PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores descritos en este prospecto han sido inscritos en el Registro
Nacional de Valores que lleva la Comisién Nacional Bancaria y de Valores. Dichos valores no podran
ser ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por las
leyes de otros paises.

DEFINITIVE PROSPECTUS. The securities described in this prospectus have been registered with the
National Registry of Securities (Registro Nacional de Valores) maintained by the National Banking and
Securities Commission (Comision Nacional Bancaria y de Valores). Such securities cannot be offered or sold
outside the United Mexican States unless it is permitted by the laws of other countries.



PROSPECTO

Partners Group /" clBanco

REALIZING POTENTIAL IN PRIVATE MARKETS

Partners Group Cayman Management IV Limited CIBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple
FIDEICOMITENTE Y ADMINISTRADOR FIDUCIARIO

OFERTA PUBLICA RESTRINGIDA DE CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE
PROYECTOS DE INVERSION EMITIDOS BAJO EL MECANISMO DE LLAMADAS DE CAPITAL

MONTO MAXIMO DE LA EMISION(CONSIDERANDO LAS LLAMADAS DE CAPITAL):
HASTA USD$153,000,000.00 (CIENTO CINCUENTA Y TRES MILLONES DE DOLARES) DOLARES
(QUE, UNICAMENTE PARA EFECTOS INFORMATIVOS, ES EL EQUIVALENTE DE HASTA
$3,065,814,000.00 PESOS (TRES MIL SESENTA Y CINCO MILLONES OCHOCIENTOS CATORCE
MIL PESOS), UTILIZANDO UN TIPO DE CAMBIO DE $20.0380 PESOS POR DOLAR)

MONTO DE LA EMISION INICIAL
HASTA USD$30,600,000.00 (TREINTA MILLONES SEISCIENTOS MIL DOLARES) DOLARES (QUE,
UNICAMENTE PARA EFECTOS INFORMATIVOS, ES EL EQUIVALENTE A $613,162,800.00 PESOS
(SEISCIENTOS TRECE MILLONES CIENTO SESENTA Y DOS MIL OCHOCIENTOS PESOS),
UTILIZANDO UN TIPO DE CAMBIO DE $20.0380 PESOS POR DOLAR)

Oferta Pablica Restringida de certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversion, sujetos a llamadas
de capital, que lleva a cabo CIBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple, en su caricter de fiduciario
conforme al Fideicomiso y el Acta de Emisién que se describen en el presente Prospecto. Los Certificados
estaran sujetos a Llamadas de Capital (segtin dicho término se define mas adelante), por lo que los Tenedores
que no suscriban y paguen los Certificados que se emitan en cualesquier emisiones adicionales, se veran
sujetos a la dilucién punitiva descrita en el presente Prospecto. Los recursos que se obtengan de las Emisiones
seran utilizados principalmente para realizar Inversiones conforme a lo descrito en el presente Prospecto.
Los términos con mayuscula inicial utilizados en el presente Prospecto tendran el significado que se les
atribuye a los mismos en la Seccién “1. Informacion General - 1. Glosario de Términos y Definiciones” del presente
Prospecto.

Tipo de Oferta: Oferta publica restringida.
Fiduciario: ClIBanco, S.A., Institucién de Banca Mdltiple.

Fideicomitente, Fideicomisario en Partners Group Cayman Management IV Limited.
Segundo Lugar y Administrador:

Fideicomisarios en Primer Lugar: Los Tenedores.

Tipo de Instrumento: Certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversioén sujetos
al mecanismo de Llamadas de Capital.

Valor nominal: Sin expresién de valor nominal.

Clave de Pizarra: “PGGVPI” 18D.

Denominaci6n: Los Certificados no tendran valor nominal. Los Certificados de la

Emisién Inicial serdn pagaderos en Pesos, por el monto equivalente
a US$100.00 Dolares; en el entendido, que tal precio deberd ser
pagado en Pesos al tipo de cambio obtenido por el Administrador en
la fecha de cierre del libro.



Precio de Colocacion de los

Certificados:

Numero de Certificados de la
Emision Inicial:

Numero Total de Certificados:

Monto de la Emision Inicial de los
Certificados Bursatiles:

Monto Maximo de la Emision de
Certificados (considerando las
Llamadas de Capital):

Tipo de Cambio para Efectos
Informativos:

Llamadas de Capital:

Acto Constitutivo:

Numero del Fideicomiso:
Fines del Fideicomiso:

$2,003.80 Pesos (dos mil tres Pesos 80/100) por Certificado, que es
equivalente a USD$100.00 por Certificado, utilizando un tipo de
cambio igual a $20.0380 Pesos por Délar. El precio de colocacién fue
determinado tomando en cuenta las caracteristicas del Fideicomiso
y atendiendo a los diversos factores que se han juzgado convenientes
para su determinacién, incluyendo el mecanismo de las Llamadas de
Capital.

Hasta 306,000 Certificados.

El namero total de Certificados que pueden emitirse por el
Fiduciario dependera del nimero de Llamadas de Capital y el monto
efectivamente recibido en cada una de ellas.

USD$30,600,000.00 (treinta millones seiscientos mil Délares 00/100),
que, Unicamente para efectos informativos, es el equivalente de
$613,162,800.00 Pesos (seiscientos trece millones ciento sesenta y dos
mil ochocientos Pesos), utilizando un tipo de cambio de $20.0380
Pesos por Délar).

Hasta USD$153,000,000.00 (ciento cincuenta y tres millones de
Doélares 00/100), que, inicamente para efectos informativos, es el
equivalente de hasta $3,065,814,000.00 Pesos (tres mil sesenta y cinco
millones ochocientos catorce mil Pesos), utilizando un tipo de
cambio de $20.0380 Pesos por Délar).

El tipo de cambio presentado para efectos informativos se ha
determinado en funcién del tipo de cambio obtenido por el
Intermediario Colocador en la Fecha de la Oferta.

Los Certificados se emiten bajo el mecanismo de Llamadas de
Capital y por lo tanto, el Fiduciario podra requerir a los Tenedores la
aportacién de cantidades de dinero en efectivo en cada ocasién en
que el Fiduciario realice una Llamada de Capital, en los términos del
Contrato de Fideicomiso. Cualquier Tenedor registrado que no
suscriba y pague los Certificados emitidos en una Emisién Adicional
de conformidad con la Llamada de Capital, se verd sujeto a la
Dilucién Punitiva prevista en el Contrato de Fideicomiso. Como
consecuencia de dicha penalizacién, el porcentaje de Certificados
que dicho Tenedor tuviere previamente a la Emisién Adicional, con
respecto a los Certificados en circulacién posteriormente a la Emisién
Adicional, se reducird mas alla del monto proporcional que dicho
Tenedor debi6é de haber contribuido al Fideicomiso de conformidad
con el Compromiso correspondiente por Certificado, y el porcentaje
proporcional incrementara en beneficio de los Tenedores que
efectivamente suscribieron y pagaron los Certificados emitidos en
dicha Emisién Adicional.

Los Certificados son emitidos por el Fiduciario conforme al Contrato
de Fideicomiso Irrevocable numero CIB/3188, identificado como
“Partners Group Global Value 2018 CERPI” de fecha 18 de diciembre
de 2018, celebrado entre el Administrador, el Fiduciario y el
Representante Comun

CIB/3188.

Los fines del Contrato de Fideicomiso son que el Fiduciario lleve a
cabo cada una de las actividades y cumpla con las obligaciones



Patrimonio del Fideicomiso:

descritas en el Contrato de Fideicomiso, incluyendo: (i) llevar a cabo
la Emisién Inicial y la oferta publica restringida de Certificados, asi
como cualquier Llamada de Capital requerida; (ii) realizar
Inversiones Secundarias e Inversiones Directas; (iii) adquirir,
mantener y disponer de Valores en relaciéon con las mismas; (iv)
distribuir y administrar el Patrimonio del Fideicomiso de
conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso; (v)
realizar Distribuciones de conformidad con lo establecido en la
Clausula XI del Contrato de Fideicomiso; y (vi) realizar todas
aquéllas actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier
otra Persona que conforme a los términos del Contrato de
Fideicomiso o del Acta de Emisién tenga derecho a instruir al
Fiduciario (incluyendo, sin limitacién, el Representante Comun y
aquéllas Personas a las cuales se les hayan delegado o cedido dichas
facultades del Administrador de conformidad con lo establecido en
el Contrato de Administracién) en cada caso, de conformidad con los
términos del Contrato de Fideicomiso, y que el Administrador o
dicha otra Persona considere necesarias, recomendables,
convenientes o incidentales a las actividades descritas en el Contrato
de Fideicomiso.

El patrimonio del Fideicomiso deberd se conformarse de los
siguientes activos: (i) la Aportacién Inicial; (ii) el Monto de la Emisiéon
Inicial, cualesquier montos que resulten de las Llamadas de Capital,
y todas y cada una de las cantidades depositadas en las cuentas del
Fideicomiso (incluyendo la Cuenta del Fideicomiso); (iii) los
derechos fideicomisarios o participaciones de capital de Vehiculos
de Inversién que adquiera el Fiduciario para realizar Inversiones
conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi como los
frutos y rendimientos derivados de los mismos; (iv) todos y cada uno
de los derechos de crédito derivados de, o relacionados con,
cualquier crédito o financiamiento otorgado por el Fiduciario,
incluyendo cualesquiera derechos de crédito derivados de
préstamos otorgados por el Fiduciario en favor de cualquier
Vehiculo de Inversiéon conforme a lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso, asi como todos y cada uno de los documentos de crédito
derivados de, o relacionados con, dichos derechos de crédito
(incluyendo, sin limitacion, cualesquier pagarés, instrumentos de
garantia, intereses y comisiones relacionados con los mismos); (v)
cualesquiera recursos y demas activos, bienes o derechos que reciba
el Fiduciario como consecuencia de las Inversiones, o derivado de
una Desinversiéon de las mismas; (vi) las Inversiones Temporales, y
cualquier cantidad que derive de las mismas; (vii) los Compromisos
Restantes de los Tenedores; (viii) en su caso, los contratos de
cobertura celebrados por el Fiduciario de conformidad con la Seccién
12.2 del Contrato de Fideicomiso; (ix) todos y cada uno de los demds
activos y derechos cedidos al, y/o adquiridos por, el Fiduciario, asi
como las obligaciones asumidas, para los Fines del Fideicomiso de
conformidad con, o segtin lo previsto en el Contrato de Fideicomiso;
y (x) todos y cada uno de los montos en efectivo y cualesquiera
frutos, productos y/o rendimientos derivados de o relacionados con
los bienes descritos en los incisos anteriores, incluyendo los derechos
derivados de, o relacionados con, la Inversion u operacién del
Fideicomiso, incluyendo, sin limitacién, el cobro de



Plazo de Vigencia de la Emisién:

Fecha de Publicacion del Aviso de
Oferta Pablica:

Fecha de la Oferta Pablica:
Fecha de Cierre del Libro:

Fecha de Publicacion del Aviso de
Colocacion con fines Informativos:

Fecha de Emision Inicial de
Certificados:

Fecha de Registro en la BMV:
Fecha de Liquidacion:

Fecha de Vencimiento de 1la
Emision:

Mecanismo de Colocacion de los
Certificados:

Depositario:

Fuente de pagos y Distribucion:

Amortizacion:

Derechos que confieren a los
Tenedores:

indemnizaciones, multas y penalidades por incumplimiento de
contratos y otros derechos similares.

4,383 dias naturales, equivalentes a 144 meses, equivalentes a
aproximadamente 12 afios, contados a partir de la Fecha de Emisién
Inicial de Certificados.

19 de diciembre de 2018.

20 de diciembre de 2018.
20 de diciembre de 2018.
20 de diciembre de 2018.

20 de diciembre de 2018.

20 de diciembre de 2018.
20 de diciembre de 2018.
20 de diciembre de 2030.

La oferta publica restringida de los Certificados se hara a través de
la construccién de libro mediante asignacién discrecional.

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

Las Distribuciones y pagos hechos en términos de los Certificados
deberan hacerse exclusivamente con bienes del Patrimonio del
Fideicomiso previa instrucciéon del Administrador. El Patrimonio del
Fideicomiso igualmente debera estar disponible para realizar pagos
de cualesquier otros honorarios, comisiones, gastos, obligaciones o
indemnizaciones del Fiduciario, de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso. Las Distribuciones, la periodicidad y el procedimiento
de célculo de las mismas, serd determinado por el Administrador de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso. Para més detalle ver la
seccién “III. Estructura de la Operacion — 2.3.1 Resumen del Contrato de
Fideicomiso” del presente Prospecto.

Los Certificados serdn no amortizables.

Conforme a los Articulos 63 y 64 Bis 1 de la Ley del Mercado de
Valores, la Circular Unica, y en términos del Contrato de Fideicomiso
cada Certificado otorga derechos corporativos y econémicos a su
Tenedor. Cada Tenedor de Certificados tendra derecho a recibir
Distribuciones derivadas de las Inversiones realizadas por el
Fiduciario, sujeto a los términos del Contrato de Fideicomiso. Cada
Tenedor de Certificados tendrd derecho a asistir y votar en la
Asamblea de Tenedores. Asimismo los Tenedores que, en lo
individual o en su conjunto (a) tengan el 25% o més de los
Certificados que se encuentren en circulacion, tendran derecho a: (i)
solicitar al Representante Comtin convoque a una Asamblea de
Tenedores, especificando los puntos del orden del dia a tratar en
dicha Asamblea de Tenedores; (ii) solicitar al Representante Comun
aplace la asamblea por una sola vez, por 3 dias naturales y sin
necesidad de nueva convocatoria, la votacién en una Asamblea de
Tenedores de cualquier asunto respecto del cual no se consideren



Lugar y Forma de pago:

Recursos Netos de la Emision
Inicial de los Certificados:

Régimen Fiscal:

suficientemente informados; y (iii) designar o, segin corresponda,
revocar el nombramiento de un miembro del Comité Técnico y su
respectivo suplente o suplentes, segtin los Tenedores que conjunta o
individualmente tengan 25% o méas del niamero total de Certificados
en circulacién determinen a su discrecién; (iv) iniciar acciones de
responsabilidad en contra del Administrador por el incumplimiento
de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso; y/o (v)
oponerse judicialmente a las resoluciones adoptadas por una
Asamblea de Tenedores; y (b) podran celebrar convenios de voto en
relacién con su derecho a votar en las Asambleas de Tenedores.
Todos los pagos en efectivo a los Tenedores se llevardn a cabo por
medio de transferencia electrénica a través de Indeval (segtin dicho
término se defini6 previamente), cuyas oficinas se encuentran
ubicadas en Paseo de la Reforma No. 255, Piso 3, Col. Cuauhtémoc,
06500, Ciudad de México.

