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Reporte publico y resumido de valuacion trimestral — 3T 2025

Octubre 2025
Referencia: Valuacion independiente del Fideicomiso F/2764 (Clave de pizarra WSMX2CK 16 Serie A)
Ares Real Estate México Equity CKD II, S. de R.L. de C.V. (antes Walton Street Equity CKD II, S. de R.L. de C.V.)

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecido en el contrato de fideicomiso
irevocable de emision de certificados bursatiies, en que se designé a 414 Capital Inc. como valuador
independiente de los activos en los que invierte el Fideicomiso, hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta 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 esta sujeta al Aviso de Limitacion de

Responsabilidad incluido al final del documento.
Antecedentes de la valuacion

m El 19 de diciembre de 2016, el Fideicomiso F/2764 WSMX2CK 16 realiz6 a través de la Bolsa Mexicana de Valores
(“BMV") una emisién de certificados de la serie A por un monto maximo de MXN 7,000 mm, siendo Walton
Street México CKD Managers II, S. de R.L. de C.V. (antes Ares Real Estate México CKD Managers II, S. de R.L. de

C.V.) el fideicomitente

— El objetivo de los certificados bursatiles es invertir, ya sea directa o indirectamente en activos inmobiliarios
ubicados en México (incluyendo compafias inmobiliarias que inviertan en activos se encuentren

principalmente en México)

Conclusion de valor!
Valor justo por certificado - Enfoque de valuador independiente? MXN 11,947.232726

Valor justo por certificado - Enfoque de amortizacién de gastos® MXN 11,947.232726

De tener cualquier pregunta al respecto de la valuacién o su alcance, por favor no duden en contactarnos

directamente.

414 Capital

1 Favor de referirse a las secciones posteriores para mayor detalle

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocaciéon

3 Se adhiere a practicas de la industria de amortizacion de gastos de colocacion. Este precio se debera incorporar al vector de precios

Nota: Esta valuacion fue realizada con informacion a la fecha efectiva indicada en la pagina 2 del reporte, y no incluye eventos corporativos posteriores a dicha
fecha. La conclusion 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
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Resumen de Valuacion
Cifras en MXN

Conclusién

® Al 30 de septiembre de 2025, consideramos que el valor justo, no mercadeable de los certificados es de MXN 11,947.23 (once mil
novecientos cuarentay siete 23/100 MXN)

Resumen de valuacion

Inversién en fideicomisos de proyecto no consolidables Total
Valor en libros 8,224,787,948.33
Valor ajustado 8,224,787,948.33
Activos atribuibles a los tenedores® Por certificado # certificados Total
Valor en libros 11,947.232726 704,688 8,419,071,535.33
Valor ajustado 11,947.232726 704,688 8,419,071,535.33
Valor justo por certificado - Enfoque de valuador independiente? MXN 11,947.232726
Valor justo por certificado - Enfoque de amortizacién de gastos? MXN 11,947.232726

Balance Pro-forma ajustado®

Activo Pasivo
F Efectivoy equiv alentes de efectivo 131,176,115.00 F WSM CKD Managers I 33,833,096.00
F Fideicomiso Arrendador Pedregal No. 3874 - F Distribuciéon por desempefio por pagar -
F Deudores div ersos 6,615,859.00 F Cuentas por pagar 46,950.00
F IVAporrecuperar 90,371,659.00
F Pagos anticipados -
A Inversién en fideicomisos de proyecto no consolidables 8,224,787,948.33

Activ os atribuibles a los tenedores 8,419,071,535.33
Total activos 8,452,951,581.33 Total Pasivo y patrimonio 8,452,951,581.33

Sensibilizacién de valuacién®

Inversion en fideicomisos de proyecto no consolidables Valor activo Valor certificado

Valor base 8,224,787,948.33 11,947.232726 0.00%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (v al. al alza esc. 1) 8,611,860,293.25 12,496.514600 +4.60%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (val. a la baja esc. 1) 7,853,814,007.51 11,420.795578 -4.41%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (v al. al alza esc. 2) 9,437,616,722.69 13,668.318901 +14.41%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (val. a la baja esc. 2) 7,157,107,258.50 10,432.121514 -12.68%

Valuaciones histéricas

Activos atribuibles a los

Periodo Numero de certificados Valor certificado?
tenedores
Trimestre actual 2025.Q3 704,688 11,947.232726 8,419,071,535.33
Trimestre Previo 1 2025.Q2 704,688 12,217.959659 8,609,849,556.32
Trimestre Previo 2 2025.Q1 704,688 13,089.269247 9,223,850,967.36
Trimestre Previo 3 2024.Q4 704,688 12,728.811540 8,969,840,746.19

1El patrimonio del fideicomiso se ajusta conforme a la valuacién justa de las inversiones

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacion

3 Se adhiere a practicas de la industria de amortizacién de gastos de colocacion. Este precio se debera incorporar al vector de precios

4El balance pro-forma ajustado no es un estado contable, sino una herramienta de estimaciéon 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

SPara los activos valuados por la metodologia de mercado se modelé una variacion de + / - 5% y 15% al multiplo, ya sea de ventas, EBITDA o
utilidad neta, o al cap rate, segun aplique. Para los activos valuados por la metodologia de DCF se model6 una variacion de + /- 5%y 15% a
la tasa de descuento. Para los activos valuados a costo, se model6 una variacion de + / - 5% y 15% directamente al valor del activo
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

B A lafecha del presente reporte el Fideicomiso F/2764 Serie A cuenta con las siguientes inversiones:

Inversién® Descripcion Monto?’ Metodologia de valuacion®

2T 2017

Otros Creacion de un fideicomiso para realizar los gastos N.A. Enfoque de costos
relacionados con las inversiones

Terreno para Terreno en Santiago de Querétaro N.A. Enfoque de costos

proyectos

residenciales

2T 2018

Desarrollo hotelero Desarrollo hotelero en Los Cabos N.A. Enfoque de ingresos

Terreno para Terreno para proyectos residenciales al poniente de la N.A. Enfoque de costos

proyectos CDMX

residenciales

3T 2018

Edificio hotelero Edificio de un hotel de lujo en la CDMX N.A. Enfoque de ingresos

2T 2019

Desarrollo hotelero, Segundo desarrollo hotelero en Los Cabos N.A. Enfoque de ingresos

residencial y de

terreno especulativo

3T 2020

Primer portafolio Portafolio de siete propiedades industriales y un terreno N.A. Enfoque de ingresos

industrial especulativo

Segundo portafolio Portafolio de dieciséis propiedades industriales N.A. Enfoque de ingresos

industrial

2T 2021

Inversién industrial Adquisicion de dos terrenos para la construccion de N.A. Enfoque de ingresos

naves industriales especulativas

1 La inversidon es reconocida en el primer trimestre en el que fue reflejada en estados financieros del fideicomiso, independientemente de la
fecha de inicio del proyecto o la creacién del vehiculo

2 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 inversion 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 combinaciéon de las mismas, en su caso

C4P1T4L
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Metodologias de Valuacion Aplicables

B 414 Capital aplica metodologias de valuacién basadas en estandares 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 utlliza precios y otra informacién relevante generada por
transacciones 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 mas comidnmente 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 mas comuin en este enfoque es la
valuacion 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 adquisiciéon, 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 El enfoque 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
adquisicion 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

B Cabe mencionar que las metodologias son adaptadas seguin 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 otros

— 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 dltimo 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 IPEVL. La técnica de NAV reportado por el administrador corresponde al enfoque de costos

1las valuaciones contenidas en este documento han sido elaboradas siguiendo las metodologias con base en estandares internacionales y
apegandose 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 contraponen con los criterios establecidos bajo IFRS o
porque fueron actualizados o modificados, se incluira una nota descriptiva sobre dicha valuacion

