mejores estimados y valoraciones disponibles
actuales del Administrador. Todos los ejercicios contenidos en este Reporte dependen, entre otras variables, fuertemente de
las proyecciones que han sido generadas por el Administrador. Las conclusiones recaen en la consecucién de los resultados
y posicién financiera reflejados en estas proyecciones. En caso de que éstas no se materializasen, los resultados de las
valuaciones podrian diferir de manera importante. Es responsabilidad del lector familiarizarse con estos supuestos y
determinar de manera independiente su razonabilidad.

B El presente material no pretende ser, ni debe de interpretarse como, una proyeccidn o prediccién de eventos y/o
rendimientos futuros. Cualesquier retornos son inherentemente inciertos al estar sujetos a riesgos de negocios, industrias,
mercados, regulatorios y financieros fuera del control de 414 Capital. Cualesquier retornos proyectados en el presente
Reporte se basan exclusivamente en el juicio de los autores y la Informacién proveida por el Administrador, con base en los
riesgos asociados a ciertas estrategias de inversidn, el retorno esperado con relacion a dichos riesgos hipotéticos con
valuaciones a precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

B Algunos elementos de estos materiales, incluyendo la recopilaciéon de datos, el andlisis o la redacciéon, pueden haber sido
elaborados con la asistencia de herramientas de inteligencia artificial. 414 Capital podrd elegir proporcionar informacién
adicional a solicitud del lector.

B 414 Capital, u otras entidades de control comuin, pueden haber tenido una relaciéon de negocio con el Administrador y/o
Fiduciario en el pasado, incluyendo, pero no limitado a consultoria, asesoria, y/o servicios de valuacion independiente (del
Fideicomiso en cuestidén u otfros), y dicha relacién de negocio puede continuar en el futuro. Al mejor conocimiento de 414
Capital, no hay una relacién de negocio futura que dependa de la conclusién de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

m Ciertas suposiciones subyacentes al presente Reporte fueron redlizadas exclusivamente para efectos de modelacion
financiera, siendo improbable que se actualicen. No se realiza ninguna declaracién, ni se da garantia alguna respecto de la
razonabilidad de las suposiciones realizadas o con respecto a que todas las suposiciones adecuadas o necesarias han sido
consideradas en el presente Reporte. Los resultados operativos, el valor de activos, las operaciones anunciadas y
cualesquier otros elementos considerados en el presente Reporte pueden variar materialmente de las suposiciones
subyacentes del presente Reporte. Cualesquier variaciones en las suposiciones de los autores podrdn afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resultados de inversidon de los lectores del presente Reporte podrdn variar
significativamente de resultados pasados o cualesquiera de las proyecciones hipotéticas previstas en el presente Reporte.

B A menos que se indique lo contrario en la seccién de Valuacion, el presente Reporte no considera algun Supuesto Especial,
interpretado de la norma VS 102 como condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacidn. Estos supuestos se utilizan para demostrar cémo los cambios potenciales podrian afectar al valor de un activo y/o
pasivo. Se etiquetan como "especiales" para recalcar al usuario de la valuacién que la conclusidn de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias existentes o representa una perspectiva no cominmente mantenida por
participantes de mercado al momento de la valuacion.

B La informacidén que se presenta en este Reporte contfiene proyecciones y estimaciones respecto de eventos, metas o
resultados estimados a la fecha del presente Reporte, incluyendo, pero no limitados a: precios actuales, valuacion de
activos subyacentes, liquidez de mercado, modelos propietarios y supuestos (sujetos a cambio sin nofificacion) e
informacién publicamente disponible que se considera confiable, pero no ha sido verificada de manera independiente.
Todos los supuestos, opiniones y estimaciones constituyen el juicio del analista a la fecha y estdn sujetos a cambio sin
notificacién. Es imposible garantizar que dichos eventos, metas o resultados se materialicen en el futuro y podrdn variar
significativamente de lo aqui establecido. Toda la informacién contenida en este Reporte, incluyendo proyecciones
respecto del rendimiento del mercado financiero, se encuentran basadas en las condiciones actuales del mercado, las
cuales pueden fluctuar por eventos politicos, econdémicos, financieros, sociales o de otra naturaleza.

B En el gjercicio valuacién, los activos en cuestidon se valian con la inclusién de factores medioambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) cuando es aplicable. El informe evalta las consideraciones ESG para reflejar con precision su impacto
actual en el valor de los activos, reconociendo que estos factores pueden influir significativamente en el rendimiento
financiero y la eficiencia operativa de la entidad ya sea en partidas como ingresos, costos, valor terminal, etc. Segun sea el
caso, se reconoce que el impacto de los factores ESG en el valor del activo es dindmico y puede cambiar con el tiempo.

B Adicionalmente al Fideicomiso identificado como el “Cliente”, este Reporte ha sido elaborado exclusivamente para uso de
el Administrador y/o el Fiduciario y/o el Comité Técnico o los “Usuarios Previstos” identificados en las comunicaciones entre
414 Capital y el Fideicomiso.

m Todo andlisis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas determinaciones respecto de los métodos
cuantitativos y cudlitativos mds apropiados para determinadas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital utilizé diversas herramientas y metodologias de andilisis financiero. 414 Capital considera que el andlisis debe
leerse de manera conjunta y que tomar de manera aislada algin componente o elemento del mismo — sin considerar todos
los componentes o el andlisis en su conjunto — puede propiciar un entendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valuacién subyacente al presente Reporte.

m Esta y otras valuaciones de companias, negocios o inversiones que 414 Capital ha realizado, o que redlice en el futuro,
pueden reflejar el uso de metodologias distintas a las utilizadas en el presente Reporte o, en su caso, en cualesquier otros
Reportes preparados por los distintos equipos que son miembros de 414 Capital.

m Cualquier cambio o evento que ocurra con posterioridad a la fecha del presente Reporte podrd afectar las conclusiones
establecidas en el presente Reporte. A pesar de que eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el
presente Reporte, 414 Capital no asume obligacién alguna para actualizar, revisar o modificar el contenido del Reporte.

m El presente Reporte no constituye una oferta para comprar o vender valores y no deberd de interpretarse como tal.
Cualesquier valuaciones son indicativas (no realizables) y estas valuaciones pueden diferir sustancialmente de un valor
realizable, particularmente en condiciones de mercado iliquidas y/o voldtiles. Las inversiones a la que se refiere esta
publicacién pueden no ser adecuadas para todos los receptores. Es responsabilidad de los receptores tomar decisiones de
inversion con base en sus propias investigaciones. Cualquier pérdida o consecuencia que surja del uso del material
contenido en esta publicacion serd Unica y exclusivamente responsabilidad del inversionista, y 414 Capital no tendrd
responsabilidad por dicha consecuencia. En caso de existir una duda sobre cualquier inversidn, los receptores deben
contactar a sus propios asesores de inversidn, legales y/o fiscales para obtener asesoria sobre la oportunidad de la inversién.
Al grado permitido por la ley, ninguna responsabilidad es aceptada por cualquier pérdida, danos o costos de cualquier fipo
que surjan del uso de esta publicacién o sus contenidos.

B Estos materiales fueron preparados exclusivamente para uso en el territorio mexicano. Este Reporte y su contenido no
pueden ser reproducidos, distribuidos a un tercero o publicados sin el consentimiento de 414 Capital. Las leyes y los
reglamentos de otros paises pueden restringir la distribucién de este Reporte. Las personas en posesidon de este documento
deben informarse sobre las posibles restricciones legales y cumplirlas de manera acorde.
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