Aproximadamente = USD$27,272,174.34  (veintisiete = millones
doscientos setenta y dos mil ciento setenta y cuatro Délares 34/100),
(que, tnicamente para efectos informativos, es el equivalente de
$546,479,829.50 Pesos (quinientos cuarenta y seis millones
cuatrocientos setenta y nueve mil ochocientos veintinueve Pesos
50/100), utilizando un tipo de cambio de $20.0380 Pesos por Délar).
El Fideicomiso pretende calificar como un fideicomiso a través del
cual no se realizan actividades empresariales conforme a la regla
3.1.15., fraccién I de la Resolucién Misceldnea Fiscal, segin sea
modificada y/o suplementada de tiempo en tiempo, por lo que el
Fideicomiso debera ser considerado como un fideicomiso pasivo
para efectos fiscales, siempre que los ingresos pasivos del
Fideicomiso representen cuando menos el 90% de la totalidad de los
ingresos que se obtengan durante el ejercicio fiscal de que se trate. El
Fideicomiso deberd cumplir con las disposiciones previstas en la
regla 3.1.15., fraccién I de la RMF y, por tanto, el Fiduciario debera
llevar a cabo todas las actividades necesarias para dichos efectos.

Si el Fideicomiso califica como un fideicomiso pasivo conforme a la
regla 3.1.15., fraccién I de la RMF, los Tenedores podrian estar sujetos
a impuesto sobre la renta respecto de cualesquier ingreso derivado
del Fideicomiso, en los términos del Titulo de la Ley del Impuesto
sobre la Renta, segiin se modifique de tiempo en tiempo que le
corresponda a cada Tenedor, por los ingresos obtenidos a través del
Fideicomiso tal como si los percibieran de manera directa y aun
cuando el Fideicomiso no les haya distribuido dicho ingreso.
Adicionalmente, los Tenedores estardn sujetos al cumplimiento de
las obligaciones fiscales derivadas de la obtenciéon de dichos
ingresos, excepto cuando las disposiciones fiscales impongan la
carga de retener o entregar el impuesto a una persona distinta (tal
como al Fiduciario o los Intermediarios Financieros, entre otros).
Las Distribuciones se encuentran sujetas al régimen fiscal previsto
por el Titulo de la LISR que le resulte aplicable a cada Tenedor y las
demas disposiciones fiscales aplicables.

La informacién contenida en el presente Prospecto respecto del
régimen fiscal aplicable estd basada exclusivamente en la Seccién
“Consideraciones Fiscales” de este Prospecto, por lo que los posibles
inversionistas deberan consultar con sus propios asesores fiscales
sobre las posibles implicaciones fiscales que se podrian generar en



México derivado de invertir en los Certificados, considerando sus
circunstancias particulares.

Para més informacién acerca del régimen fiscal aplicable al
Fideicomiso, ver el apartado I. Informacién General - 3. Factores de
Riesgo - Riesgos Relacionados con la Estructura Fiscal de la
Operaciéon” y la secciéon “II. La Oferta - 1.36 Consideraciones
Fiscales”.

Posibles Adquirentes: Inversionistas mexicanos institucionales y/o inversionistas
mexicanos calificados para participar en ofertas publicas
restringidas, cuando sus politicas de Inversién permitan dicha
Inversiéon expresamente. Los posibles adquirentes deberan
considerar cuidadosamente toda la informacién contenida en este
Prospecto, y en especial, la incluida bajo “ Factores de Riesgo”.

Representante Coman: Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, en su
cardcter de representante comun de los Tenedores.

Intermediario Colocador: Barclays Capital Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Barclays México.

Intermediario Colocador

% BARCLAYS

Barclays Capital Casa de Bolsa, S.A. de C.V,,
Grupo Financiero Barclays México

AUSENCIA DE OBLIGACION DE PAGO: LAS DISTRIBUCIONES DEPENDERAN DE LA
DISPONIBILIDAD DE RENDIMIENTOS GENERADOS POR LAS INVERSIONES. DICHOS
RENDIMIENTOS DEPENDERAN DE LA CAPACIDAD DEL ADMINISTRADOR PARA IDENTIFICAR,
NEGOCIAR, IMPLEMENTAR Y CERRAR TANTO OPORTUNIDADES DE INVERSION COMO DE
DESINVERSION. ASIMISMO, LAS DISTRIBUCIONES DEPENDEN DEL RENDIMIENTO DE LOS
VEHICULOS DE INVERSION O DE LOS ACTIVOS. NO HAY CERTEZA DE QUE EL ADMINISTRADOR
SERA CAPAZ DE LOCALIZAR DICHAS OPORTUNIDADES DE UNA MANERA EFECTIVA, QUE SERA
CAPAZ DE IMPLEMENTARLAS O CERRARLAS EXITOSAMENTE O QUE EL RENDIMIENTO DE LOS
VEHICULOS DE INVERSION O DE LOS ACTIVOS GENERARA DISTRIBUCIONES. CUALQUIER
MONTO QUE SE INVIERTA EN LOS VEHICULOS DE INVERSION O EN ACTIVOS O EN PRESTAMOS
A LOS VEHICULOS DE INVERSION PUEDE PERDERSE EN SU TOTALIDAD. LOS POSIBLES
INVERSIONISTAS DEBEN CONSIDERAR LA POSIBILIDAD DE QUE EL FIDEICOMISO NO PUEDA
HACER DISTRIBUCIONES EN LO ABSOLUTO O QUE EL MONTO DE DICHAS DISTRIBUCIONES NO
SE COMPARE CON OTRAS OPORTUNIDADES DE INVERSION ALTERNAS.

NO HAY RECURSO: NO EXISTE OBLIGACION DE PAGO DE PRINCIPAL, NI DE INTERESES A LOS
TENEDORES. SOLO SE HARAN DISTRIBUCIONES A LOS TENEDORES EN LA MEDIDA EN QUE
EXISTAN RECURSOS DISTRIBUIBLES SUFICIENTES QUE FORMEN PARTE DEL PATRIMONIO DEL
FIDEICOMISO. EL FIDUCIARIO, EL REPRESENTANTE COMUN, EL ADMINISTRADOR Y SUS
RESPECTIVAS SUBSIDIARIAS O AFILTIADAS, NO TIENEN RESPONSABILIDAD ALGUNA DE PAGO
CONFORME A LOS CERTIFICADOS EN CASO DE QUE EL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO
RESULTE INSUFICIENTE PARA HACER DISTRIBUCIONES CONFORME A LOS CERTIFICADOS, LOS
TENEDORES DE LOS MISMOS NO TENDRAN DERECHO DE RECLAMAR AL FIDUCIARIO, EL
REPRESENTANTE COMUN, EL ADMINISTRADOR, EL INTERMEDIARIO COLOCADOR, NI A SUS
RESPECTIVAS SUBSIDIARIAS O AFILIADAS, EL PAGO DE DICHAS CANTIDADES. ASIMISMO,
ANTE UN INCUMPLIMIENTO Y EN UN CASO DE FALTA DE LIQUIDEZ EN EL PATRIMONIO DEL
FIDEICOMISO, LOS TENEDORES PODRIAN VERSE OBLIGADOS A RECIBIR LOS ACTIVOS NO
LIQUIDOS QUE FORMEN PARTE DEL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO.




RIESGOS DE INVERSION: NO HAY GARANTIA ALGUNA DE QUE LOS TENEDORES RECUPERARAN
CUALQUIER PARTE DEL MONTO INVERTIDO O QUE RECIBIRAN CUALESQUIERA
DISTRIBUCIONES AL AMPARO DE LOS CERTIFICADOS. LA INVERSION EN LOS CERTIFICADOS
IMPLICA INVERTIR EN INSTRUMENTOS CON DIFERENTES CARACTERISTICAS QUE AQUELLAS
DE INSTRUMENTOS DE DEUDA Y CONLLEVA RIESGOS ASOCIADOS A LA ESTRATEGIA DE
INVERSION DESCRITA EN EL PRESENTE PROSPECTO. LA ESTRATEGIA DE INVERSION SE
ENCUENTRA SUJETA A CIERTOS RIESGOS QUE PODRIAN AFECTAR EL RENDIMIENTO SOBRE LA
INVERSION EN LOS CERTIFICADOS. ADICIONALMENTE, EL FIDEICOMISO NO TIENE
ANTECEDENTES OPERATIVOS Y REALIZARA INVERSIONES, EN CASOS, A TRAVES DE
COMPANIAS PRIVADAS RESPECTO DE LAS CUALES EXISTE INFORMACION MUY LIMITADA Y
QUE NO SON OBJETO DE SUPERVISION. LAS DISTRIBUCIONES A LOS TENEDORES DE LOS
CERTIFICADOS Y EL MONTO DE LAS MISMAS ESTAN SUJETOS A CIERTOS RIESGOS DERIVADOS
DE LA ESTRUCTURA DE LA OPERACION Y LAS INVERSIONES RESPECTIVAS, CUYOS TERMINOS
ESPECIFICOS NO SE CONOCEN ACTUALMENTE Y PODRIAN NO CONOCERSE AL MOMENTO DE
LLEVAR A CABO LA EMISION DE CERTIFICADOS. ADICIONALMENTE, CUALESQUIERA
DISTRIBUCIONES PODRIAN SER OBJETO DE RETENCIONES DE IMPUESTOS U OTROS PAGOS DE
IMPUESTOS QUE PODRIAN AFECTAR SIGNIFICATIVAMENTE LOS MONTOS NETOS A RECIBIRSE
POR LOS INVERSIONISTAS. LAS DISTRIBUCIONES TAMBIEN PODRIAN VERSE AFECTADAS POR
EL PAGO DE COMISIONES Y POR EL PAGO DE OBLIGACIONES DE INDEMNIZACION COMO
RESULTADO DE DESINVERSIONES. ANTES DE TOMAR UNA DECISION DE INVERSION RESPECTO
DE LOS CERTIFICADOS, LOS INVERSIONISTAS DEBERAN CONSIDERAR LOS RIESGOS
DESCRITOS EN LA SECCION “I. INFORMACION GENERAL - 3. FACTORES DE RIESGO” DEL
PRESENTE PROSPECTO.

ADICIONALMENTE, LOS INVERSIONISTAS, PREVIO A LA INVERSION EN LOS CERTIFICADOS,
DEBERAN CONSIDERAR QUE (I) EL REGIMEN FISCAL RELATIVO AL GRAVAMEN O EXENCION
APLICABLE A LOS INGRESOS DERIVADOS DE LAS DISTRIBUCIONES O COMPRAVENTA DE LOS
CERTIFICADOS NO HA SIDO VERIFICADO O VALIDADO POR LA AUTORIDAD TRIBUTARIA
COMPETENTE, (II) EL FIDEICOMISO NO CUENTA CON UN CALENDARIO DE INVERSION O
DESINVERSION PREVIAMENTE ESTABLECIDO, (III) EN CASO DE QUE EL ADMINISTRADOR SEA
DESTITUIDO CON CAUSA, DE CONFORMIDAD CON EL CONTRATO DE FIDEICOMISO Y EL
CONTRATO DE ADMINISTRACION, ESTE CONTARA CON CIERTOS DERECHOS SOBRE LAS
INVERSIONES, Y (IV) EL FIDEICOMISO EMISOR PUEDE CONTRATAR DEUDA CON
POSTERIORIDAD AL AMPARO DE LA CUAL LOS TENEDORES PODRIAN ESTAR SUBORDINADOS
A LOS ACREEDORES DEL FIDEICOMISO EMISOR CONFORME A DICHA DEUDA.

EL RIESGO CREDITICIO DE LA EMISION DE LOS CERTIFICADOS NO HA SIDO OBJETO DE
ANALISIS O DICTAMEN POR PARTE DE ALGUNA INSTITUCION CALIFICADORA DE VALORES,
POR LO QUE DICHOS CERTIFICADOS NO SON COMPARABLES A UNA INVERSION EN
CUALQUIER INSTRUMENTO DE RENTA FIJA.

LOS CERTIFICADOS ESTAN SUJETOS A LLAMADAS DE CAPITAL. UNICAMENTE LOS TENEDORES
QUE SEAN TITULARES DE CERTIFICADOS EN LA FECHA DE REGISTRO ESTABLECIDA EN
CUALQUIER AVISO DE LLAMADAS DE CAPITAL, PODRAN SUSCRIBIR Y PAGAR POR LOS
CERTIFICADOS QUE SE EMITAN EN CADA EMISION SUBSECUENTE. ST UN TENEDOR NO ACUDE
A UNA LLAMADA DE CAPITAL Y NO SUSCRIBE Y PAGA POR LOS CERTIFICADOS QUE SE EMITAN
EN UNA EMISION SUBSECUENTE, SE VERA SUJETO A LA DILUCION PUNITIVA QUE SE DESCRIBE
EN EL APARTADO “IIIl. ESTRUCTURA DE LA OPERACION - 3.1 RESUMEN DEL CONTRATO DE
FIDEICOMISO” DEL PRESENTE PROSPECTO.

EXISTE LA POSIBILIDAD DE QUE UNO O MAS DE LOS TENEDORES NO ATIENDAN A LAS
LLAMADAS DE CAPITAL, LO QUE PUDIERA IMPEDIR EL CUMPLIMIENTO DEL PLAN DE
NEGOCIOS CONFORME A LO ESTABLECIDO EN ESTE PROSPECTO, E INCIDIR NEGATIVAMENTE
EN LA RENTABILIDAD DE LOS CERTIFICADOS. ESTE HECHO CONSTITUYE UN RIESGO
ADICIONAL A AQUELLOS DERIVADOS DE LAS INVERSIONES QUE REALICE EL FIDEICOMISO
QUE SE ESTABLECEN EN EL PLAN DE NEGOCIOS. NO EXISTE GARANTIA ALGUNA EN QUE LAS
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LLAMADAS DE CAPITAL SERAN ATENDIDAS EN TIEMPO Y FORMA. NO EXISTE OBLIGACION
ALGUNA POR PARTE DEL ADMINISTRADOR, EL REPRESENTANTE COMUN O EL FIDUCIARIO, NI
DE CUALESQUIERA DE SUS AFILIADAS O SUBSIDIARIAS DE CUBRIR EL FALTANTE QUE SE
GENERE SI UN TENEDOR NO ATIENDE A LAS LLAMADAS DE CAPITAL.

LOS CERTIFICADOS (I) PODRIAN NO TENER LIQUIDEZ EN EL MERCADO, Y (II) OTORGAN EL
DERECHO A RECIBIR LA PARTE DE LOS RENDIMIENTOS DE LAS INVERSIONES LOS CUALES
SERAN VARIABLES E INCIERTOS (PUDIENDO NO EXISTIR).