2414 Capital es miembro del International Valuation Standards Council

3International Financial Reporting Standards
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

C

414 Capital aplica la definicion de valor razonable del IFRS 13 — Mediciéon del Valor Razonable, la cual establece
el valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la medicion

— 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. determinada en el Accounting Standards Codification (“ASC") Topic 820
publicada por el Financial Accounting Standards Board (“FASB")

Bajo el lineamiento de IFRS 13, las variables de entrada para determinar el valor razonable se categorizan en
tres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cotizados dentro de un mercado activo, para activos idénticos al que
esta siendo valuado

— Las variables de Nivel 2 son aquellas distintas a los precios cotizados en el Nivel 1 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

IFRS 13 menciona que una entidad puede utilizar una o0 mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluara 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
entrada observables y minimizar las no observables

La informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizado verificacion independiente respecto de, y no realiza ninguna declaracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o0 implicita, con relacion a la veracidad o exactitud de dicha informacién. Toda la informacién
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercado financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercado a la fecha de la valuacion, las cuales fluctuaran por
eventos politicos, econdmicos, financieros, sociales o de otra naturaleza

Los miembros del equipo de 414 Capital estan capacitados y, en los casos aplicables, acreditados en la
aplicacion de las metodologias mencionadas, y la Firma se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
La aplicabilidad de las metodologias puede variar en funcidon de las circunstancias especificas de cada caso.
Los entregables finales especificaran explicitamente qué metodologias se utilizaron en la preparacion de un
reporte determinado

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 VS

Alcance del ejercicio

De acuerdo con el lineamiento IVS 106 de los Estandares Internacionales de Valuacion (“IVS”) un reporte esta
en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona a los usuarios de dicho reporte un

entendimiento claro de la valuaciéon

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

servicio, etc.)

El ineamiento 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:

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:
Conclusion 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 estandares 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 Valuacién (“IVSC”)

C

1741

414 Capital
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

B Se hace referencia a la resolucion que modifica las Disposiciones de caracter 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 Il, Informaciéon requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los capitulos del reporte anual, numeral 2) Estructura de la operacion, sub-inciso c)
Valuacion, los Anexos N Bis 21 y N Bis 52 se menciona lo siguiente:

— “Se debera presentar la informacion relativa a las valuaciones que se hayan efectuado al titulo fiduciario
durante el periodo que se reporta. Adicionalmente, se debera indicar la denominacién social de la persona
moral contratada para efectuar las valuaciones, los afios de experiencia valuando certificados bursatiles
fiduciarios de desarrollo o instrumentos de inversion semejantes, el niUmero de afios que ha prestado sus
servicios a la emisora de manera ininterrumpida, las certificaciones que acrediten la capacidad técnica para
valuar este tipo de instrumentos con las que cuente 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 rotacion de las personas fisicas
responsables de la valuacion, si la propia emisora mantiene una politica de rotacidn en la contratacion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion a los estandares de reconocido prestigio
internacional que resulten aplicables.”

B Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La Firma responsable de la valuaciéon independiente es 414 Capital

— 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
F/2764 Serie A desde el afio 2016

— 414 Capital forma parte de un selecto grupo de miembros corporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion (“1VSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacidén de 414 Capital cuentan con la certificacién 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 capacitaciéon continua de
la Firma

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacion para el lider de valuacion de cada uno de los instrumentos
gue 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 internacionales tales
como la Norma Internacional de Informacioén Financiera 13 — Medicién 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 revisidn interna con el fin de
cumplir con estdndares internos de calidad y el apego constante a las mejores practicas de la industria y a los
lineamientos antes mencionados

1 Instructivo para la elaboracion del reporte anual aplicable a certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo (“CKDs”)
2|nstructivo para la elaboracion del reporte anual aplicable a certificados bursatiles 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 caracter 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 Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los Instrumentos Estructurados y FIBRAS, el Comité de Inversion debera manifestar expresamente
su opinién 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
Inversiobn debera manifestar una segunda opinién y dar seguimiento respecto de los referidos criterios, asi
como sobre la experiencia e independencia de dicho valuador. Esta opinidn debera emitirse a los tres meses
después de contar con el valuador independiente. Las referidas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Pormenorizada de la sesidbn que corresponda”

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confirmacion de Experiencia

414 Capital fue fundada en 2009 y desde entonces se ha posicionado como un proveedor integral de servicios
de valuacion 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 mas de 45
profesionales financieros en su equipo que estan ubicados en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valia mas de 850 activos de manera recurrente (semestral,
trimestral 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 valuacion se presentan ante un Comité de Valuacion interno, integrado
por tres de los miembros mas experimentados del equipo de valuacién y que son miembros del American
Society of Appraisers. Todas las valuaciones son autorizadas por un responsable global de la practica, quien
cuenta con las designaciones Accredited Senior Appraiser (“ASA”) y Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyors (“MRICS”)

Adicional a la certificacion 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 certificacion Chartered Alternative Investment Analyst (“CAIA”)

Al ser miembro corporativo del IVSC, 414 Capital subraya su compromiso para avanzar en la estandarizacion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacion

Los ejercicios de valuacion en cuestion 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 realizacion, revisidn, autorizacion y publicacion del presente
reporte confirman tener y mantener plena y total independencia con relacibn a los activos sujetos a la
valuacién, 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, y Vi) el
representante comun

Ningun miembro o representante de 414 Capital participa en la gestiébn; 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
practicas de transparencia que son monitoreados mediante herramientas tecnolégicas 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 informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, trading
restringido, regalos e invitaciones, anti-corrupcion, auditorias de control interno, prevencién de lavado de dinero,
integracion de criterios ESG; vy ii) Tecnologia: seguridad de informacién, continuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion 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 recomendacion de tomar o mantener una posicion, ni una representacion de que cualquier
transaccion es adecuada o apropiada para el lector. Toda transaccion implica riesgo considerable, y el lector no debe
participar en ninguna transaccion a menos que entienda completamente dicho riesgo y haya determinado, de manera
independiente, que la misma es apropiada para su perfil y régimen de inversion. 414 Capital no provee asesoria contable,
legal o fiscal; estos temas deben ser discutidos con asesores independientes. En ninglin caso seran 414 Capital, sus partes
relacionadas o empleados responsables frente al lector o cualquier tercero por cualquier decision o accion tomada con
base en la informacién de este documento o por dafios, aun cuando exista aviso sobre la posibiidad de dichos dafios.
Asimismo, 414 Capital no asume responsabilidad alguna mas alla de las establecidas en los términos y condiciones
establecidos en su contrato de prestacion de servicios.

B Este Reporte es el resumen de uno con mayor detalle que contiene informacion privada y privilegiada, y no captura ni
sustituye el nivel de detalle encontrado en él.

B Los analistas responsables de la produccion de este Reporte certifican que las posturas expresadas aqui reflejan
exclusivamente sus visiones y opiniones personales sobre cualquiera de los emisores o instrumentos discutidos, y que fueron
preparadas de manera independiente y autbnoma, incluyendo de 414 Capital y otras empresas asociadas. Los analistas
responsables de la produccién de este Reporte no estan registrados y/o calificados por NYSE o FINRA, y no estan asociados
con ninguna casa de bolsa en los Estados Unidos o cualquier otra jurisdiccion, por lo que no estan sujetos a las restricciones
de comunicacion con las compafiias cubiertas o presentaciones en publico de acuerdo a las reglas 2711 de NASD y 472 de
NYSE. Cada analista también certifica que ningln componente de su compensacion estuvo, estd o estara, directa o
indirectamente, vinculado con las recomendaciones especificas o visiones expresadas por ellos en este Reporte.