EL FIDEICOMISO ES UN MECANISMO DE INVERSION DE CAPITAL PRIVADO, SIN
ANTECEDENTES OPERATIVOS QUE PUEDE NO ALCANZAR SUS OBJETIVOS DE INVERSION. LOS
CERTIFICADOS PODRIAN NO TENER RENDIMIENTO ALGUNO E INCLUSIVE SER ESTE
NEGATIVO. LOS TENEDORES PUEDEN PERDER LA TOTALIDAD DEL MONTO INVERTIDO.

SIN PERJUICIO DE LO ANTERIOR Y DE FORMA ADICIONAL, CON EL OBJETO DE MITIGAR EL
RIESGO DE INCUMPLIMIENTO POR PARTE DE LOS TENEDORES A LAS LLAMADAS DE CAPITAL,
CUALQUIER PERSONA QUE ADQUIERA CERTIFICADOS Y, COMO CONSECUENCIA, LAS
OBLIGACIONES RELACIONADAS CON EL MECANISMO DE LLAMADAS DE CAPITAL, REQUERIRA
LA AUTORIZACION PREVIA DE LA MAYORIA DE LOS MIEMBROS INDEPENDIENTES Y DE LA
MAYORIA DE LOS MIEMBROS DEL COMITE TECNICO DESIGNADOS POR EL ADMINISTRADOR
QUE NO SEAN MIEMBROS INDEPENDIENTES PARA LLEVAR A CABO DICHA TRANSACCION. EL
COMITE TECNICO TENDRA UN PLAZO DE 60 DIAS NATURALES PARA RESPONDER A DICHA
SOLICITUD Y SOLO OTORGARA DICHA AUTORIZACION SI EL COMITE TECNICO DETERMINA, A
SU ENTERA DISCRECION, QUE (I) EL ADQUIRENTE TIENE LA CAPACIDAD (ECONOMICA, LEGAL
O DE CUALQUIER OTRA NATURALEZA) NECESARIA PARA CUMPLIR EN TIEMPO Y FORMA CON
LAS LLAMADAS DE CAPITAL QUE PUDIEREN EFECTUARSE CON POSTERIORIDAD A DICHA
ADQUISICION; (II) LA TRANSMISION NO TENDRiA UN IMPACTO FISCAL O REGULATORIO
ADVERSO (INCLUYENDO CONFORME A CUALESQUIERA LEYES DE VALORES) EN EL
FIDEICOMISO, EN LOS TENEDORES O EN EL ADMINISTRADOR; (III) EL ADQUIRENTE NO SEA UN
COMPETIDOR DEL FIDEICOMISO Y/O DEL ADMINISTRADOR; (IV) EL COMITE TECNICO HA
RECIBIDO DEL ADQUIRENTE LOS DOCUMENTOS, OPINIONES, INSTRUMENTOS Y
CERTIFICADOS, SEGUN SEAN REQUERIDOS POR EL COMITE TECNICO; (V) EL ADQUIRENTE
CUMPLE CON TODAS LAS DISPOSICIONES PARA LA PREVENCION DE LAVADO DE DINERO Y
TERRORISMO APLICABLES; Y (VI) EL ADQUIRENTE NO SE CONSIDERA UNA “US PERSON” SEGUN
DICHO TERMINO SE DEFINE EN LA REGULACION S DEL US SECURITIES ACT OF 1933, SEGUN SEA
MODIFICADA, O UN “UNITED STATES PERSON” SEGUN DICHO TERMINO SE DEFINE EN LA
SECCION 7701(A)(30) DEL US INTERNAL REVENUE CODE OF 1986, SEGUN SEA MODIFICADO, Y
DICHO ADQUIRENTE UNICAMENTE ESTA ADQUIRIENDO CERTIFICADOS DE MANERA
CONSISTENTE CON LA REGULACION S, INCLUYENDO LAS DISPOSICIONES CONTENIDAS EN LA
MISMA PARA OPERACIONES EN EL EXTRANJERO (OFFSHORE TRANSACTIONS).

CUALQUIER PERSONA QUE ADQUIERA CERTIFICADOS EN CONTRAVENCION DE LO ANTERIOR,
NO SERA CONSIDERADO COMO UN TENEDOR, Y POR LO TANTO EL TENEDOR VENDEDOR
CONTINUARA ESTANDO OBLIGADO A CUMPLIR CON TODAS LAS OBLIGACIONES DERIVADAS
DE LAS LLAMADAS DE CAPITAL Y QUE PUDIEREN SURGIR EN EL FUTURO, COMO SI DICHA
TRANSMISION DE CERTIFICADOS NO HUBIESE SUCEDIDO. LOS CERTIFICADOS TRANSMITIDOS
NO OTORGARAN AL COMPRADOR DERECHO CORPORATIVO ALGUNO, INCLUYENDO, SIN
LIMITACION, EL DERECHO A ASISTIR Y VOTAR EN ASAMBLEAS DE TENEDORES, ASI COMO EL
DERECHO DE DESIGNAR MIEMBROS DEL COMITE TECNICO.

EN LA FECHA DE LIQUIDACION, LOS VEHICULOS DE INVERSION PODRiAN NO HABERSE
CONSTITUIDO POR NO TENER TODAVIA NINGUNA INVERSION PREVISTA. AUN CUANDO
EXISTEN TODOS LOS INCENTIVOS PARA QUE EL ADMINISTRADOR HAGA QUE EL FIDEICOMISO
CONSTITUYA LOS VEHICULOS DE INVERSION, ESTO PODRIA NO SUCEDER, LO QUE TENDRIA
UN EFECTO ADVERSO EN EL DESARROLLO DE LAS ACTIVIDADES DEL FIDEICOMISO, EN LAS



INVERSIONES QUE PRETENDEN REALIZARSE Y EN LOS RENDIMIENTOS QUE LOS TENEDORES
PODRIAN RECIBIR.

EL ADMINISTRADOR Y SUS ASESORES NEGOCIARAN LOS TERMINOS DE LOS INSTRUMENTOS
A TRAVES DE LOS CUALES SE IMPLEMENTEN LAS INVERSIONES Y BUSCARAN QUE DICHOS
TERMINOS REFLEJEN LAS PRACTICAS DE MERCADO PARA ESE TIPO DE INVERSIONES
CONSIDERANDO LAS CARACTERISTICAS DE LAS MISMAS, ASI COMO LOS TERMINOS
NEGOCIADOS. LA NATURALEZA DE DICHOS INSTRUMENTOS DEPENDERA DEL TIPO DE
INVERSION, DE LAS CARACTERISTICAS DE LA CONTRAPARTE O CONTRAPARTES, DE LAS
PARTICULARIDADES DE LA PROPIA INVERSION, ENTRE OTROS FACTORES. DE IGUAL FORMA,
LOS MECANISMOS PARA IMPLEMENTAR LAS DESINVERSIONES PODRAN VARIAR. EL PLAZO
PARA REALIZAR LA DESINVERSION DEPENDERA DE DIVERSOS FACTORES, INCLUYENDO
FACTORES MACROECONOMICOS, COMPROMISOS CONTRACTUALES Y FACTORES RELATIVOS
AL SECTOR ESPECIFICO EN EL QUE SE HAYA REALIZADO LA INVERSION. DICHOS TERMINOS Y
MECANISMOS VARIARAN PARA CADA OCASION Y NO SE PUEDE ASEGURAR QUE LOS MISMOS
SE APEGUEN A LINEAMIENTOS DETERMINADOS.

EN EL SUPUESTO QUE EL ADMINISTRADOR SEA REMOVIDO, EL ADMINISTRADOR TENDRA
CIERTOS DERECHOS TALES COMO RECIBIR EL PAGO DE TODOS LOS MONTOS PENDIENTES DE
PAGO POR CONCEPTO DE COMISION POR ADMINISTRACION, DEVENGADOS Y NO PAGADOS
DESDE LA FECHA DE LA EMISION INICIAL HASTA LA FECHA DE EXPIRACION DEL PERIODO DE
EMISION, DE CONFORMIDAD CON LO PREVISTO EN EL CONTRATO DE ADMINISTRACION.

EVENTUALMENTE, EL ADMINISTRADOR PUDIERE ESTAR INVOLUCRADO EN SITUACIONES EN
LAS CUALES SUS INTERESES DIFIERAN DE LOS INTERESES DEL FIDEICOMISO. NO SE PUEDE
GARANTIZAR QUE LOS MECANISMOS PARA EVITAR CONFLICTOS DE INTERES, INCLUIDOS EN
EL CONTRATO DE FIDEICOMISO SEAN SUFICIENTES PARA MITIGAR DICHO RIESGO.

EL INCUMPLIMIENTO DE UNA INVERSION CON LOS LINEAMIENTOS DE INVERSION PODRIA
AFECTAR ADVERSAMENTE A LOS TENEDORES, Y PODRIA CONTRAVENIR EL REGIMEN DE
INVERSION DE CIERTOS INVERSIONISTAS, O EL INCUMPLIMIENTO CON LEGISLACION FISCAL
APLICABLE.

EL ADMINISTRADOR RECOMIENDA A LOS INVERSIONISTAS QUE CONSIDEREN
CUIDADOSAMENTE LOS RIESGOS RELACIONADOS CON LAS INVERSIONES REALIZADAS POR
EL FIDEICOMISO.

Los posibles adquirentes deberan considerar cuidadosamente toda la informacién contenida en este prospecto
(este “Prospecto”), y en especial, la incluida bajo “Factores de Riesgo”.

Los Certificados que se describen en este Prospecto se encuentran inscritos con el nimero 3239-1.80-2018-092
en el Registro Nacional de Valores y tienen autorizacion para ser listados en el listado correspondiente de la
Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B de C.V.

La inscripcién en el RNV no implica certificacion sobre la calidad del valor, la solvencia de la emisora o sobre
la exactitud o veracidad de la informacién contenida en este Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso,
hubieren sido realizados en contravencion de las leyes.

El presente Prospecto también podra consultarse en Internet en las paginas www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv, asi
como en la pagina del Fiduciario www.cibanco.com y se encuentra disponible con el Intermediario Colocador.

Autorizacién para su publicacién de CNBV 153/12609/2018 de fecha 18 de diciembre de 2018.

Ciudad de México a 20 de diciembre de 2018.
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PRESENTACION DE CIERTA INFORMACION

A menos que se indique expresamente lo contrario o que el contexto lo requiera, los términos “el Fideicomiso”,
“el Fiduciario” o “la Emisora” hacen referencia a CIBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple, actuando en su
caracter de fiduciario bajo el Contrato de Fideicomiso y los Vehiculos de Inversién, segin sea aplicable. Las
referencias en el presente Prospecto a la “Firma”, “el Fideicomitente”, “el Administrador”, “nosotros” y
“nuestro” son referencias a Partners Group Cayman Management IV Limited actuando exclusivamente en su
calidad de administrador del Fideicomiso de conformidad con el Contrato de Administracién, segin sea
aplicable.

Moneda y otro tipo de informacién

A menos que se indique lo contrario, la informacién financiera incluida en el presente Prospecto estd expresada
en ddlares moneda de Estados Unidos (“USD”).

Los totales en algunas de las tablas incluidas en el presente Prospecto pueden ser distintos de la suma de las
cifras individuales debido a factores de redondeo.

En el presente Prospecto, todas las cifras expresadas en miles, millones, miles de millones o billones de pesos
mexicanos (“MXN”) o miles, millones o billones de USD, se han suprimido los montos inferiores a mil, un
millén, un mil millones o un billén, segtin el caso, a menos que se especifique lo contrario. Todas las cifras
porcentuales estan redondeadas al uno por ciento, al décimo de uno por ciento o al centésimo de uno por ciento
mas préximo, segln sea el caso. Es posible que en algunos casos la suma de las cifras y los porcentajes que
aparecen en las tablas incluidas en el presente Prospecto no sean igual al total indicado debido a los factores de
redondeo y de supresion antes mencionados.

Todas las conversiones de USD a MXN estan basadas en la tasa Genérica Compuesta de Bloomberg (Bloomberg
Generic Composite)!, que prevé MXN 19.39 por USD 1.00.

Datos sobre la Industria y el Mercado

Cierta informacién contenida en el presente Prospecto ha sido obtenida de fuentes publicadas por terceros,
mismas que en algunos casos no han sido actualizadas a la fecha. Datos de mercado y otra informacién
estadistica utilizada en el presente Prospecto se basan en las publicaciones independientes de la industria,
publicaciones gubernamentales, informes de empresas de investigacion de mercado u otras fuentes
independientes publicadas. Si bien se cree que dicha informacién es confiable para los efectos que se utiliza en
el presente, ni el Fideicomiso, ni el Intermediario Colocador, ni el Fideicomitente, ni el Administrador o
cualquiera de sus respectivos miembros del consejo, funcionarios, empleados, miembros, socios, accionistas o
Afiliadas asume responsabilidad alguna por la veracidad o integridad de dicha informacién.

El andlisis de mercado y proyecciones presentadas en este Prospecto representan las opiniones del
Administrador. Algunos datos, incluyendo estimaciones actuales respecto al desempefno y tendencias del
mercado, se derivan de la revisién de estudios internos y andlisis, asi como fuentes independientes, preparadas
por terceros y bajo un nimero de supuestos que se ha considerado que son razonables, pero no existe garantia
alguna de que dichos estimados vayan a realizarse. Aunque estas fuentes son consideradas fiables, no se ha
verificado independientemente la informacién y no es posible garantizar su exactitud o integridad. Ademas,
estas fuentes pueden utilizar diferentes definiciones de los mercados relevantes de las que se presentan. Los
datos relativos a la industria, tienen la intencién de proporcionar una orientacién general, pero son
inherentemente imprecisos. Aunque se cree que estas estimaciones se obtuvieron de manera razonable, los
inversionistas no deben depositar excesiva confianza en estas estimaciones, ya que son inherentemente
inciertas. Las proyecciones incluidas en el presente han sido proporcionadas a efecto de ayudar a los
inversionistas potenciales a evaluar una posible inversién en los Certificados, por lo cual no deberan ser
consideradas como una declaracién respecto a los resultados financieros futuros.

! Informacién al 6 de septiembre de 2018.
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Incertidumbre de Resultados a Futuro; Declaraciones a Futuro

El presente Prospecto puede contener ciertas proyecciones financieras o econémicas, estimaciones y otra
informacion prospectiva. Esta informacion fue preparada por el Administrador y sus afiliadas (“Afiliadas”) con
base en su experiencia y en suposiciones de hechos y opiniones sobre eventos futuros que ellos consideraron
razonables cuando se preparé. Sin embargo, no puede garantizarse que las suposiciones hechas sean precisas,
que sean alcanzados o logrados los resultados financieros y de otro tipo proyectados, o que el Fideicomiso logre
resultados similares. No puede confiarse en el rendimiento pasado como indicador del rendimiento o éxito
futuro.

Las declaraciones en este Prospecto (incluidas las relacionadas con las condiciones actuales y futuras del
mercado y las tendencias al respecto) que no sean hechos y/o datos histéricos se basan en las expectativas,
estimaciones, proyecciones, opiniones y/o creencias actuales del Administrador o sus Afiliadas. Tales
declaraciones implican riesgos conocidos y desconocidos, incertidumbres y otros factores, y no se debe confiar
indebidamente en ellos. El presente Prospecto contiene cierta informacién que puede constituir declaraciones a
futuro. Ejemplos de tales declaraciones a futuro incluyen, pero no se limitan a: (i) declaraciones sobre los
resultados del Fideicomiso, (ii) declaraciones sobre los planes, objetivos o metas, y (iii) las declaraciones de
suposiciones subyacentes a tales declaraciones. Palabras tales como "objetivo", "anticipa", "cree", "podria",
"estima", "espera", "pronostica", "calcula", "pretende", "podria", "planea", "potencial, "predecir”, “busca”, "deberia" y
"serd” y expresiones similares pretenden identificar declaraciones a futuro, pero no son el medio exclusivo de
identificar tales declaraciones.

Por su propia naturaleza, las declaraciones a futuro implican riesgos e incertidumbres inherentes, tanto
generales como especificas, y existe el riesgo de que las predicciones, prondsticos, proyecciones y otras
declaraciones a futuro no se logren. Se advierte a los inversionistas que una serie de factores importantes
podrian causar que los resultados reales del Fideicomiso difieran materialmente de los planes, objetivos,
expectativas, estimaciones e intenciones expresadas o implicitas en tales declaraciones a futuro.

Tipo de Cambio para Efectos Informativos

El tipo de cambio presentado para efectos informativos se ha determinado en funcién del tipo de cambio
obtenido por el Intermediario Colocador en la Fecha de la Oferta.
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Ningtin intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el pablico, o cualquier otra persona, ha sido
autorizada para proporcionar informacién o hacer cualquier declaracién que no esté contenida en este
documento. Como consecuencia de lo anterior, cualquier informacion o declaracién que no esté contenida
en este documento debera entenderse como no autorizada por el Fiduciario, el Administrador o el
Intermediario Colocador.
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L INFORMACION GENERAL
1. Glosario de Términos y Definiciones

Los términos que se utilizan en este Prospecto con mayuscula inicial y que se relacionan a continuacién, tendran
los significados siguientes, que serdn igualmente aplicables a las formas singular o plural de dichos términos;
en el entendido, que los términos utilizados con maytscula inicial en este Prospecto y no definidos
expresamente en el mismo, tendréan los significados que se les atribuyen en el “Apéndice A” del Contrato de
Fideicomiso y en el Contrato de Administracion, segin resulte aplicable:

“ABA” significa activos bajo administracion.

“Acta de Emisién” significa el acta de emisién de los Certificados bajo el mecanismo de Llamadas de Capital
emitida por el Fiduciario, con el reconocimiento del Representante Comtn, en relacién con el Contrato de
Fideicomiso.

“Administrador” significa Partners Group Cayman Management IV Limited, actuando en su caracter de
administrador conforme al Contrato de Administracién y al Contrato de Fideicomiso, o cualquier otra Persona
que sustituya a dicho Administrador en términos del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de
Administracién.

“Afiliada” significa, respecto de cualquier Persona, cualquier Persona que directa o indirectamente Controle o
sea Controlada por o esté bajo Control comdn con dicha Persona.

“Aportacién” significa con respecto a (i) los Tenedores, las cantidades depositadas en la Cuenta del Fideicomiso
para ser utilizadas conforme a los Usos Autorizados de conformidad con la Seccién 7.1 del Contrato de
Fideicomiso, y (ii) al Administrador, las cantidades depositadas en la Cuenta del Fideicomiso para ser utilizadas
conforme a los Usos Autorizados de conformidad con la Seccién 7.2 del Contrato de Fideicomiso.

“ Aportacién Inicial” tiene el significado que se atribuye a dicho termino en el inciso (a) de la Seccién 2.1 del
Contrato de Fideicomiso.

“Aportaciones Realizadas” significa, en relacién con cualquier Clase de Inversiones Realizadas, (a) todas las
Aportaciones atribuibles a la adquisicién de Inversiones Realizadas de la Clase correspondiente; para efectos
del Retorno Preferente, los cdlculos deberan realizarse en la Moneda de la Inversién y con base en la fecha en
la que los pagos sean realizados en relacién con la Inversién correspondiente, y (b) Comisiones por Inversion
en relacién con Inversiones Realizadas.

“ARMOR” significa Alert and Risk Monitor por sus siglas en inglés.

“Asamblea de Tenedores” significa una asamblea de Tenedores en términos de la Seccién 4.1 del Contrato de
Fideicomiso.

“Asesores Independientes” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 6.4 del Contrato
de Fideicomiso.

“ASG” significa los aspectos ambientales, sociales y de gobierno.

“Asignacién de Incentivo” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 11.2 del Contrato
de Fideicomiso.

“Auditor Externo” significa PricewaterhouseCoopers LLP o sus afiliadas o cualquier auditor externo de
reconocido prestigio internacional, con presencia en México que sea de los “big four”, contratado por el
Fiduciario de conformidad con las instrucciones del Administrador.

“Autoridad Gubernamental” significa cualquier nacién, gobierno, dependencia, estado, municipio o cualquier
subdivision politica de los mismos, o cualquier otra entidad o dependencia que ejerza funciones
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administrativas, ejecutivas, legislativas, judiciales, monetarias o regulatorias del gobierno o que pertenezcan al
mismo.

“Aviso de Llamada de Capital” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 7.1(b) del
Contrato de Fideicomiso.

“Base de Incentivo” significa la diferencia positiva, de existir, en relacién con una Clase especifica, entre (i) las
Distribuciones realizadas a los Tenedores, en conjunto, y las Distribuciones realizadas al Administrador como
Asignacion de Incentivo en relacién con la participacién de los Tenedores, y (ii) las Aportaciones recibidas de
los Tenedores en su conjunto.

“BMV” significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

“Cargo Administrativo” tiene el significada que se atribuye a dicho termino en el Contrato de Administracién.

“Cargo Organizacional” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién “Gastos Relacionados
con la Emisién Inicial” del presente Prospecto.

“Cartera de Fondos” significa Vehiculos de Inversién de cualquier tipo y naturaleza, tengan o no personalidad
juridica, listadas o no listadas, reguladas o no reguladas, determinadas o indeterminadas, de cualquier
jurisdiccién, y establecidas con el propésito de realizar Inversiones en Capital Privado, Inversiones
Inmobiliarias Privadas, Inversiones en Infraestructura Privadas o Inversiones en Deuda Privada, segin resulte
aplicable.

“Causa” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el Prospecto.

“Certificados” o “Certificados Bursatiles” significa, conjuntamente, los certificados bursatiles fiduciarios de
proyectos de inversién no amortizables, que sean emitidos por el Fiduciario de conformidad con los términos
del Contrato de Fideicomiso, el Acta de Emisioén, los Titulos, las disposiciones de los articulos 62, 63, 64 y 68 de
la LMV vy el articulo 7 fraccién IX de la Circular Unica y de conformidad con la Ley Aplicable, incluyendo
aquellos emitidos en la Emision Inicial y en Emisiones Adicionales.

“Circular Unica” significa las Disposiciones de Caracter General aplicables a las Emisoras de Valores y a otros
Participantes del Mercado de Valores, publicadas en el Diario Oficial de la Federaciéon el 19 de marzo de 2003,
segln las mismas sean modificadas o reformadas de tiempo en tiempo.

“Clase” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 11.2 del Contrato de Fideicomiso.

“Cliente Partners Group” significa cualesquier fondos y cuentas separadas establecidas y administradas de
manera discrecional por el Administrador o sus Afiliadas; para efectos de clarificar lo anterior, un Cliente
Partners Group no sera considerado como una Afiliada de otro Cliente Partners Group derivado de que ambas
sean administradas discrecionalmente por el Administrador o sus Afiliadas.

“Co-Inversionista” significa cualquier inversionista distinto de Clientes Partners Group, incluyendo
inversionistas existentes, a quien el Administrador o sus Afiliadas hayan ofrecido una oportunidad de co-
inversion para invertir junto al Fideicomiso.

“Comisién por Administracién” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el Contrato de
Administracién.

“Comisién por Inversién” tendrd el significado que se atribuye a dicho término en el Contrato de
Administracién.

“Comisién por Servicios de Administracién de Inversién” significa cualquier honorario pagado al
Administrador o a sus Afiliadas, por los servicios administrativos proporcionados para invertir en sociedades
asociadas con una Inversién, como servicios administrativos corporativos, servicios contables, servicios de
domiciliacion, servicios de direccién administrativa y servicios de representacion y de agente de pagos.



“Comisién PGCE” significa cualquier comision por asesoria financiera a cargo del Administrador o cualquiera
de sus Afiliadas derivado de la asesoria en fusiones, adquisiciones, financiamientos, re-financiamientos, ofertas
publicas, ventas y transacciones similares relacionadas con cualquier Inversiéon del Fideicomiso; en el
entendido, que dicha comisién no incluye Descuentos de Estabilizacién.

“Comité de Inversién Global” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién V.B. PARTNERS
GROUP del presente Prospecto.

“Comité Técnico” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 4.2 del Contrato de
Fideicomiso.

“Competidor” significa cualquier Persona (directamente, o a través de cualquier Afiliada o subsidiaria) cuyas
actividades representen, durante cualquier periodo, o que durante cualquier periodo dicha Persona
(directamente, o a través de cualquier Afiliada o subsidiaria) se ostente como participante en negocios que
compita con las actividades del Fideicomiso, de los Vehiculos de Inversiéon o del Administrador y sus Afiliadas,
en cada caso, segtin lo determine el Administrador con base en informacién publica o informacién de otro modo
obtenida legalmente por el Administrador o cualquiera de sus Afiliadas, respecto a dicho Competidor; en el
entendido, que no se considerardn “competidores” a las empresas que califiquen como “administradoras de
fondos para el retiro” o “sociedades de inversiéon especializadas de fondos para el retiro” en los términos de la
Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, y ni a sus empleados o representantes se les considerard como
Competidor.

“Compromisos” significa la referencia conjunta al Compromiso del Administrador y el Compromiso de los
Tenedores.

“Compromiso de los Tenedores” tiene el significado que se atribuye a dicho termino en la Seccién 7.2(b) del
Contrato de Fideicomiso.

“Compromiso del Administrador” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 7.2 del
Contrato de Fideicomiso.

“Compromiso por Certificado” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 7.1(k) del
Contrato de Fideicomiso.

“Compromiso Restante de los Tenedores” significa, en cualquier fecha de determinacién, la diferencia entre (a)
el Monto Méaximo de la Emisién, menos (b) el monto de las aportaciones realizadas por los Tenedores al
Fideicomiso a dicha fecha de determinacién mediante la suscripcién de Certificados, ya sea en la Emision Inicial
o en Emisiones Adicionales, conforme al mecanismo de Llamadas de Capital descrito en la Clausula VII del
Contrato de Fideicomiso (pero excluyendo los montos depositados en la Cuenta del Fideicomiso y no utilizados
para el propésito determinado en la Llamada de Capital respectiva que sea distribuida a los Tenedores dentro
de los 45 dias naturales siguientes a la fecha en que dichos fondos fueron depositados en la Cuenta del
Fideicomiso conforme a la Seccién 7.1(s) del Contrato de Fideicomiso); en el entendido, que el Compromiso
Restante de los Tenedores sera ajustado, en la medida en que cualquier Tenedor incumpla con una Llamada de
Capital, para reflejar los efectos de dicho incumplimiento (y la dilucién punitiva que tendrd lugar como
consecuencia de dicho incumplimiento) sobre dicho Compromiso Restante de los Tenedores.

“Conducta Inhabilitante” significa cualquier acto u omisién (i) respecto de la cual un tribunal con jurisdiccién
competente haya emitido una sentencia final inapelable, juicio u orden de que dicho acto u omisién constituye
un incumplimiento material del Contrato de Fideicomiso (el cual, una vez notificado, no haya sido debidamente
subsanado), fraude, negligencia grave, dolo o mala fe, , o (ii)que haya sido reconocido por escrito por dicha
Persona que el acto u omisién constituye un incumplimiento material del Contrato de Fideicomiso ( el cual, una
vez notificado, no haya sido debidamente subsanado), fraude, negligencia grave dolo o mala fe, en relacién
consigo mismo o con una de sus Afiliadas.
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“Contador del Fideicomiso” significa el Administrador o cualquier contador publico independiente de
reconocido prestigio en México contratado por el Fiduciario conforme a las instrucciones del Administrador,
segln sea aplicable.

“Contrato de Administracién” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 5.1(a) del
Contrato de Fideicomiso.

“Contrato de Fideicomiso” o “Fideicomiso” significa el Contrato de Fideicomiso Irrevocable denominado
“Partners Group Global Value 2018 CERPI”, segtin el mismo sea modificado, total o parcialmente, adicionado,
renovado o de cualquier otra forma reformado en cualquier momento.

”ou

“Control” (incluyendo los términos “controlando”, “controlado por” y “sujeto al control comdn con”) significa,
con respecto a cualquier Persona, el poder de cualquier otra Persona o grupo de Personas para, (i) imponer,
directa o indirectamente, decisiones a la asamblea general de accionistas o el organismo equivalente de dicha
Persona, o designar o remover a la mayoria de los directores, administradores o sus equivalentes de dicha
Persona; (ii) mantener la titularidad de derechos que permitan, directa o indirectamente el ejercicio del voto de
mas de 50% del capital social de dicha Persona; o (iii) dirigir o causar la direccion de la administraciéon o de las
politicas de dicha Persona, ya sea a través de la capacidad para ejercer un poder de voto, por contrato o por
cualquier otra forma.

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

“CNBV” significa la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores.

“Comité Ejecutivo” significa el comité ejecutivo de Partners Group.