B Para elaborar el presente Reporte, 414 Capital consideré y se baso, sin verificacion independiente, en la informacion
entregada por el Administrador y en informacién publica disponible en el mercado (conjuntamente, la “Informacién”). 414
Capital asumi6 la veracidad de la declaraciéon del Administrador respecto de que (i) toda la Informacién era verdadera,
completa y fidedigna a la fecha de su entrega, (i) toda la Informaciéon entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informacién que ocasione que la Informacion 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 Informacién son validos, exigibles y seran 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 informaciéon 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 realiza ninguna declaracién, 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 Informacidén 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, financiera,
comercial, legal, econémica o ambiental, entre otras). Nada de lo previsto en el Reporte debera de considerarse o
interpretarse como una declaracion de 414 Capital respecto del desempefio financiero pasado, presente o futuro de los
activos objeto del presente Reporte. La conclusidon de este andlisis depende de las garantias del Administrador en cuanto a
que dicha informacioén 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 consecucion de los resultados
y posicidon 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 proyeccién o prediccion 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 inversion, 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 recopilacion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con la asistencia de herramientas de inteligencia artificial. 414 Capital podra elegir proporcionar informacion
adicional a solicitud del lector.

H 414 Capital, u otras entidades de control comun, pueden haber tenido una relacion de negocio con el Administrador y/o
Fiduciario en el pasado, incluyendo, pero no limitado a consultoria, asesoria, y/o servicios de valuacién independiente (del
Fideicomiso en cuestidn u otros), y dicha relaciéon de negocio puede continuar en el futuro. Al mejor conocimiento de 414
Capital, no hay una relaciéon de negocio futura que dependa de la conclusién de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyacentes al presente Reporte fueron realizadas exclusivamente para efectos de modelacion
financiera, siendo improbable que se actualicen. No se realiza ninguna declaracion, ni se da 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 podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resultados de inversion de los lectores del presente Reporte podran 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 seccidon de Valuacion, el presente Reporte no considera algin Supuesto Especial,
interpretado de la norma IVS 102 como condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se utilizan para demostrar coémo los cambios potenciales podrian afectar al valor de un activo y/o
pasivo. Se etiquetan como "especiales' para recalcar al usuario de la valuacion que la conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias existentes o representa una perspectiva no comunmente mantenida por
participantes de mercado al momento de la valuacion.

B La informacidon que se presenta en este Reporte contiene proyecciones y estimaciones respecto de eventos, metas o
resultados estimados a la fecha del presente Reporte, incluyendo, pero no limitados a: precios actuales, valuacion de
activos subyacentes, liquidez de mercado, modelos propietarios y supuestos (sujetos a cambio sin notificacion) e
informacion 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 estan sujetos a cambio sin
notificacion. Es imposible garantizar que dichos eventos, metas o resultados se materialicen en el futuro y podran variar
significativamente de lo aqui establecido. Toda la informacion 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, econémicos, financieros, sociales o de otra naturaleza.

B En el ejercicio valuacion, los activos en cuestion se valian con la inclusion de factores medioambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) cuando es aplicable. El informe evalia 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.

B Todo analisis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas determinaciones respecto de los métodos
cuantitativos y cualitativos mas apropiados para determinadas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital utilizé diversas herramientas y metodologias de analisis financiero. 414 Capital considera que el analisis debe
leerse de manera conjunta y que tomar de manera aislada algin componente o elemento del mismo — sin considerar todos
los componentes o el analisis en su conjunto — puede propiciar un entendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valuacioén subyacente al presente Reporte.

B Esta y otras valuaciones de compafias, hegocios o inversiones que 414 Capital ha realizado, o que realice en el futuro,
pueden reflejar el uso de metodologias distintas a las utilizadas en el presente Reporte 0, en su caso, en cualesquier otros
Reportes preparados por los distintos equipos que son miembros de 414 Capital.

B Cualquier cambio o0 evento que ocurra con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra 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 obligacion alguna para actualizar, revisar o modificar el contenido del Reporte.

B El presente Reporte no constituye una oferta para comprar o vender valores y no debera 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 volatiles. Las inversiones a la que se refiere esta
publicaciéon pueden no ser adecuadas para todos los receptores. Es responsabilidad de los receptores tomar decisiones de
inversibn con base en sus propias investigaciones. Cualquier pérdida o consecuencia que surja del uso del material
contenido en esta publicacién sera Unica y exclusivamente responsabilidad del inversionista, y 414 Capital no tendra
responsabilidad por dicha consecuencia. En caso de existir una duda sobre cualquier inversidon, los receptores deben
contactar a sus propios asesores de inversion, legales y/o fiscales para obtener asesoria sobre la oportunidad de la inversion.
Al grado permitido por la ley, ninguna responsabilidad es aceptada por cualquier pérdida, dafios o costos de cualquier tipo
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 distribucidn 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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IN
O

Reporte publico y resumido de valuacion trimestral — 3T 2025

Octubre 2025
Referencia: Valuacion independiente del Fideicomiso F/2764 (Clave de pizarra WSMX2CK 18 Serie B-1)
Ares Real Estate México Equity CKD Il B1, S. de R.L. de C.V. (antes Walton Equity CKD II B1, S. de R.L. de C.V.)

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecido en el contrato de fideicomiso
imrevocable de emision de certificados bursatiies, en que se designé a 414 Capital Inc. como valuador
independiente de los activos en los que invierte el Fideicomiso, hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta 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 esta sujeta al Aviso de Limitacion de

Responsabilidad incluido al final del documento.
Antecedentes de la valuacion

m El 24 de septiembre de 2018 el Fideicomiso F/2764 WSMX2CK 18 realiz6 a través de la Bolsa Mexicana de Valores
("BMV") una emision de certificados bursatiles fiduciarios de la serie B-1 por un monto maximo de MXN
2,103,838,000, siendo Walton Street México CKD Managers Il, S. de R.L. de C.V. (antes Ares Real Estate México
CKD Managers II, S. de R.L. de C.V.) el fideicomitente

— El objetivo de los certificados burséatiles es invertir, ya sea directa o indirectamente en activos inmobiliarios
ubicados en México (incluyendo compaiiias inmobiliarias que inviertan en activos se encuentren

principalmente en México)

Conclusion de valor!
Valor justo por certificado - Enfoque de valuador independiente? MXN 595,610.624666
Valor justo por certificado - Enfoque de amortizacién de gastos® MXN 595,610.624666

De tener cualquier pregunta al respecto de la valuacién o su alcance, por favor no duden en contactarnos

directamente.

414 Capital

1 Favor de referirse a las secciones posteriores para mayor detalle

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocaciéon

3 Se adhiere a practicas de la industria de amortizacion de gastos de colocacion. Este precio se debera incorporar al vector de precios

Nota: Esta valuacion fue realizada con informacion a la fecha efectiva indicada en la pagina 2 del reporte, y no incluye eventos corporativos posteriores a dicha
fecha. La conclusion 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 MXN

Conclusién

® Al 30 de septiembre de 2025, consideramos que el valor justo, no mercadeable de los certificados es de MXN 595,610.62 (quinientos
noventay cinco mil seiscientos diez 62/100 MXN)

Resumen de valuacioén

Inversiéon en fideicomisos de proyecto no consolidables Total
Valor en libros 1,774,957,861.00
Valor ajustado 1,774,957,861.00
Activos netos atribuibles a los tenedores® Por certificado® # certificados Total®
Valor en libros 595,610.624666 3,043 1,812,443,130.86

Valor ajustado 595,610.624666 3,043 1,812,443,130.86

Valor justo por certfificado - Enfoque de valuador independiente? MXN 595,610.624666

Valor justo por cerfificado - Enfoque de amortizacién de gastos® MXN 595,610.624666

Balance Pro-forma ajustado”

Activo Pasivo
F Efectivoy equiv alentes de efectivo 26,568,217.00 F Walton Street México CKD Managers 4,144,884.00
F Deudores div ersos - F Cuentas por pagar -
F IVAporrecuperar 15,424,498.00
A Inversion en fideicomisos de proyecto no consolidables 1,774,957,861.00

1,812,805,692.00
1,816,950,576.00

Activ 0s netos atribuibles a los tenedores

Total activos 1,816,950,576.00 Total Pasivo y patrimonio

Sensibilizacién de valuacion®

Inversion en fideicomisos de proyecto no consolidables Valor activo Valor certificado®

Valor base 1,774,957,861.00 595,610.624666 0.00%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (v al. al alza esc. 1) 1,879,602,412.54 629,992.360660 +5.77%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (val. a la baja esc. 1) 1,674,704,061.62 562,671.502544 -5.53%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (v al. al alza esc. 2) 2,102,973,180.35 703,382.467023 +18.09%
Inv ersion en fideicomisos de proyecto no consolidables (val. a la baja esc. 2) 1,486,531,551.83 500,846.042376 -15.91%

Valuaciones histéricas

Valor certificado? Activos atribuibles a tenedores®

Periodo Numero de certificados

Trimestre actual 2025.Q3 3,043 595,610.624666 1,812,443,130.86
Trimestre Previo 1 2025.Q2 3,043 596,133.153390 1,814,033,185.77
Trimestre Previo 2 2025.Q1 3,043 671,773.321677 2,044,206,217.86
Trimestre Previo 3 2024.Q4 3,043 710,202.693621 2,161,146,796.69

1El patrimonio del fideicomiso se ajusta conforme a la valuacioén justa de las inversiones

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacién

3 Se adhiere a practicas de la industria de amortizacién de gastos de colocacion. Este precio se debera incorporar al vector de precios

4El balance pro-forma ajustado no es un estado contable, sino una herramienta de estimacion 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

5Para los activos valuados por la metodologia de mercado se modelé una variacion de + / - 5% y 15% al multiplo, ya sea de ventas, EBITDA o
utilidad neta, o al cap rate, segun aplique. Para los activos valuados por la metodologia de DCF se model6 una variacion de + /- 5%y 15% a
la tasa de descuento. Para los activos valuados a costo, se model6 una variacion de + / - 5% y 15% directamente al valor del activo

6 EI CKD tiene una participacion del 99.98% en el los activos atribuibles del Fideicomiso por lo que se consideran los activos atribuibles al CKD en
su debida proporcion
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

B A la fecha del presente reporte el Fideicomiso F/2764 serie B-1 cuenta con las siguientes inversiones:

Inversion® Descripcion Monto?>  Metodologia de valuacié
372018
Edificio hotelero Edificio de un hotel de lujo en la CDMX N.A. Enfoque de ingresos

1 La inversidon es reconocida en el primer trimestre en el que fue reflejada en estados financieros del fideicomiso, independientemente de la
fecha de inicio del proyecto o la creacién del vehiculo

2 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 inversion 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 combinaciéon de las mismas, en su caso
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Metodologias de Valuacion Aplicables

B 414 Capital aplica metodologias de valuacién basadas en estandares 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 utlliza precios y otra informacién relevante generada por
transacciones 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 mas comidnmente 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 mas comuin en este enfoque es la
valuacion 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 adquisiciéon, 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 El enfoque 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
adquisicion 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

B Cabe mencionar que las metodologias son adaptadas seguin 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 otros

— 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 dltimo 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 IPEVL. La técnica de NAV reportado por el administrador corresponde al enfoque de costos

1las valuaciones contenidas en este documento han sido elaboradas siguiendo las metodologias con base en estandares internacionales y
apegandose 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 contraponen con los criterios establecidos bajo IFRS o
porque fueron actualizados o modificados, se incluira una nota descriptiva sobre dicha valuacion

2414 Capital es miembro del International Valuation Standards Council

3International Financial Reporting Standards

C 4 P1 T4 I_ 414 Capital e www.414capital.com 4

414 Capital



Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

C

414 Capital aplica la definicion de valor razonable del IFRS 13 — Mediciéon del Valor Razonable, la cual establece
el valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la medicion

— 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. determinada en el Accounting Standards Codification (“ASC") Topic 820
publicada por el Financial Accounting Standards Board (“FASB")

Bajo el lineamiento de IFRS 13, las variables de entrada para determinar el valor razonable se categorizan en
tres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cotizados dentro de un mercado activo, para activos idénticos al que
esta siendo valuado

— Las variables de Nivel 2 son aquellas distintas a los precios cotizados en el Nivel 1 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

IFRS 13 menciona que una entidad puede utilizar una o0 mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluara 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
entrada observables y minimizar las no observables

La informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizado verificacion independiente respecto de, y no realiza ninguna declaracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o0 implicita, con relacion a la veracidad o exactitud de dicha informacién. Toda la informacién
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercado financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercado a la fecha de la valuacion, las cuales fluctuaran por
eventos politicos, econdmicos, financieros, sociales o de otra naturaleza

Los miembros del equipo de 414 Capital estan capacitados y, en los casos aplicables, acreditados en la
aplicacion de las metodologias mencionadas, y la Firma se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
La aplicabilidad de las metodologias puede variar en funcidon de las circunstancias especificas de cada caso.
Los entregables finales especificaran explicitamente qué metodologias se utilizaron en la preparacion de un
reporte determinado

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 VS

Alcance del ejercicio

De acuerdo con el lineamiento IVS 106 de los Estandares Internacionales de Valuacion (“IVS”) un reporte esta
en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona a los usuarios de dicho reporte un

entendimiento claro de la valuaciéon

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

servicio, etc.)

El ineamiento 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:

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:
Conclusion 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 estandares 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 Valuacién (“IVSC”)

C
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

B Se hace referencia a la resolucion que modifica las Disposiciones de caracter 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 Il, Informaciéon requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los capitulos del reporte anual, numeral 2) Estructura de la operacion, sub-inciso c)
Valuacion, los Anexos N Bis 21 y N Bis 52 se menciona lo siguiente:

— “Se debera presentar la informacion relativa a las valuaciones que se hayan efectuado al titulo fiduciario
durante el periodo que se reporta. Adicionalmente, se debera indicar la denominacién social de la persona
moral contratada para efectuar las valuaciones, los afios de experiencia valuando certificados bursatiles
fiduciarios de desarrollo o instrumentos de inversion semejantes, el niUmero de afios que ha prestado sus
servicios a la emisora de manera ininterrumpida, las certificaciones que acrediten la capacidad técnica para
valuar este tipo de instrumentos con las que cuente 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 rotacion de las personas fisicas
responsables de la valuacion, si la propia emisora mantiene una politica de rotacidn en la contratacion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion a los estandares de reconocido prestigio
internacional que resulten aplicables.”

B Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La Firma responsable de la valuaciéon independiente es 414 Capital

— 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
F/2764 Serie B-1 desde el afio 2018

— 414 Capital forma parte de un selecto grupo de miembros corporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion (“1VSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacidén de 414 Capital cuentan con la certificacién 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 capacitaciéon continua de
la Firma

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacion para el lider de valuacion de cada uno de los instrumentos
gue 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 internacionales tales
como la Norma Internacional de Informacioén Financiera 13 — Medicién 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 revisidn interna con el fin de
cumplir con estdndares internos de calidad y el apego constante a las mejores practicas de la industria y a los
lineamientos antes mencionados

1 Instructivo para la elaboracion del reporte anual aplicable a certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo (“CKDs”)
2|nstructivo para la elaboracion del reporte anual aplicable a certificados bursatiles 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 caracter 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 Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los Instrumentos Estructurados y FIBRAS, el Comité de Inversion debera manifestar expresamente
su opinién 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
Inversiobn debera manifestar una segunda opinién y dar seguimiento respecto de los referidos criterios, asi
como sobre la experiencia e independencia de dicho valuador. Esta opinidn debera emitirse a los tres meses
después de contar con el valuador independiente. Las referidas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Pormenorizada de la sesidbn que corresponda”

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confirmacion de Experiencia

414 Capital fue fundada en 2009 y desde entonces se ha posicionado como un proveedor integral de servicios
de valuacion 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 mas de 45
profesionales financieros en su equipo que estan ubicados en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valia mas de 850 activos de manera recurrente (semestral,
trimestral 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 valuacion se presentan ante un Comité de Valuacion interno, integrado
por tres de los miembros mas experimentados del equipo de valuacién y que son miembros del American
Society of Appraisers. Todas las valuaciones son autorizadas por un responsable global de la practica, quien
cuenta con las designaciones Accredited Senior Appraiser (“ASA”) y Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyors (“MRICS”)

Adicional a la certificacion 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 certificacion Chartered Alternative Investment Analyst (“CAIA”)

Al ser miembro corporativo del IVSC, 414 Capital subraya su compromiso para avanzar en la estandarizacion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacion

Los ejercicios de valuacion en cuestion 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 realizacion, revisidn, autorizacion y publicacion del presente
reporte confirman tener y mantener plena y total independencia con relacibn a los activos sujetos a la
valuacién, 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, y Vi) el
representante comun

Ningun miembro o representante de 414 Capital participa en la gestiébn; 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
practicas de transparencia que son monitoreados mediante herramientas tecnolégicas 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 informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, trading
restringido, regalos e invitaciones, anti-corrupcion, auditorias de control interno, prevencién de lavado de dinero,
integracion de criterios ESG; vy ii) Tecnologia: seguridad de informacién, continuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion 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 recomendacion de tomar o mantener una posicion, ni una representacion de que cualquier
transaccion es adecuada o apropiada para el lector. Toda transaccion implica riesgo considerable, y el lector no debe
participar en ninguna transaccion a menos que entienda completamente dicho riesgo y haya determinado, de manera
independiente, que la misma es apropiada para su perfil y régimen de inversion. 414 Capital no provee asesoria contable,
legal o fiscal; estos temas deben ser discutidos con asesores independientes. En ninglin caso seran 414 Capital, sus partes
relacionadas o empleados responsables frente al lector o cualquier tercero por cualquier decision o accion tomada con
base en la informacién de este documento o por dafios, aun cuando exista aviso sobre la posibiidad de dichos dafios.
Asimismo, 414 Capital no asume responsabilidad alguna mas alla de las establecidas en los términos y condiciones
establecidos en su contrato de prestacion de servicios.

B Este Reporte es el resumen de uno con mayor detalle que contiene informacion privada y privilegiada, y no captura ni
sustituye el nivel de detalle encontrado en él.

B Los analistas responsables de la produccion de este Reporte certifican que las posturas expresadas aqui reflejan
exclusivamente sus visiones y opiniones personales sobre cualquiera de los emisores o instrumentos discutidos, y que fueron
preparadas de manera independiente y autbnoma, incluyendo de 414 Capital y otras empresas asociadas. Los analistas
responsables de la produccién de este Reporte no estan registrados y/o calificados por NYSE o FINRA, y no estan asociados
con ninguna casa de bolsa en los Estados Unidos o cualquier otra jurisdiccion, por lo que no estan sujetos a las restricciones
de comunicacion con las compafiias cubiertas o presentaciones en publico de acuerdo a las reglas 2711 de NASD y 472 de
NYSE. Cada analista también certifica que ningln componente de su compensacion estuvo, estd o estara, directa o
indirectamente, vinculado con las recomendaciones especificas o visiones expresadas por ellos en este Reporte.

B Para elaborar el presente Reporte, 414 Capital consideré y se baso, sin verificacion independiente, en la informacion
entregada por el Administrador y en informacién publica disponible en el mercado (conjuntamente, la “Informacién”). 414
Capital asumi6 la veracidad de la declaraciéon del Administrador respecto de que (i) toda la Informacién era verdadera,
completa y fidedigna a la fecha de su entrega, (i) toda la Informaciéon entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informacién que ocasione que la Informacion 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 Informacién son validos, exigibles y seran 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 informaciéon 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 realiza ninguna declaracién, 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 Informacidén 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, financiera,
comercial, legal, econémica o ambiental, entre otras). Nada de lo previsto en el Reporte debera de considerarse o
interpretarse como una declaracion de 414 Capital respecto del desempefio financiero pasado, presente o futuro de los
activos objeto del presente Reporte. La conclusidon de este andlisis depende de las garantias del Administrador en cuanto a
que dicha informacioén 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 consecucion de los resultados
y posicidon 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 proyeccién o prediccion 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 inversion, 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 recopilacion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con la asistencia de herramientas de inteligencia artificial. 414 Capital podra elegir proporcionar informacion
adicional a solicitud del lector.

H 414 Capital, u otras entidades de control comun, pueden haber tenido una relacion de negocio con el Administrador y/o
Fiduciario en el pasado, incluyendo, pero no limitado a consultoria, asesoria, y/o servicios de valuacién independiente (del
Fideicomiso en cuestidn u otros), y dicha relaciéon de negocio puede continuar en el futuro. Al mejor conocimiento de 414
Capital, no hay una relaciéon de negocio futura que dependa de la conclusién de este ejercicio.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyacentes al presente Reporte fueron realizadas exclusivamente para efectos de modelacion
financiera, siendo improbable que se actualicen. No se realiza ninguna declaracion, ni se da 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 podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resultados de inversion de los lectores del presente Reporte podran 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 seccidon de Valuacion, el presente Reporte no considera algin Supuesto Especial,
interpretado de la norma IVS 102 como condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se utilizan para demostrar coémo los cambios potenciales podrian afectar al valor de un activo y/o
pasivo. Se etiquetan como "especiales' para recalcar al usuario de la valuacion que la conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias existentes o representa una perspectiva no comunmente mantenida por
participantes de mercado al momento de la valuacion.

B La informacidon que se presenta en este Reporte contiene proyecciones y estimaciones respecto de eventos, metas o
resultados estimados a la fecha del presente Reporte, incluyendo, pero no limitados a: precios actuales, valuacion de
activos subyacentes, liquidez de mercado, modelos propietarios y supuestos (sujetos a cambio sin notificacion) e
informacion 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 estan sujetos a cambio sin
notificacion. Es imposible garantizar que dichos eventos, metas o resultados se materialicen en el futuro y podran variar
significativamente de lo aqui establecido. Toda la informacion 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, econémicos, financieros, sociales o de otra naturaleza.

B En el ejercicio valuacion, los activos en cuestion se valian con la inclusion de factores medioambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) cuando es aplicable. El informe evalia 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.

B Todo analisis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas determinaciones respecto de los métodos
cuantitativos y cualitativos mas apropiados para determinadas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital utilizé diversas herramientas y metodologias de analisis financiero. 414 Capital considera que el analisis debe
leerse de manera conjunta y que tomar de manera aislada algin componente o elemento del mismo — sin considerar todos
los componentes o el analisis en su conjunto — puede propiciar un entendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valuacioén subyacente al presente Reporte.