“CRS” significa el Estandar para el Intercambio Automatico de Informacién sobre Cuentas Financieras en
Materia Fiscal (incluso los comentarios), desarrollado por la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econémicos junto con los paises G20, y el Acuerdo Multilateral entre Autoridades Competentes para el
Intercambio Automatico de Informacién Financiera para Efectos Fiscales, segtin se modifiquen de tiempo en
tiempo, o cualquier regulacién comparable que la sustituya en un futuro, asi como cualquier legislacién similar,
ya sea presente o futura (incluyendo, en particular, el articulo 32-B-Bis del Cédigo Fiscal de la Federacion y el
Anexo 25-Bis de la RMF); y cualquier interpretacién oficial que derive de la misma (incluyendo criterios
administrativos) junto con, para evitar cualquier duda, cualquier disposicién que se emita como resultado de
cualquiera de las anteriores, segtin se modifique de tiempo en tiempo.

“Cuenta del Fideicomiso” significa las cuentas y/o sub-cuentas que abra el Fiduciario a nombre del Fideicomiso
conforme a las instrucciones por escrito del Administrador de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

“CVI” significa creacién de valor de la industria.
“Dafios” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 19.2 del Contrato de Fideicomiso.

“Declaracion Informativa de REFIPREs” significa la declaracién informativa a que se refiere el articulo 178 de
la LISR y demaés disposiciones fiscales aplicables, segtin dicha declaracién sea modificada o sustituida de tiempo
en tiempo, asi como cualquier otra declaraciéon de naturaleza andloga o similar impuesta por la Autoridad
Gubernamental competente.
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“Déficit de Retorno Preferente” significa, respecto de los Tenedores, en conjunto, una cantidad, en su caso, que
en relaciéon con una Clase determinada las Distribuciones totales sean iguales a las Aportaciones, ambas
compuestas por una tasa interna de retorno de 8% anual con respecto a los Tenedores en conjunto.

“Desinversién” significa, la venta, desinversién o cualquier otra disposicién que realice el Fideicomiso de toda
o una parte de una Inversién, a cambio de efectivo o distribuciones en especie a los Tenedores de toda o una
porcién de una Inversién de conformidad con lo permitido en el Contrato de Fideicomiso y la Ley Aplicable.

“Descuento de Estabilizacién” significa la comisién (neta de gastos relacionados incluyendo, sin limitacién,
vuelos, costos de hotel, gastos corrientes, impuestos y contribuciones sociales) directa o indirectamente
recibidos por el Administrador, o sus Afiliadas, de las Inversiones en relacién con la administracién, desarrollo
y operacién de dichas Inversiones, incluyendo, sin limitar, (i) asumir la direccién con el fin de administrar,
desarrollar u operar Inversiones (las comisiones deberan incluir opciones, warrants o cualquier otra
compensacioén que no sea en efectivo pagada o de cualquier otra forma garantizada a los directores) o actuar
como consultores, y (ii) la identificacién, ejecucién e implementacién de estrategias de creacién de valor
financiera y operativa asi como iniciativas ambientales, sociales y de gobierno corporativo; en el entendido que
cualquier interés en dicha Inversién también es adquirida por otro cliente de Partners Group o terceras partes
(i.e. co-inversionistas), entonces solo dicha porcién de comisién que se pueda adjudicar de forma justa a la
Inversién del Fideicomiso deberd ser incluida; en el entendido, ademads, que el Descuento de Estabilizacién
debera excluir la Comisién PGCF, Comisién por Servicios de Administracién de Inversion y cualquier comision
pagaderas por el Fideicomiso conforme al Contrato de Fideicomiso.

“Dia Habil” significa cualquier dia excepto sabados, domingos y cualquier otro dia en que la oficina principal
de los bancos comerciales ubicados en México estén autorizadas o requeridas por ley para permanecer cerradas

“Distribucién Final” significa la distribucién que se describe en la Seccién 16.4 del Contrato de Fideicomiso.

“Distribuciones” significa las distribuciones realizadas por el Fiduciario a los Tenedores y/o al Administrador
(o a sus respectivas Afiliadas) de conformidad con la Seccién 11.2 del Contrato de Fideicomiso.

“Distribuciones Realizadas” significa, en relaciéon con una Clase determinada de Inversiones Realizadas, las
Distribuciones acumuladas que sean atribuibles a dichas Inversiones Realizadas, para fines del Retorno
Preferente, los célculos deberan realizarse en la Moneda del Fondo y basado en la fecha en que los pagos de la
Inversién correspondiente sean recibidos por el Fideicomiso.

“Documentos de la Emisién” significa la referencia conjunta al Contrato de Fideicomiso, al Acta de Emisién, al
Contrato de Administracién, al Titulo, y a todos los anexos de dichos documentos, y a todos y cada uno de los
demads contratos, instrumentos, documentos y certificados relacionados con los mismos, segtin los mismos sean
modificados, ya sea parcial o totalmente, adicionados o de cualquier otra forma reformados en cualquier
momento.

“EELL” significa el ducto El Encino-La Laguna.

“Efectivo Distribuible” significa, respecto de cada Periodo, el excedente de la suma de los recibos de efectivo
de cualquier tipo de desembolsos en efectivo para gastos del Fideicomiso.

“Ejercicio Fiscal” significa, para el primer ejercicio fiscal del Fideicomiso el ejercicio que termina el 31 de
diciembre de 2018, y el 31 de diciembre para cada afio subsecuente.

“ELTIE” significan los Fondos Europeos de Inversién a Largo Plazo, por sus siglas en inglés.

“Emisién Adicional” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 3.2(b) del Contrato de
Fideicomiso.

“Emisién Inicial” significa, la emisioén inicial de Certificados de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y
del Acta de Emisién, en términos de la LMV y demés Leyes Aplicables.
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“Emisiones” significa, conjuntamente la Emision Inicial y cualquier Emisién Adicional de Certificados que lleve
a cabo el Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y en el Acta de Emision.

“Emisnet” significa el Sistema Electrénico de Comunicaciéon con Emisoras de Valores a cargo de la BMV.

“Empresas del Grupo” significa las subsidiarias directas e indirectas de Partners Group.

“Entidades de Partners Group” significa el Fideicomiso, los vehiculos paralelos, feeder vehicles y /o las entidades
de Inversién de Partners Group.

“Equipo de Cumplimiento” significa el equipo de cumplimiento Partners Group.

“ESG” significa las cuestiones de gobierno corporativo, ambientales y sociales.
“Estados Unidos” significa los Estados Unidos de América.

“Evento de Disolucién” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 16.1(a) del Contrato
de Fideicomiso.

“Evento de Inhabilitacién” significa el concurso mercantil, quiebra, inicio de un procedimiento de liquidacién,
disolucién o terminacién del Administrador, incluyendo la presentacion de una demanda o solicitud de
declaracién de concurso mercantil, conforme a cualquier ley de concurso mercantil, quiebra o insolvencia
presentada en contra del Administrador, siempre que dicha demanda o solicitud no fuere desestimada dentro
de los 120 dias siguientes a su presentacion.

“FATCA” significa las secciones 1471 a 1473 del Internal Revenue Code, de los Estados Unidos de América de
1986, segin se modifiquen de tiempo en tiempo, o cualquier regulacién comparable que la substituya en un
futuro asi como cualquier legislacién similar, ya sea presente o futura (independientemente de que provenga o
no de los Estados Unidos de América), sus interpretaciones oficiales (incluyendo cualquier guia o lineamientos
administrativos emitidos al respecto), junto con cualquier tipo de acuerdo intergubernamental y regulaciones
que resulten de cualquier negociacion intergubernamental, segin se modifiquen de tiempo en tiempo
(incluyendo, en particular, el Acuerdo Interinstitucional entre la SHCP de los Estados Unidos Mexicanos y el
Departamento del Tesoro de Estados Unidos para mejorar el cumplimiento fiscal internacional incluyendo con
respecto a FATCA y el Anexo 25 de la RMF).

“FCPA” significa el U.S. Foreign Corrupt Practices Act.

“Fecha de Ajuste” significa el dltimo dia de cada Ejercicio Fiscal o cualquier otra fecha que el Administrador
considere apropiada para realizar un cierre intermedio de los registros del Fideicomiso.

“Fecha de Distribucién” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 11.2 del Contrato de
Fideicomiso.

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

“Fecha de Registro” significa la fecha determinada como fecha de registro en el Aviso de Llamada de Capital
correspondiente.

“Fecha Ex-Derecho” significa, respecto de cada Fecha de Registro establecida en una Llamada de Capital, la
fecha que sea 1 Dia Habil previo a la Fecha de Registro que corresponda, o cualquier otra fecha designada como
fecha ex-derecho en el Aviso de Llamada de Capital correspondiente.

“Fecha Limite de Suscripcién” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 7.1(b)(ii) del
Contrato de Fideicomiso.

“Fideicomisario en Segundo Lugar” significa Partners Group Cayman Management IV Limited.
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“Fideicomitente” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el proemio del Contrato de Fideicomiso.

“Fiduciario” significa CIBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple o cualquier otra Persona que sustituya a
dicho fiduciario de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

“Fines del Fideicomiso” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 2.4 del Contrato de
Fideicomiso.

“Fondos Promovidos” significa los Vehiculos de Inversién de cualquier tipo y naturaleza, con personalidad
juridica o no, listados o sin litar, regulados o no, de capital abierto o cerrado, en cualquier jurisdiccién,
establecidos con el propésito de realizar Inversiones en Capital Privado.

“Gastos de Emisién Inicial” significan todos los gastos legales, contables, de tramites y otras erogaciones
relacionadas con el establecimiento y creacién del Fideicomiso asi como la promocién y Emisién Inicial de los
Certificados, incluyendo, sin limitacion, (i) todos los honorarios iniciales del Representante Comdn y del
Fiduciario para la aceptacién de sus respectivos cargos, (ii) el pago de los derechos que deban ser cubiertos por
la inscripcién y listado de los Certificados en el RNV y en la BMYV, (iii) los pagos que deban hacerse a Indeval
por el depésito del Titulo que evidencia los Certificados de la Emisién Inicial, (iv) los honorarios iniciales del
Auditor Externo en relacion con la constitucion del Fideicomiso y la emisién de los Certificados en la Emision
Inicial, de existir, (v) los honorarios de otros auditores, asesores fiscales, asesores legales y otros asesores con
respecto a la constitucién del Fideicomiso y la Emisién Inicial, (vi) las comisiones, honorarios y gastos
pagaderos al intermediario colocador de conformidad con el Contrato de Colocacién asi como a cualquier otro
estructurador o agente, (vii) gastos legales incurridos por el Fideicomiso en relacién con la constitucién del
Fideicomiso y con la Emisién Inicial, incluyendo, sin limitacién, los gastos incurridos en la negociacién y
preparacioén de los documentos relacionados con la constitucién del Fideicomiso, (viii) gastos relacionados con
la promocién de la oferta publica restringida de los Certificados de la Emisién Inicial, (ix) cualquier gasto y
costo incurrido por el registro del Contrato de Fideicomiso en el RUG, (x) viaticos, costos de impresién y otras
cantidades similares, pero excluyendo gastos de entretenimiento, y (xi) cualquier monto de IVA que se genere
en relacién con lo anterior.

“Gastos _de Inversiones No Viables” (Broken Deal Expenses) significa, cualesquier gastos del Fideicomiso,
incurridos por o a cuenta del Fideicomiso, para desarrollar, negociar y estructurar posibles o potenciales
Inversiones que finalmente no sean llevadas a cabo, incluyendo, sin limitar, (a) cualesquier gastos legales,
contables, de asesoria, consultoria o gastos de terceros en relacién con lo anterior asi como viéticos, (b) todos
los gastos (incluyendo comisiones por compromisos), gastos y comisiones de acreditantes, bancos de inversién
y otras fuentes de financiamiento en relacién con la estructuracién de un financiamiento para una potencial
Inversién que finalmente no sea llevado a cabo, (c) cualesquier comisiones por disolucién (breakup fees)
pagaderas por el Fideicomiso en relaciéon con cualquier potencial Inversién que finalmente no sea llevada a
cabo, y (d) cualesquier depositos o anticipos de efectivo u otros activos que se pierdan en relacién con una
potencial Inversiéon que finalmente no sea realizada.

“Gastos del Fideicomiso” significa los gastos y costos razonables, los cuales, a juicio de buena fe del
Administrador, se hayan incurrido en relacién con la operacion del Fideicomiso después de la Fecha de Emisién
Inicial y excluyendo los Gastos de Emisioén Inicial, incluyendo, sin limitar:

(i) gastos, comisiones y costos de asesores externos, contadores, auditores (incluyendo honorarios del
Auditor Externo y gastos relacionados con la auditoria, honorarios y costos del Valuador Independiente
y honorarios y costos del Proveedor de Precios), valuadores, peritos, consultores, administradores,
custodios, fiduciarios y asesores externos similares y proveedores de servicios relacionados con el
Fideicomiso y sus inversiones, incluyendo otros costos y gastos relacionados con la valuaciéon de
cualquier activo o pasivo del Fideicomiso (i.e. gastos y/o comisiones de proveedores de servicios
externos relacionados con estados financieros, declaraciones de impuestos, cumplimiento con
FATCA/CRS, cumplimiento con la regulacién de lavado de dinero en relacién con las Inversiones y
potenciales Inversiones, controles de conducta de lavado de dinero y sanciones en relacién con las
Inversiones y potenciales Inversiones, valuaciones, almacenamiento de documentos, “auditoria de
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(i)

(ii)

(iv)

(viii)