B Esta y otras valuaciones de compafias, hegocios o inversiones que 414 Capital ha realizado, o que realice en el futuro,
pueden reflejar el uso de metodologias distintas a las utilizadas en el presente Reporte 0, en su caso, en cualesquier otros
Reportes preparados por los distintos equipos que son miembros de 414 Capital.

B Cualquier cambio o0 evento que ocurra con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra 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 obligacion alguna para actualizar, revisar o modificar el contenido del Reporte.

B El presente Reporte no constituye una oferta para comprar o vender valores y no debera 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 volatiles. Las inversiones a la que se refiere esta
publicaciéon pueden no ser adecuadas para todos los receptores. Es responsabilidad de los receptores tomar decisiones de
inversibn con base en sus propias investigaciones. Cualquier pérdida o consecuencia que surja del uso del material
contenido en esta publicacién sera Unica y exclusivamente responsabilidad del inversionista, y 414 Capital no tendra
responsabilidad por dicha consecuencia. En caso de existir una duda sobre cualquier inversidon, los receptores deben
contactar a sus propios asesores de inversion, legales y/o fiscales para obtener asesoria sobre la oportunidad de la inversion.
Al grado permitido por la ley, ninguna responsabilidad es aceptada por cualquier pérdida, dafios o costos de cualquier tipo
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 distribucidn 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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Reporte publico y resumido de valuacion trimestral — 3T 2025

Octubre 2025
Referencia: Valuacion independiente del Fideicomiso F/2764 (Clave de pizarra WSMX2CK 19 Serie B-2)
Ares Real Estate México Equity CKD II, S. de R.L. de C.V. (antes Walton Street Equity CKD II, S. de R.L. de C.V.)

Conforme a los documentos de colocacion y de acuerdo con lo establecido en el contrato de fideicomiso
irevocable de emision de certificados bursatiies, en que se designé a 414 Capital Inc. como valuador
independiente de los activos en los que invierte el Fideicomiso, hacemos de su conocimiento lo siguiente. Este
reporte esta 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 esta sujeta al Aviso de Limitacion de

Responsabilidad incluido al final del documento.
Antecedentes de la valuacion

m El 6 de junio de 2019 el Fideicomiso F/2764 WSMX2CK 19 realiz6 a través de la Bolsa Mexicana de Valores
(“BMV") una emision de certificados bursatiles fiduciarios de la serie B-2 por un monto maximo de MXN
883,700,110, siendo Walton Street México CKD Managers I, S. de R.L. de C.V. (antes Ares Real Estate México
CKD Managers I, S. de R.L. de C.V.) el fideicomitente

— El objetivo de los certificados bursatiles es invertir, ya sea directa o indirectamente en activos inmobiliarios
ubicados en México (incluyendo compafias inmobiliarias que inviertan en activos se encuentren

principalmente en México)

Conclusion de valort#4
Valor justo por certificado - Enfoque de valuador independiente? MXN 1,331,511.558097
Valor justo por certificado - Enfoque de amortizacién de gastos® MXN 1,331,511.558097

De tener cualquier pregunta al respecto de la valuacién o su alcance, por favor no duden en contactarnos

directamente.

414 Capital

1 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 practicas de la industria de amortizacion de gastos de colocacion. Este precio se debera incorporar al vector de precios

4 Conforme a practicas de la industria, en los estados financieros del 472024 se reconoce en el balance pro-forma una provisién por comision de desempefio
pagadera al Administrador por el desempefio de las inversiones. Dicha provision es una estimacion proporcionada por el Administrador y tiene un impacto de MXN
156,268.58 en el precio por certificado al cierre del trimestre

Nota: Esta valuacion fue realizada con informacién a la fecha efectiva indicada en la pagina 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
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Resumen de Valuacion

Cifras en MXN

Conclusién

® Al 30 de septiembre de 2025, consideramos que el valor justo, no mercadeable de los certificados es de MXN 1,331,511.56 (un millon
trescientos treinta y un mil quinientos once 56/100 MXN)

Resumen de valuacion

Total
1,208,490,107.70
1,208,490,107.70

Inversion en fideicomisos de proyecto no consolidables
Valor en libros
Valor ajustado

Activos netos atribuibles a los tenedores® Por certificado® # certificados Total®
Valor en libros 1,331,511.558097 826 1,099,828,546.99
Valor ajustado 1,331,511.558097 826 1,099,828,546.99

Valor justo por cerfificado - Enfoque de valuador independiente? MXN 1,331,511.558097

Valor justo por cerfificado - Enfoque de amortizacién de gastos® MXN 1,331,511.558097

Balance Pro-forma ajustado*

Activo Pasivo
F Efectivoy equivalentes de efectivo 9,109,463.00 F WSM CKD Managersl 1,635,377.00
F Deudores div ersos 358,821.00 F Distribucion por desempefio por pagar 122,080,785.00
F IVA porrecuperar 5,806,327.00

A Inv ersidon en fideicomisos de proyecto no consolidables 1,208,490,107.70

1,100,048,556.70
1,223,764,718.70

Activ os netos atribuibles a los tenedores

Total activos 1,223,764,718.70 Total Pasivo y patrimonio

Sensibilizacién de valuacion®

Inversion en fideicomisos de proyecto no consolidables Valor activo o Valog

certificado
Valor base 1,208,490,107.70 1,331,511.558097 0.00%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (v al. al alza esc. 1) 1,274,281,754.03 1,411,146.531461 +5.98%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (val. a la baja esc. 1) 1,145,442,475.89 1,255,197.971803 -5.73%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (val. al alza esc. 2) 1,414,664,867.35 1,581,067.883403 +18.74%
Inv ersién en fideicomisos de proyecto no consolidables (val. a la baja esc. 2) 1,027,056,633.06 1,111,902.371723 -16.49%

Valuaciones histéricas

Periodo NuUmero de certificados Valor certificado? Activos atribuibles a tenedores®
Trimestre actual 2025.Q3 826 1,331,511.558097 1,099,828,546.99
Trimestre Previo 1 2025.Q2 826 1,438,498.569749 1,188,199,818.61
Trimestre Previo 2 2025.Q1 826 1,503,014.245826 1,241,489,767.05
Trimestre Previo 3 2024.Q4 826 1,435,329.914419 1,185,582,509.31

1El patrimonio del fideicomiso se ajusta conforme a la valuacioén justa de las inversiones

2 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacién

3 Se adhiere a practicas de la industria de amortizacién de gastos de colocacion. Este precio se debera incorporar al vector de precios

4El balance pro-forma ajustado no es un estado contable, sino una herramienta de estimacion 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

5Para los activos valuados por la metodologia de mercado se modelé una variacion de + / - 5% y 15% al multiplo, ya sea de ventas, EBITDA o
utilidad neta, o al cap rate, segun aplique. Para los activos valuados por la metodologia de DCF se model6 una variacion de + /- 5%y 15% a
la tasa de descuento. Para los activos valuados a costo, se model6 una variacion de + / - 5% y 15% directamente al valor del activo

6 EI CKD tiene una participacion del 99.98% en el los activos atribuibles del Fideicomiso por lo que se consideran los activos atribuibles al CKD en
su debida proporcion
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Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

B A lafecha del presente reporte el Fideicomiso F/2764 serie B-2 cuenta con las siguientes inversiones:

Inversion® Descripcién Monto’  Metodologia de valuacién®
2T 2019
Desarrollo hotelero, Desarrollo hotelero en Los Cabos N.A. Enfoque de ingresos

residencial y de terreno
especulativo

1 La inversidon es reconocida en el primer trimestre en el que fue reflejada en estados financieros del fideicomiso, independientemente de la
fecha de inicio del proyecto o la creacién del vehiculo