(ix)

clientes” y revisiones de jurisdiccién especifica en la regulaciéon de colocaciones y oportunidad de
inversién y otro tipo de gastos similares) y cualquier comisiones pagadas a y los costos relacionados
con la designacién o remocion de cualquier director del Administrador que no sea un empleado del
Administrador o sus Afiliadas, y para todo gasto corriente razonablemente incurrido por cualquier
director en relacién con el negocio del Administrador;

comisiones, costos y gastos de identificacion, evaluaciéon investigacion (incluyendo realizar una
auditoria en relacion con), evaluacién, estructuracion, consumacion, retencién, monitoreo y venta de
potenciales y actuales Inversiones e Inversiones futuras (estén o no consumadas) o Inversiones
Temporales, incluyendo (a) intermediacién, compensacién y liquidaciéon de comisiones y cargos,
comisiones de banca de inversién, comisiones bancarias y de colocacién, sindicacién, comisién por
estructuraciéon y gestoria y otras comisiones; (b) viaticos (incluyendo costos y gastos de hospedaje,
alimentos y de asistencia a juntas de asociacién comercial, conferencias o juntas similares para evaluar
oportunidades de inversién (con costos de cualquier viaje aéreo no comercial a ser asumidas por el
Fideicomiso a tarifas comparables con vuelos de primera clase de una aerolinea comercial)); (c) gastos
de administracién de cartera y de administracién de riesgos, incluyendo las operaciones de cobertura
y costos relacionados; y (d) costos y gastos de sociedades a través de las cuales el Fideicomiso invierta,
incluyendo sin limitacién los Vehiculos de Inversion;

cualesquier impuestos (incluyendo IVA), o cualesquier pagos a entidades gubernamentales, comisiones
y cargos determinados en contra de Fideicomiso, asi como todos los gastos incurridos en relacién con
auditorias, investigacién, negociacién o revision fiscal del Fideicomiso;

comisiones, costos y gastos incurridos en relacién con cualquier auditoria, examinacién, investigacion
u otro procedimiento por cualquier autoridad fiscal o incurridos en relacién con cualquier investigacién
gubernamental, investigacién o procedimiento, en cada caso, involucrando o de cualquier otra forma
aplicable al Fideicomiso;

gastos del Comité Técnico y de sus sesiones, miembros e invitados (incluyendo costos y gastos de
hospedaje, alimentos y comisiones, costos y gastos de cualquier asesoria legal o de otros asesores
contratados por, o por la direccién o para beneficio de, el Comité Técnico;

honorarios, comisiones, costos y gastos de celebrar cualquier Asamblea de Tenedores y los honorarios,
comisiones, costos y gastos que surjan de cualesquier reuniones similares;

comisiones, costos y gastos incurridos en relaciéon con el cumplimiento legal y regulatorio (incluyendo
compensaciones repartidas al personal propio basado en horas reales comprometidas en temas
relacionados con los mismos) con la legislacion federal, estatal, local u otra ley o regulacién relacionada
con las actividades del Fideicomiso;

comisiones, costos y gastos relacionados con la administracion del Fideicomiso y sus activos,
incluyendo costos y gastos relacionados con llamar capital de y hacer Distribuciones a los Tenedores,
actividades de planeacién financiera y de tesoreria, la preparacion y entrega de todos los estados
financieros del fideicomiso, reportes de inversionistas, declaraciones de impuestos, Llamadas de
Capital, avisos de Distribucién y otros reportes y notificaciones y otra informacién requerida y
relacionada con la auditoria de los gatos (incluyendo el costo de un administrador externo que preste
servicios de contabilidad y administracién al Fideicomiso) e incluyendo comisiones, costos y gastos
incurridos en proveer acceso a dichos reportes e informacioén (incluyendo a través de sitios web u otros
portales) y gastos operacionales, de secretaria o de envio (incluyendo tecnologia y otro apoyo
administrativo y compensaciones repartidas y gastos generales);

principal, intereses en y comisiones, gastos, costos, cargos y gastos relacionados con cualquier
préstamo, garantia o actividades de cobertura del Fideicomiso y de la negociacién y establecimiento de
lineas créditos relacionadas, apoyos crediticios acordados u otros acuerdos de financiamiento y
garantia relacionados;
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(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)
(xix)
(xx)
(xxi)

(xxii)

(xxiii)

comisiones, costos y gastos relacionados con la implementacién de la dilucién punitiva en caso de que
un Tenedor no suscriba y pague los Certificados emitidos en una Emisién Adicional derivado de una
Llamada de Capital;

comisiones, costos y gastos relacionados con la transmisién de Certificados, incluyendo la obtencién
del consentimiento del Comité Técnico;

comisiones costos y gastos incurridos en relacién con cualquier modificacién re-expresién y otras
modificaciones para, o el monitoreo de cumplimiento con, el Contrato de Fideicomiso, el Contrato de
Administracién, y con los otros Documentos de la Emisién o documentos relacionados del Fideicomiso
(incluyendo costos y gastos relacionados con la obtencion, consentimiento, exencion o solicitudes de
reconocimiento similares, y la preparaciéon de listas de verificacion de cumplimiento y otros
cumplimientos comparables y materiales de monitoreo de cumplimiento relacionados);

comisiones, costos y gastos relacionados con procurar, desarrollar, implementar o mantener
informacion, tecnologia, informacién de suscripcién, servicios licenciados, herramientas de andlisis de
riesgo, publicaciones de investigacién, materiales, equipo y servicios, programas o equipos
informaticos, y otro equipo de cémputo utilizado en relacién con el Fideicomiso y su operacién,
administracion y actividades de inversion y de cualquier otra forma utilizado en relacién con prestar
servicios al Fideicomiso, incluyendo, sin limitar, suscripciones en linea y licencias (i.e. relacionadas con
la administracién, reporteo y valuacién de requerimientos);

primas y comisiones por seguros de proteccion del Fideicomiso, el Administrador o cualquiera de sus
Afiliadas y cualquiera de sus funcionarios, directores, administradores, empleados y agentes de
responsabilidades con terceros en relacion con las actividades del Fideicomiso (incluyendo
responsabilidad de directores y funcionarios, errores y omisiones u otra cobertura similar, y cualquier
otra cobertura de responsabilidades incurridas en relacién con las actividades, o en beneficio, del
Fideicomiso);

dafios y gastos de cualquier litigio existente o potencial u otra controversia relacionada con el
Fideicomiso o cualquier actual o potencial Inversién (incluyendo gastos incurridos en relacién con la
investigacién, acusacién, defensa, juicio o acuerdo de litigio) y otros gastos extraordinarios
relacionados con el Fideicomiso o dichas Inversiones (incluyendo comisiones, costos y gastos
clasificados como gastos extraordinarios), excluyendo para evitar dudas, cualquier gastos respecto de
los que un indemnizado no tendria derecho a indemnizacién o fomento por razén de las limitaciones
establecidas en el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracién;

comisiones, costos y gastos requeridos, o de cualquier forma relacionados con, las obligaciones de
indemnizar del Fideicomiso bajo el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracion;

comisiones, costos y gatos incurridos en relaciéon con la terminacién, liquidacién y disolucién del
Fideicomiso;

Gastos de Inversiones No Viables;

los honorarios del Representante Comun y del Fiduciario;

los gastos necesarios para mantener el registro y listado de los Certificados frente al RNV y a la BMV;
los gastos relacionados con el otorgamiento de los poderes conforme al Contrato de Fideicomiso;

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

cualquier compensacién pagadera a los miembros del Comité Técnico, en su caso;
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(xxiv)  cualesquier gastos y costos derivados del mecanismo de Llamadas de Capital y emisiones adicionales
de Certificados conforme a una Emisién Adicional (incluyendo gastos y costos relacionados con la
actualizacién ante la CNBV); y

(xxv)  todos los demas costos y gastos del Fideicomiso o del Administrador y sus Afiliadas en relaciéon con el
negocio y operacién del Fideicomiso y sus Inversiones.

en el entendido, que el término “Gastos del Fideicomiso” no incluye la Comisién por Administracién, el
Cargo Administrativo, las Asignaciones de Incentivo, o montos pagados en relacién con la contratacién de
Asesores Independientes.

“ICP” significan incentivos de corto plazo.

“Importe de Impuestos del Administrador” significa todos los impuestos pagados o pagaderos en la Asignacién
de Incentivo por el Administrador o por cualquier beneficiario, directo o indirecto, de la Asignacién de
Incentivo, la cual no puede ser reembolsada o recuperada por el Administrador (aplicando esfuerzos
comerciales razonables) de forma puntual una vez terminado del Ejercicio Fiscal del Fideicomiso al momento
en que ocurre la liquidacién.

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

“Ingreso Operacional” significa todas las comisiones (netas de gastos relacionados incluyendo, sin limitacién,
vuelos, alojamiento, gastos corrientes, impuestos y contribuciones) pagadas directa o indirectamente al
Administrador o a sus Afiliadas en relacién con cualquier Inversién o operacién no consumada (por ejemplo
cualquier Inversién propuesta que finalmente no sea realizada por el Fideicomiso) las cuales incluyen todas las
comisiones operacionales, comisiones por disolucién (break up fees) y comisiones por monitoreo u otras
similares; en el entendido, que si cualquier otro Cliente Partners Group o algtn tercero (por ejemplo un co-
inversionista) adquiere también un interés en dicha Inversién, entonces tinicamente se incluira la parte
proporcional de dichas comisiones que sea razonablemente asignable a la Inversién del Fideicomiso; y en el
entendido, ademas, que dicho Ingreso Operacional no incluira Descuentos de Estabilizacién, Comisiones PGCF,
Comisiones por Servicios de Administracién de Inversiones y cualesquier otras comisiones pagaderas por el
Fideicomiso de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

“MOIC” significa multiplo de capital invertido.

“Inversién” o “Inversiones” tienen el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 6.1 del Contrato
de Fideicomiso.

“Inversién de Seguimiento” significa cualquier Inversiéon adicional (incluyendo las aportaciones de capital o
inversiones de seguimiento en relacién con Inversiones realizadas o comprometidas previo al vencimiento del
Periodo de Inversién) realizadas después del vencimiento o terminacién del Periodo de Inversién relacionadas
con una Inversién existente, mantenida o comprometida previo al vencimiento del Periodo de Inversién,
incluyendo Inversiones realizadas conforme a compromisos de financiamiento futuros del Fideicomiso o al
ejercicio del Fideicomiso de cualquier opcién u otros derechos relacionados, excluyendo cualquier Inversion
Previamente Acordada.

“Inversiéon Previamente Acordada” significa cualquier Inversién realizada después del vencimiento o
terminacién del Periodo de Inversién respecto de la cual, en o antes de la terminacién del Periodo de Inversion,
el Fideicomiso (o el Administrador o cualquiera de sus Afiliadas en nombre del Fideicomiso) ha celebrado una
carta de intencion, o un contrato o cualquier otro compromiso juridicamente vinculante (incluyendo cualquier
compromiso por escrito de aportar fondos a cualquier Vehiculo de Inversién) para realizar dicha Inversion.

“Inversiones Amortizadas” significa aquellas Inversiones que han sido completamente amortizadas por el
Administrador.
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“Inversiones Directas” significan los intereses adquiridos por el Fideicomiso (incluyendo todos los Valores
relacionados) en Inversiones Inmobiliarias Privadas, Inversiones en Capital Privado, Inversiones en
Infraestructura Privadas y/o Inversiones de Deuda Privada, hayan estado o no listadas en alguna bolsa de
valores.

“Inversiones en Capital Privado” significa las inversiones realizadas usando capital, deuda y/o Valores
relacionados emitidos en relacion con adquisiciones, oportunidades de expansién, privatizaciones,
recapitalizaciones, operaciones similarmente negociadas y situaciones especiales, las cuales pueden incluir
posiciones con o sin control, conjuntamente con las Inversiones Inmobiliarias Privadas, las Inversiones en
Infraestructura Privadas y las Inversiones en Deuda Privada, en una base oportunista.

“Inversiones en Deuda Privada” significa las inversiones realizadas usando deuda (ya sea deuda preferente,
subordinada, mezzanine, solo de pago en especie), capital y Valores relacionadas emitidos en relacién con
adquisiciones, oportunidades de expansién, privatizaciones, recapitalizaciones, operaciones similarmente
negociadas y situaciones especiales.

“Inversiones en Infraestructura Privadas” significa las inversiones realizadas usando capital, deuda y/o
Valores relacionados emitidos en relacion con (i) adquisiciones, desarrollos, reconstruccién, financiamiento y/u
operaciones de infraestructura o activos relacionados, o (ii) adquisiciones, oportunidades de expansién,
privatizaciones, recapitalizaciones, operaciones similarmente negociadas, y situaciones especiales, las cuales
pueden incluir posiciones con o sin control, en cada caso involucrando sociedades con inversiones sustanciales
de infraestructura, desarrollo, operaciones o actividades de financiamiento, incluyendo inversiones en Valores
respaldados por activos de infraestructura y emitidos por un vehiculo de propésito especial de garantia, o
inversiones de caracteristicas similares.

“Inversiones Inmobiliarias Privadas” significa las inversiones realizadas usando capital, deuda y/o Valores
relacionados emitidos en relacién con (i) adquisiciones, desarrollos, reconstruccién, financiamiento y/u
operaciones inmobiliarias o de infraestructura o (ii) adquisiciones, oportunidades de expansion,
privatizaciones, recapitalizaciones, operaciones similarmente negociadas, y situaciones especiales, las cuales
pueden incluir posiciones con o sin control, en cada caso involucrando sociedades con inversiones inmobiliarias
sustanciales, desarrollo, operaciones o actividades de financiamiento, incluyendo inversiones en Valores
respaldadas por activos inmobiliarios y emitidos por un vehiculo de propésito especial de garantia, o
inversiones de caracteristicas similares.

“Inversiones Parcialmente Realizadas” significa cualquier Inversién en la que una porcién (pero no la totalidad
de la inversién) es realizada; esa porcién serd tratada como una Inversién por separado de la porciéon de la
Inversién que sea retenida por el Fideicomiso. El Administrador debera colocar la porcién apropiada del costo
de adquisicién entre la porcién realizada y la porcién retenida de la Inversion.

“Inversién Previamente Acordada” significa cualquier Inversiéon realizada después del vencimiento o
terminacién del Periodo de Inversién respecto de la cual, en o antes de la terminacién del Periodo de Inversién,
el Fideicomiso (o el Administrador o cualquiera de sus Afiliadas en nombre del Fideicomiso) ha celebrado una
carta de intencion, o un contrato o cualquier otro compromiso juridicamente vinculante (incluyendo cualquier
compromiso por escrito de aportar fondos a cualquier Vehiculo de Inversién) para realizar dicha Inversion.

“Inversiones Primarias” significa los intereses (incluyendo los Valores relacionados) en la Cartera de Fondos,
que sean adquiridos por el Fideicomiso directamente del socio general del vehiculo relevante o de otro agente
administrativo.

“Inversiones Realizadas” significa las Inversiones (incluyendo Inversiones de Seguimiento e Inversiones
Previamente Acordadas) que son (a) totalmente realizadas, (b) Inversiones Parcialmente Realizadas, y/o (c)
Inversiones Amortizadas.

“Inversiones Requeridas en México” tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Seccién 6.1
del presente.
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“Inversiones Secundarias” significa la participacién (incluyendo los Valores relacionados) en (i) Cartera de
Fondos; (ii) Vehiculos de Inversién que inviertan predominantemente en Cartera de Fondos; y/o (iii)
Inversiones Directas, que son (en cada caso) adquiridas por el Fideicomiso en el mercado secundario,
incluyendo cualquier inversién relacionada realizada en relacién con o como condicién de dicha adquisicién.

“Inversiones Temporales” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 9.2(a) del Contrato
de Fideicomiso.

“Inversionistas” tiene el significado que se atribuye a dicho termino en la Seccién 7.2(b) del Contrato de
Fideicomiso.

“ISR” significa el impuesto sobre la renta y demds impuestos y contribuciones similares que sean aplicables
y/o que lo sustituyan y/o complementen de tiempo en tiempo.

“IVA” significa el Impuesto al Valor Agregado y demés impuestos y contribuciones similares que sean
aplicables y/o que lo sustituyan y/o complementen de tiempo en tiempo.