2 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 inversion 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 combinaciéon de las mismas, en su caso

C 4 P1 T4 I_ 414 Capital e www.414capital.com 3

414 Capital



Metodologias de Valuacion Aplicables

B 414 Capital aplica metodologias de valuacién basadas en estandares 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 utlliza precios y otra informacién relevante generada por
transacciones 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 mas comidnmente 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 mas comuin en este enfoque es la
valuacion 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 adquisiciéon, 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 El enfoque 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
adquisicion 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

B Cabe mencionar que las metodologias son adaptadas seguin 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 otros

— 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 dltimo 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 IPEVL. La técnica de NAV reportado por el administrador corresponde al enfoque de costos

1las valuaciones contenidas en este documento han sido elaboradas siguiendo las metodologias con base en estandares internacionales y
apegandose 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 contraponen con los criterios establecidos bajo IFRS o
porque fueron actualizados o modificados, se incluira una nota descriptiva sobre dicha valuacion

2414 Capital es miembro del International Valuation Standards Council

3International Financial Reporting Standards
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Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

C

414 Capital aplica la definicion de valor razonable del IFRS 13 — Mediciéon del Valor Razonable, la cual establece
el valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la medicion

— 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. determinada en el Accounting Standards Codification (“ASC") Topic 820
publicada por el Financial Accounting Standards Board (“FASB")

Bajo el lineamiento de IFRS 13, las variables de entrada para determinar el valor razonable se categorizan en
tres niveles:

— Las variables de Nivel 1 son precios cotizados dentro de un mercado activo, para activos idénticos al que
esta siendo valuado

— Las variables de Nivel 2 son aquellas distintas a los precios cotizados en el Nivel 1 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

IFRS 13 menciona que una entidad puede utilizar una o0 mas de estas técnicas de manera consistente y
evaluara 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
entrada observables y minimizar las no observables

La informacion se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizado verificacion independiente respecto de, y no realiza ninguna declaracion, ni otorga garantia alguna,
expresa o0 implicita, con relacion a la veracidad o exactitud de dicha informacién. Toda la informacién
contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercado financiero, se
encuentran basadas en las condiciones del mercado a la fecha de la valuacion, las cuales fluctuaran por
eventos politicos, econdmicos, financieros, sociales o de otra naturaleza

Los miembros del equipo de 414 Capital estan capacitados y, en los casos aplicables, acreditados en la
aplicacion de las metodologias mencionadas, y la Firma se adhiere a sus respectivos principios segun proceda.
La aplicabilidad de las metodologias puede variar en funcidon de las circunstancias especificas de cada caso.
Los entregables finales especificaran explicitamente qué metodologias se utilizaron en la preparacion de un
reporte determinado

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 VS

Alcance del ejercicio

De acuerdo con el lineamiento IVS 106 de los Estandares Internacionales de Valuacion (“IVS”) un reporte esta
en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona a los usuarios de dicho reporte un

entendimiento claro de la valuaciéon

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

servicio, etc.)

El ineamiento 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:

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:
Conclusion 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 estandares 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 Valuacién (“IVSC”)

C
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Requerimiento de Divulgacion de la CUE 2021

B Se hace referencia a la resolucion que modifica las Disposiciones de caracter 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 Il, Informaciéon requerida en el reporte anual, inciso C) Informacion
que deberan contener los capitulos del reporte anual, numeral 2) Estructura de la operacion, sub-inciso c)
Valuacion, los Anexos N Bis 21 y N Bis 52 se menciona lo siguiente:

— “Se debera presentar la informacion relativa a las valuaciones que se hayan efectuado al titulo fiduciario
durante el periodo que se reporta. Adicionalmente, se debera indicar la denominacién social de la persona
moral contratada para efectuar las valuaciones, los afios de experiencia valuando certificados bursatiles
fiduciarios de desarrollo o instrumentos de inversion semejantes, el niUmero de afios que ha prestado sus
servicios a la emisora de manera ininterrumpida, las certificaciones que acrediten la capacidad técnica para
valuar este tipo de instrumentos con las que cuente 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 rotacion de las personas fisicas
responsables de la valuacion, si la propia emisora mantiene una politica de rotacidn en la contratacion de los
servicios de valuacion, asi como el apego del proceso de valuacion a los estandares de reconocido prestigio
internacional que resulten aplicables.”

B Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:
— La Firma responsable de la valuaciéon independiente es 414 Capital

— 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
F/2764 Serie B-2 desde el afio 2019

— 414 Capital forma parte de un selecto grupo de miembros corporativos del Consejo de Estandares
Internacionales de Valuacion (“1VSC”)

— Todos los miembros del equipo de valuacidén de 414 Capital cuentan con la certificacién 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 capacitaciéon continua de
la Firma

— 414 Capital cuenta con una politica de rotacion para el lider de valuacion de cada uno de los instrumentos
gue 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 internacionales tales
como la Norma Internacional de Informacioén Financiera 13 — Medicién 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 revisidn interna con el fin de
cumplir con estdndares internos de calidad y el apego constante a las mejores practicas de la industria y a los
lineamientos antes mencionados

1 Instructivo para la elaboracion del reporte anual aplicable a certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo (“CKDs”)
2|nstructivo para la elaboracion del reporte anual aplicable a certificados bursatiles 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 caracter 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 Inversion, se menciona lo siguiente:

— “Respecto de los Instrumentos Estructurados y FIBRAS, el Comité de Inversion debera manifestar expresamente
su opinién 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
Inversiobn debera manifestar una segunda opinién y dar seguimiento respecto de los referidos criterios, asi
como sobre la experiencia e independencia de dicho valuador. Esta opinidn debera emitirse a los tres meses
después de contar con el valuador independiente. Las referidas opiniones deberan quedar asentadas en el
Acta Pormenorizada de la sesidbn que corresponda”

Al respecto, 414 Capital informa lo siguiente:

Confirmacion de Experiencia

414 Capital fue fundada en 2009 y desde entonces se ha posicionado como un proveedor integral de servicios
de valuacion 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 mas de 45
profesionales financieros en su equipo que estan ubicados en Estados Unidos, Espafia, México y Colombia

En su practica de Valuacion de Portafolios, la Firma valia mas de 850 activos de manera recurrente (semestral,
trimestral 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 valuacion se presentan ante un Comité de Valuacion interno, integrado
por tres de los miembros mas experimentados del equipo de valuacién y que son miembros del American
Society of Appraisers. Todas las valuaciones son autorizadas por un responsable global de la practica, quien
cuenta con las designaciones Accredited Senior Appraiser (“ASA”) y Chartered Member Royal Institution of
Chartered Surveyors (“MRICS”)

Adicional a la certificacion 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 certificacion Chartered Alternative Investment Analyst (“CAIA”)

Al ser miembro corporativo del IVSC, 414 Capital subraya su compromiso para avanzar en la estandarizacion y
las mejores practicas dentro de la industria de valuacion

Los ejercicios de valuacion en cuestion 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 realizacion, revisidn, autorizacion y publicacion del presente
reporte confirman tener y mantener plena y total independencia con relacibn a los activos sujetos a la
valuacién, 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, y Vi) el
representante comun

Ningun miembro o representante de 414 Capital participa en la gestiébn; 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
practicas de transparencia que son monitoreados mediante herramientas tecnolégicas 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 informacion, manejo de conflictos de interés, medios y eventos, trading
restringido, regalos e invitaciones, anti-corrupcion, auditorias de control interno, prevencién de lavado de dinero,
integracion de criterios ESG; vy ii) Tecnologia: seguridad de informacién, continuidad de negocios, respuesta a
incidentes y recuperacion 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 recomendacion de tomar o mantener una posicion, ni una representacion de que cualquier
transaccion es adecuada o apropiada para el lector. Toda transaccion implica riesgo considerable, y el lector no debe
participar en ninguna transaccion a menos que entienda completamente dicho riesgo y haya determinado, de manera
independiente, que la misma es apropiada para su perfil y régimen de inversion. 414 Capital no provee asesoria contable,
legal o fiscal; estos temas deben ser discutidos con asesores independientes. En ninglin caso seran 414 Capital, sus partes
relacionadas o empleados responsables frente al lector o cualquier tercero por cualquier decision o accion tomada con
base en la informacién de este documento o por dafios, aun cuando exista aviso sobre la posibiidad de dichos dafios.
Asimismo, 414 Capital no asume responsabilidad alguna mas alla de las establecidas en los términos y condiciones
establecidos en su contrato de prestacion de servicios.

B Este Reporte es el resumen de uno con mayor detalle que contiene informacion privada y privilegiada, y no captura ni
sustituye el nivel de detalle encontrado en él.

B Los analistas responsables de la produccion de este Reporte certifican que las posturas expresadas aqui reflejan
exclusivamente sus visiones y opiniones personales sobre cualquiera de los emisores o instrumentos discutidos, y que fueron
preparadas de manera independiente y autbnoma, incluyendo de 414 Capital y otras empresas asociadas. Los analistas
responsables de la produccién de este Reporte no estan registrados y/o calificados por NYSE o FINRA, y no estan asociados
con ninguna casa de bolsa en los Estados Unidos o cualquier otra jurisdiccion, por lo que no estan sujetos a las restricciones
de comunicacion con las compafiias cubiertas o presentaciones en publico de acuerdo a las reglas 2711 de NASD y 472 de
NYSE. Cada analista también certifica que ningln componente de su compensacion estuvo, estd o estara, directa o
indirectamente, vinculado con las recomendaciones especificas o visiones expresadas por ellos en este Reporte.

B Para elaborar el presente Reporte, 414 Capital consideré y se baso, sin verificacion independiente, en la informacion
entregada por el Administrador y en informacién publica disponible en el mercado (conjuntamente, la “Informacién”). 414
Capital asumi6 la veracidad de la declaraciéon del Administrador respecto de que (i) toda la Informacién era verdadera,
completa y fidedigna a la fecha de su entrega, (i) toda la Informaciéon entregada por el Administrador a 414 Capital no
omite hechos o informacién que ocasione que la Informacion 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 Informacién son validos, exigibles y seran 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 informaciéon 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 realiza ninguna declaracién, 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 Informacidén 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, financiera,
comercial, legal, econémica o ambiental, entre otras). Nada de lo previsto en el Reporte debera de considerarse o
interpretarse como una declaracion de 414 Capital respecto del desempefio financiero pasado, presente o futuro de los
activos objeto del presente Reporte. La conclusidon de este andlisis depende de las garantias del Administrador en cuanto a
que dicha informacioén 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 consecucion de los resultados
y posicidon 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 proyeccién o prediccion 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 inversion, 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 recopilacion de datos, el analisis o la redaccion, pueden haber sido
elaborados con la asistencia de herramientas de inteligencia artificial. 414 Capital podra elegir proporcionar informacion
adicional a solicitud del lector.

H 414 Capital, u otras entidades de control comun, pueden haber tenido una relacion de negocio con el Administrador y/o
Fiduciario en el pasado, incluyendo, pero no limitado a consultoria, asesoria, y/o servicios de valuacién independiente (del
Fideicomiso en cuestidn u otros), y dicha relaciéon de negocio puede continuar en el futuro. Al mejor conocimiento de 414
Capital, no hay una relaciéon de negocio futura que dependa de la conclusién de este ejercicio.

C 4 P1 T4 I_ 414 Capital e www.414capital.com 9

414 Capital



Aviso de Limitacion de Responsabilidad (Cont.)

B Ciertas suposiciones subyacentes al presente Reporte fueron realizadas exclusivamente para efectos de modelacion
financiera, siendo improbable que se actualicen. No se realiza ninguna declaracion, ni se da 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 podran afectar materialmente
la informacion prevista en el presente Reporte. Los resultados de inversion de los lectores del presente Reporte podran 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 seccidon de Valuacion, el presente Reporte no considera algin Supuesto Especial,
interpretado de la norma IVS 102 como condiciones o hechos hipotéticos que difieren de los existentes en el momento de la
valuacion. Estos supuestos se utilizan para demostrar coémo los cambios potenciales podrian afectar al valor de un activo y/o
pasivo. Se etiquetan como "especiales' para recalcar al usuario de la valuacion que la conclusion de valor derivada
depende de un cambio en las circunstancias existentes o representa una perspectiva no comunmente mantenida por
participantes de mercado al momento de la valuacion.

B La informacidon que se presenta en este Reporte contiene proyecciones y estimaciones respecto de eventos, metas o
resultados estimados a la fecha del presente Reporte, incluyendo, pero no limitados a: precios actuales, valuacion de
activos subyacentes, liquidez de mercado, modelos propietarios y supuestos (sujetos a cambio sin notificacion) e
informacion 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 estan sujetos a cambio sin
notificacion. Es imposible garantizar que dichos eventos, metas o resultados se materialicen en el futuro y podran variar
significativamente de lo aqui establecido. Toda la informacion 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, econémicos, financieros, sociales o de otra naturaleza.

B En el ejercicio valuacion, los activos en cuestion se valian con la inclusion de factores medioambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) cuando es aplicable. El informe evalia 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.

B Todo analisis financiero, tal como el establecido en el Reporte, involucra diversas determinaciones respecto de los métodos
cuantitativos y cualitativos mas apropiados para determinadas circunstancias particulares. Al elaborar el presente Reporte,
414 Capital utilizé diversas herramientas y metodologias de analisis financiero. 414 Capital considera que el analisis debe
leerse de manera conjunta y que tomar de manera aislada algin componente o elemento del mismo — sin considerar todos
los componentes o el analisis en su conjunto — puede propiciar un entendimiento sesgado o incompleto del proceso de
valuacioén subyacente al presente Reporte.

B Esta y otras valuaciones de compafias, hegocios o inversiones que 414 Capital ha realizado, o que realice en el futuro,
pueden reflejar el uso de metodologias distintas a las utilizadas en el presente Reporte 0, en su caso, en cualesquier otros
Reportes preparados por los distintos equipos que son miembros de 414 Capital.

B Cualquier cambio o0 evento que ocurra con posterioridad a la fecha del presente Reporte podra 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 obligacion alguna para actualizar, revisar o modificar el contenido del Reporte.

B El presente Reporte no constituye una oferta para comprar o vender valores y no debera 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 volatiles. Las inversiones a la que se refiere esta
publicaciéon pueden no ser adecuadas para todos los receptores. Es responsabilidad de los receptores tomar decisiones de
inversibn con base en sus propias investigaciones. Cualquier pérdida o consecuencia que surja del uso del material
contenido en esta publicacién sera Unica y exclusivamente responsabilidad del inversionista, y 414 Capital no tendra
responsabilidad por dicha consecuencia. En caso de existir una duda sobre cualquier inversidon, los receptores deben
contactar a sus propios asesores de inversion, legales y/o fiscales para obtener asesoria sobre la oportunidad de la inversion.
Al grado permitido por la ley, ninguna responsabilidad es aceptada por cualquier pérdida, dafios o costos de cualquier tipo
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 distribucidn 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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