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

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

“LIC” significa la Ley de Instituciones de Crédito, segtin la misma sea modificada y/o adicionada en cualquier
momento.

“Limite de los Tenedores” significa, en relacién con una Clase determinada la suma de (i) las Aportaciones
realizadas por los Tenedores en su conjunto, y (ii) 100% menos el Porcentaje Especificado, multiplicado por la
Base de Incentivo.

“Linea de Suscripcién” significa cualquier contrato de apertura de crédito, incluyendo sin limitacién, simple o
revolvente, a celebrarse o contratarse por el Fiduciario, a efecto de proporcionar liquidez al Administrador,
financiar total o parcialmente cualquier Inversién o pagar gastos del Fideicomiso, pagos de Inversién o pasivos,
en cada caso, a través de montos obtenidos como préstamos previo a, conjuntamente con, en sustitucién o en
ausencia de, Llamadas de Capital, con el derecho a recibir las cantidades de dinero que aporten los Tenedores
bajo cualquier Llamada de Capital.

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

“LISR” significa la Ley del Impuesto sobre la Renta, segtin la misma sea modificada y/o adicionada en cualquier
momento.

“LIVA” significa la Ley del Impuesto al Valor Agregado, segtin la misma sea modificada y/o adicionada en
cualquier momento.

“LLAGS” significa el ducto La Laguna-Aguascalientes.

“Llamada de Capital” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 7.1(a) del Contrato de
Fideicomiso.

“LMV” significa la Ley del Mercado de Valores, segtin la misma sea modificada y/o adicionada en cualquier
momento.



“México” significa los Estados Unidos Mexicanos.

“Miembro Independiente” significa cualquier miembro del Comité Técnico que califique como Persona
Independiente y que sea designado como Miembro Independiente del Comité Técnico.

“Moneda de la Inversién” significa la moneda en la que sea realizada la Inversién correspondiente.

“Monto de Reembolso” significa lo que resulte mayor entre (i) el Déficit de Retorno Preferente, y (ii) la cantidad
positiva, en su caso, requerida para que el total de Distribuciones recibidas por los Tenedores, en su conjunto,
sean iguales al Limite de los Tenedores; en el entendido que el total del Monto de Reembolso debido en ningin
caso podra exceder el total de los pagos de Asignaciones de Incentivo recibidos por el Administrador enrelacién
con la Clase correspondiente, menos el Importe del Impuesto del Administrador.

“Moneda del Fondo” significa d6lares la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

“Monto Distribuible” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 11.2 del Contrato de
Fideicomiso.

“Monto de la Emisién Inicial” significa, el monto total en Pesos (sin deducciones) recibido por el Fiduciario
derivado de la Emisién Inicial de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

“Monto Méximo de la Emisién” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el Acta de Emisién.

“NAV” significa valor del activo neto.

“NIIF” significa las Normas Internacionales de Informacién Financiera (International Financial Reporting
Standards o IFRS) segiin las mismas sean emitidas de tiempo en tiempo por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (Infernational Accounting Standards Board).

“Nivel Macro” tiene el significado que se le atribuye en la Seccién “Estructura de la Operacién” del presente
Prospecto.

“Nivel Micro” tiene el significado que se le atribuye en la Seccién “Estructura de la Operacién” del presente
Prospecto.

“OFAC” significa la Oficina de Control de Activos Extranjeros del Departamento de Tesoreria de los Estados
Unidos.

“OPR” significa las obligaciones y procedimientos regulatorios permanentes de Partners Group.

“Pagos a los Tenedores” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 7.3(b) del Contrato
de Fideicomiso.

“Partners Group” o “PG” significa Partners Group AG y sus Afiliadas, sucesores y cesionarios.

“Patrimonio del Fideicomiso” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 2.2 del Contrato
de Fideicomiso.

“PDA” significa el plan de desempefio de la administracién de Partners Group.

“Periodo” significa, para el primer periodo, el periodo que comienza en la fecha del Contrato de Fideicomiso y
termina en la Fecha de Ajuste inmediata siguiente, y para los periodos subsecuentes, el periodo que comienza
el dia siguiente a la Fecha de Ajuste y termina en la Fecha de Ajuste inmediata siguiente.

“Periodo de Inversion” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el inciso (a) de la Seccién 6.2 del
Contrato de Fideicomiso.
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“Persona” significa cualquier persona fisica o persona moral, fideicomiso, asociacién en participacién, sociedad
civil o mercantil, Autoridad Gubernamental o cualquier otra entidad de cualquier naturaleza.

“Persona Exculpada” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 19.1(i) del Contrato de
Fideicomiso.

“Persona Indemnizada” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccion 19.2 del Contrato de
Fideicomiso.

“Persona Independiente” significa cualquier Persona que cumpla con los requisitos del articulo 24, parrafo
segundo, y del articulo 26 de la LMV; en el entendido, de que dicha independencia se calificara respecto de los
Vehiculos de Inversién, de las sociedades a través de las cuales se lleven a cabo Inversiones, de Partners Group,
del Administrador o cualquier Persona Relacionada con dichas entidades.

“Persona Relacionada” significa una “persona relacionada” segiin dicho término se define en la LMV.

“Pesos” o0 “MXN" significa la moneda de curso legal de los Estados Unidos Mexicanos.
“PGCR” significa el riesgo de contraparte de Partners Group.

“PGQM” significa el modelo cuantitativo de Partners Group.

“PIA” significa el plan de incentivo para la administracién de Partners Group.

“Plan de Recompensas de la Administracién” significa el plan de recompensas de la administracién de Partners
Group.

“Politica de Operaciones con Partes Relacionadas” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el
Anexo “E” del Contrato de Fideicomiso.

“Porcentaje de Participacion” significa, respecto de cada fondeo de Usos Autorizados y respecto de cada
Tenedor, una fraccién, el numerador de la cual sera las Aportaciones de cada Tenedor, que hayan sido pagadas
o pagaderas para fondear dichos Usos Autorizados y el denominador de la cual seran las Aportaciones de todos
los Tenedores para fondear dichos Usos Autorizados.

“Porcentaje Especificado” significa el equivalente a (i) 20% de las Inversiones Directas y (ii) 10% de las
Inversiones Secundarias; en el entendido, que el Porcentaje Especificado considerara las Inversiones
subyacentes que se realicen a través de un Cliente Partners Group con el fin de determinar el Porcentaje
Especificado aplicable.

“PPE” significa el plan de participacién para empleados.
“PRA” significa el plan de recompensas de la administracién de Partners Group.

“Presidente” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 4.2(k)(iii) de del Contrato de
Fideicomiso.

“PRIMERA” tiene el significado que se le atribuye en la Seccién “Estructura de la Operaciéon” del presente
Prospecto.

“Proceso de Asignacién de Proyectos Partners Group” significa los siguientes lineamientos de asignacién que
el Administrador y/o sus Afiliadas deberdn seguir para la asignacion de Inversiones entre los Vehiculos
Partners Group, incluyendo programas del mercado privado, mandatos y el Fideicomiso (los “Programas”),
conforme a los cuales cada Inversién es tipicamente asignada a cada Programa que cuente con lineamientos de
inversiéon con capacidad abierta para dicha Inversién en una base pro rata. El Proceso de Asignacién de
Proyectos Partners Group fue creado porque el Administrador y sus Afiliadas administran varios Programas
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discrecionales y no discrecionales, y el Administrador y sus Afiliadas estdin comprometidos a asignar
oportunidades entre los Programas de manera justa y alineada con sus deberes fiduciarios. Conforme al Proceso
de Asignacién de Proyectos Partners Group, el Administrador y/o sus Afiliadas aplicaran las siguientes reglas
generales para mitigar posibles conflictos al momento de asignar oportunidades de inversién:

i.  los intereses de empleados y afiliadas nunca podran ser favorecidos al momento de asignar
oportunidades de inversién subyacentes;

ii.  ningadn Programa u otro cliente, con el cual el Administrador y/o sus Afiliadas tengan un deber
fiduciario, debera ser favorecido por el Administrador y/o sus Afiliadas por encima de otro por
razones de identidad, afiliacion, estructura de comisiones, o atributos similares no relacionados con
razones de inversién respecto de un Programa u otro cliente; y

iii.  cuando surja cualquier conflicto que no sea atendido de manera apropiada mediante las reglas de
asignacion existentes, entonces dicho asunto debera ser sujeto a la consideraciéon del comité de
resolucion de conflictos del Administrador o sus Afiliadas..

“

Programa” tiene el significado que se atribuye a dicho termino en la definicién de “Proceso de Asignacién de
Proyectos Partners Group”.

“Prérroga de Llamada de Capital” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 7.1(f) del
Contrato de Fideicomiso.

“Proveedor de Precios” significa un valuador independiente que cuente con la experiencia y recursos necesarios
para realizar la valuaciéon de los Certificados de conformidad con el Anexo H Bis 5 de la Circular Unica,
autorizado por la CNBV, que actué como proveedor de precios y que lleve a cabo la valuacién de los
Certificados.

“PTS” tendra el significado que se le atribuye a dicho termino en la Seccién “4.2 Enfoque y Proceso de
Inversién” de este Prospecto.

“Reclamo” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 19.2 del Contrato de Fideicomiso.

“Recursos” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 19.2(a) del Contrato de
Fideicomiso.

“Recursos Netos de la Emisién Inicial” significa el monto resultante de restar el Monto de la Emision Inicial y
los Cargos Administrativos de los Certificados menos los Gastos de Emision Inicial pagados por el Fideicomiso.

“Reglamento de la BMV” significa el Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, publicado en el
Boletin de la BMV el 24 de octubre de 1999, segtin el mismo sea modificado y/o adicionado en cualquier
momento.

“Reinversién” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 6.3 del Contrato de Fideicomiso.

“

Reporte Anual” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el inciso (b) de la Seccién 13.4 del
Contrato de Fideicomiso.

“Reporte Trimestral” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el inciso (a) de la Seccién 13.4 del
Contrato de Fideicomiso.

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

“Retorno Preferente” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 11.2(b) del Contrato de
Fideicomiso.




“REC” significa el Registro Federal de Contribuyentes previsto por las disposiciones fiscales mexicanas.

“RLISR” significa el Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta vigente, segtin sea modificado en
cualquier momento.

“RLIVA” significa el Reglamento de la Ley del Impuesto al Valor Agregado, segiin sea modificado y/o
adicionado en cualquier momento.

“RME” significa la Resolucién Misceldnea Fiscal vigente, segtin sea modificada y/o adicionada en cualquier
momento.

“RNV” significa el Registro Nacional de Valores.
“RUG” significa la Seccién Unica del Registro Unico de Garantias Mobiliarias del Registro Pablico de Comercio.
“SAT” significa el Servicio de Administracién Tributaria.

“Secretario” tiene el significado que se atribuye a dicho término en el inciso (k)(iii) de la Seccién 4.2 del Contrato
de Fideicomiso.

“Siefore” significa Sociedades de Inversién Especializada en Fondos para el Retiro.

“Sindicacién Permitida” significa la compra o venta de una Inversién por el Fideicomiso ya sea de o al
Administrador (o a una de sus Afiliadas) o cualquier Vehiculo Partners Group, en el entendido, que dicha
compra o venta se realice (i) a un precio igual al precio pagado por el comprador inicial, (ii) en los mismos
términos (en la medida aplicable) que el comprador inicial, e (iii) inmediatamente después de la fecha de la
compra inicial y antes de la ocurrencia de un evento relevante que afecte directamente el valor de la Inversién.

“Sociedades Promovidas” significa las compafiias, empresas y negocios en los que invierta el Fideicomiso
directa o indirectamente.

“Soluciones para Clientes” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién II. Resumen
Ejecutivo del presente Prospecto.

“STIV” significa el Sistema de Transferencia de Informacién sobre Valores de la CNBV.

“Tasa de Referencia” significa el promedio de las tasas trimestrales por un plazo de 3 meses de depésitos en la
Moneda de la Inversion, segin sean fijados por la Asociaciéon Britdnica de Banqueros (British Bankers’
Association), o segin sea publicado por otro servicio de reporte financiero reconocido, por el periodo
determinado; en el entendido que una tasa trimestral minima de 200 puntos base anual siempre sera aplicada
cuando cualquier tasa trimestral se encuentre por debajo de dicho monto.

“Tenedor” significa cada tenedor de Certificados.

“TIR” significa la tasa interna de retorno.

“Titulo” tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Seccién 3.3 del Contrato de Fideicomiso.
“UNIPRI” significa los Principios para la Inversion Responsable de las Naciones Unidas.

“Usos Autorizados” significa los siguientes usos para los cuales se podra destinar el Patrimonio del
Fideicomiso: (a) pagos relacionados con Inversiones incluyendo el financiamiento de los compromisos en los
Vehiculos de Inversién, Inversiones de Seguimiento, Inversiones Previamente Acordadas; (b) pagar Gastos del
Fideicomiso (c) pagar la Comisién por Administracion, el Cargo Administrativo y el Cargo Organizacional; (d)
pagar cualquier obligacién del Fideicomiso (incluyendo cualquier obligaciéon de indemnizar de conformidad
con la Seccién 19.2 del Contrato de Fideicomiso) y cualquier deuda del Fideicomiso o Vehiculo de Inversién en
términos y del Contrato de Fideicomiso, (e) constituir o reconstituir reservas, conforme a la Clausula X del
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Contrato de Fideicomiso; y (f) realizar cualesquiera otros pagos conforme a los términos del Contrato de
Fideicomiso y el Contrato de Administracion.

“Valor Razonable” significa el valor razonable de las Inversiones, determinado de conformidad con la Seccién
13.1 de acuerdo con NIIF 13 - Medicién del Valor Razonable (IFRS 13 - Fair Value Measurement).

“Valores” significan las acciones, partes sociales, participacion social, corporativa, warrants, opciones, bonos,
obligaciones, y cualquier otro titulo de capital o deuda o arreglos financieros o intereses de cualquier tipo de
Personas, coticen o no ptblicamente o sean facilmente negociables.

“VAR” significa valor en riesgo.
“VDR” significa el ducto Villa de Reyes-Aguascalientes-Guadalajara.

“Vehiculo de Inversiéon” significa cualquier sociedad, fideicomiso, sociedad de responsabilidad limitada, u
cualquier otra sociedad o vehiculo, a través del cual se llevaran a cabo directa o indirectamente las Inversiones,
de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

“Vehiculo Partners Group” significa cualquier Vehiculo de Inversién organizado, administrado, promovido o
controlado por el Administrador o sus Afiliadas.

“Venta de Disolucién” significa todas las ventas y liquidaciones de los activos del Fideicomiso realizadas por
o en beneficio del Fideicomiso en relacién con o en anticipacién de la terminaciéon del Fideicomiso.

“WSS” significa el software Wall Street Suite.
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2. Resumen Ejecutivo

El siguiente resumen proporciona un panorama general de la informacion contenida en el presente Prospecto. No contiene
toda la informacion que deberd considerarse antes de tomar una decision de inversion en los Certificados. Antes de invertir
en los Certificados deberd leer cuidadosamente todo el Prospecto para tener un mejor entendimiento del Fideicomiso y esta
oferta. Incluyendo la informacién contenida en la seccion “I. Informacion General - 3. Factores de Riesgo” del presente
Prospecto.

La Operacién

El propésito de la presente operacion es la constituciéon de un Fideicomiso que emitira certificados bursatiles
fiduciarios de proyectos de inversién a través de una oferta publica restringida en México, y que buscara ofrecer
a los inversionistas la apreciacién a largo plazo de capital invertido a través de la realizaciéon de Inversiones en
Capital Privado a nivel global en, o junto a, los Vehiculos Partners Group e Inversiones selectas en actividades
y proyectos mexicanos.

El Fideicomiso sera administrado externamente por Partners Group Cayman Management IV Limited, una
entidad de reciente creacién con domicilio en las Islas Caimédn. CIBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple
actuara como Fiduciario del Fideicomiso y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero como
Representante Comun de los Tenedores de los Certificados. El Administrador es una entidad perteneciente en
su totalidad a Partners Group Holding AG, junto con sus Afiliadas, (“Partners Group”) y es una Afiliada de
Partners Group AG. Partners Group es una firma de administraciéon de inversiones en mercados de capital
privado a nivel global con méas de USD 78.4 mil millones (MXN 1.46 trillones)? en activos bajo administracién
(“ABA”) en Inversiones en Capital Privado, Inversiones Inmobiliarias Privadas, Inversiones en Infraestructura
Privada e Inversiones en Deuda Privada. Partners Group administra una amplia variedad de cartera
personalizada para una clientela internacional de inversionistas institucionales.

La siguiente grafica describe la estructura corporativa del Administrador:

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

CIBanco, S.A, Institucién
deBanca

PG Cayman Management
IV Limited

Multiple
Administrador de
Inversiones
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l

[Fideicomisos PG / PG Valor Global 2018
Mandatos] CERPI <
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Inversiones
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2Informacioén al 30 de junio de 2018.
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Como se ilustra en la grafica anterior, el Fideicomiso llevara a cabo Inversiones Directas e Inversiones
Secundarias (colectivamente con cualquier Inversién de Seguimiento e Inversiones Previamente Acordadas
relacionadas con éstas, las “Inversiones”), e Inversiones directamente a través de coinversiones junto a otros
Vehiculos Partners Group o indirectamente a través de Vehiculos Partners Group, segiin lo determine el
Administrador de conformidad la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas conforme al Contrato de
Fideicomiso. Los Tenedores, al adquirir Certificados reconocen y acuerdan que el Fideicomiso buscard, en la
medida posible, llevar a cabo inversiones, directa o indirectamente, en actividades o proyectos en México, en
un monto agregado equivalente al monto necesario para evitar que la inversién del Fideicomiso en cualquier
sociedad de inversién especializada en fondos para el retiro (“Siefore”) mexicana, sea considerado como parte
de la cartera de inversion, referida en la disposicién décima sexta fracciéon I inciso D de las disposiciones de
cardcter general que establecen el régimen de inversiéon al que deberdan sujetarse las Siefores (las
“Disposiciones”), a la fecha del presente, o cualquier monto menor en la medida prevista en cualesquier
modificaciones o enmiendas a dichas disposiciones (las “Inversiones Requeridas en México”). El andlisis de
cumplimiento con dicho requerimiento debera ser llevado a cabo al final del Periodo de Inversién o en un
momento posterior de conformidad con las Disposiciones.

Atractivos de Inversion

v Track record exitoso. Aproximadamente USD 25,000,000,000 han sido invertidos siguiendo la misma
estrategia del Fideicomiso (mas de 400 transacciones) con un track record que alcanza una TIR de 22.4%
y un maltiplo de 2.57x3.

v Plataforma global integrada. La asignacién de inversiones aproximada de 60%-80% del compromiso
del Fideicomiso en Inversiones Directas y del 20%-40% del compromiso del Fideicomiso en Inversiones
Secundarias (con cobertura) permite al Fideicomiso capturar oportunidades en cualquier punto del
ciclo. Se anticipa una exposicién diversificada a un portafolio de Inversiones en Capital Privado
globales con una exposiciéon a >400 compaififas en diferentes sectores, regiones, estrategias y
administradores.

v Respaldo institucional*. El Administrador y sus Afiliadas tienen aproximadamente USD 78.4 billones
en ABA con mas de 800 clientes institucionales a nivel global, mas de 1,000 profesionales en 19 oficinas
alrededor del mundo y una estructura de gobierno corporativo sélida.

v Jugador primerizo en Latinoamérica. Partners Group y sus Afiliadas tienen mas de una década de
experiencia en la regién, proveyendo, de manera exitosa, oportunidades de inversién en mercados
privados internacionales a inversionistas en Chile, Colombia y Pert (y, ahora, en México) por medio
de su oferta de fideicomisos. Al dia de hoy, mas de 40 clientes institucionales (~USD 2,000,000,000.00)
en Latinoamérica, incluyendo varios de los fondos de pensiones més grandes de la regiéon, son
inversionistas de los fideicomisos administrados por Partners Group.?

v Solucién a la medida para inversionistas mexicanos. Partners Group estd ofreciendo una soluciéon
personalizada a inversionistas institucionales mexicanos por medio del Fideicomiso, lo cual le permite
a Partners Group y a sus Afiliadas implementar estrategias de inversiéon de acuerdo a las oportunidades

3 El rendimiento pasado no es indicativo de resultados futuros. Solo con fines ilustrativos. No existe certeza de que inversiones similares
sean llevadas a cabo. Fuente: Partners Group (octubre 2018). El rendimiento presentado refleja el rendimiento del modelo y no representa
el rendimiento que cualquier inversionista realmente haya alcanzado. 1 Cifras al 30 de junio de 2018. Las cifras estan basadas en flujos de
efectivo y valuaciones convertidas a USD usando tasas de tipo de cambio fijas en la fecha reportada. Los retornos realizados representan
un célculo de TIR/TVPI de un portafolio teorético basado en flujos de efectivo escalados de inversiones de capital privado realizadas total
o parcialmente asumiendo una asignacion de 70% en Inversiones Directas y 30% en Inversiones Secundarias. Los retornos totales
representan un calculo de TIR/TVPI de un portafolio teorético basado en flujos de efectivo escalados de inversiones de capital privado
asumiendo una asignacién de 70% en Inversiones Directas y 30% en Inversiones Secundarias. Las Inversiones Directas representan
operaciones de compra de acciones privadas directas de pequena y mediana capitalizacién; las Inversiones Secundarias representan todas
las operaciones secundarias. Los porcentajes de desglose de asignacion estdn basados en las cantidades comprometidas en los afios
respectivos.
4 Informaciéon de ABA al 30 de junio de 2018. Informacién de tamaifio del equipo, ntiimero de oficinas y ntiimero de clientes al 30 de junio
de 2018. Fuente: Partners Group al 30 de junio de 2018.
5 Al 30 de septiembre de 2018. Fuente: Partners Group al 30 de septiembre de 2018.
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de mejor valor relativo disponibles a lo largo de las regiones e instrumentos. Partners Group ofrece a
muchos de sus clientes oportunidades para participar en la transferencia de conocimiento y en eventos
educativos. Los inversionistas del Fideicomiso tienen el potencial de establecer una relacién central con
Partners Group a lo largo de mdiltiples clases de activos de mercados privados.

Informacién General de Partners Group

Partners Group Holding AG, entidad controladora del Administrador, se encuentra listada en la Bolsa de
Valores SIX Suiza (SIX Swiss Exchange) y tiene una capitalizacién de mercado de aproximadamente $20.7 mil
millones de francos suizos (aproximadamente MXN 400.0 trillones)® (tasa al contado de MXN 19.08 por CHF)’.
En conjunto, los empleados de Partners Group siguen siendo los mayores accionistas a través de la propiedad
de acciones u opciones proporcionadas por el plan de participacion de capital de la empresa.

Partners Group es un administrador independiente de inversiones en mercados de capital privado a nivel
global que pertenece a sus empleados en medida significativa. La firma presta servicios a mas de 800
inversionistas institucionales a nivel mundial que buscan un desempefio atractivo para sus inversiones a través
de los mercados privados para sus mas de 100 millones de beneficiarios8. Partners Group tiene ABA por USD
78.4 billones (MXN $1.46 trillones)? y emplea a mas de 1,000 profesionales! en 19 oficinas alrededor del mundo.

Partners Group extrae el potencial de los mercados privados invirtiendo, financiando y desarrollando
excelentes empresas, inmuebles deseables e infraestructura esencial; y crea valor en sus inversiones
participando en estas como propietario responsable, activo y de largo plazo. Desde su origen en 1996, la firma
ha invertido aproximadamente USD 90 miles de millones!! en capital social privado, inmuebles privados, deuda
privada e infraestructura privada por cuenta de sus clientes.

La cobertura global y presencia local de Partners Group, aunadas a sus profundos conocimientos sobre la
industria en los mercados de capital privado, le permiten a la firma trabajar exitosamente con lideres y
empresarios industriales en todos los mercados claves. A través de un equipo global de gran escala, ha
establecido una vasta red de empresarios, expertos en industrias y administradores de mercados privados
alrededor del mundo, que le proporciona acceso a multiples oportunidades de inversién. La firma mantiene
una perspectiva de inversion a largo plazo que le permite crear valor en sus inversiones en representacién de
sus clientes a través de expansiones y mejoras operativas. Esta perspectiva es extensiva a todas las clases de
activos en los mercados privados y se enfoca en invertir en activos de calidad con potencial de crecimiento y
desarrollo.

A fin de establecer puntos de referencia para las oportunidades de inversion a nivel global, Partners Group
identifica las areas de los mercados privados que cuentan con mayor potencial de inversién en las condiciones
de mercado imperantes y delimita los sectores, regiones y estrategias que probablemente ofreceran mayor valor
en comparacion con otros segmentos. Esta vision descendiente de las oportunidades de inversién mas atractivas
en los mercados privados a nivel global, combinada con la capacidad ascendiente de la firma para identificar y
desarrollar las inversiones mas prometedoras en los mercados locales, se ha traducido en un sélido desempefio
superior a lo largo de més de dos décadas.

Las cambiantes condiciones de mercado, al igual que las tendencias transformativas y regionales, pueden
afectar el atractivo de distintos sectores e industrias. Por tanto, Partners Group realiza regularmente diversos
andlisis para identificar y delimitar adn mas las estrategias sectoriales, regionales e industriales que
probablemente ofreceran mayor valor en comparacioén con otros segmentos en un momento dado. Aunque la

6 Al 30 de septiembre de 2018.
7 Al 30 de septiembre de 2018.
8 Al 30 de septiembre de 2018.
9 El total de activos bajo administracion de todas las Afiliadas de Partners Group asciende a EUR 67.1 miles de millones, equivalentes a
USD 78.44 miles de millones, CHF 77.8 miles de millones y GBP 59.4 miles de millones, con base en cifras no auditadas al 30 de junio de
2018.
10 A1 30 de junio de 2018.
11 Al 30 de septiembre de 2018.
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perspectiva de valor relativo ofrece el potencial de identificar los retornos mas atractivos vistos de manera
ascendiente, requiere un complejo conjunto de habilidades y tinicamente puede ser implementada exitosamente
de manera ascendiente por un amplio equipo global integrado que cuente con una vasta red en la industria,
con un soélido flujo de operaciones y con experiencia en mdltiples ciclos econémicos. Los profesionales en
inversiones de Partners Group evaltan miles de oportunidades de inversién al afio. El riguroso proceso de
seleccién de inversiones de la firma implica que esta solo invierte en una pequefia fraccién de este flujo de
operaciones, permitiendo que los inversionistas se beneficien de las inversiones de mayor calidad y con el mejor
potencial de creaciéon de valor.

El giro de negocios principal de la firma es la administracién de inversiones en mercados privados alrededor del
mundo. Partners Group considera que su independencia y su enfoque en la administracién discrecional de
inversiones alinean de mejor manera sus intereses con los de sus clientes y minimizan los posibles conflictos de
intereses, permitiendo al mismo tiempo que la firma canalice eficientemente sus habilidades y recursos a prestar el
mejor servicio posible a sus clientes.

Partners Group estd comprometido a forjar relaciones de largo plazo basadas en la confianza con sus clientes y
socios de negocios. En reconocimiento de este principio y del éxito de la firma en general, desde 2008 Partners
Group ha recibido mas de 70 premios de parte de organizaciones independientes. A continuacién, se enuncian
algunos ejemplos de estos premios'*:

¢ Premios Globales PERE 2017 (2017 Global PERE Awards) - Firma Secundaria #1 del Afio - Global;

e Premios al Inversionista de Deuda Privada 2017(Private Debt Investor Awards 2017) - Operacién #1 del
Afo: Asia-Pacifico;

¢ Premios al Inversionista de Capital Privado 2017(Private Equity International Awards 2017)- Firma #1
del Afio en Suiza;

e Premios al Inversionista en Infraestructura 2016 (Infrastructure Investor Awards 2016) - Inversionista
Energético del Afio #1: Asia-Pacifico;

e Premios al Inversionista en Infraestructura 2016 (Infrastructure Investor Awards 2016) - 1* Operacién
PPP del Afio: Asia-Pacifico;

e Premios Globales PERE 2016 (2016 Global PERE Awards) - Firma Secundaria #1 del Afio;

e Premios al Inversionista de Deuda Privada 2016 (Private Debt Investor Awards 2016)- Operaciéon #1 del
Afio - Europa;

e Premios al Inversionista de Deuda Privada 2016 (Private Debt Investor Awards 2016)- Operaciéon #1 del
Ao - Asia;

e Premios Globales PERE 2015 (2015 Global PERE Awards) - Multi-administrador #1 del Afio - Asia,
Europa, América del Norte; y

e Premios Internacionales de Capital Privado 2015 (Private Equity International Awards 2015) - Empresa
#1 del Afio en el Mercado Medio de América del Norte.

Panorama General del Capital Privado (Private Equity)

A diferencia de los fondos que se limitan a un sector en particular del mercado de capital privado, el Fideicomiso
implementara una estrategia de “valor relativo” (“relative value”) disefiada para identificar sistematicamente e
invertir en los segmentos mds atractivos de los tipos de activos en el tiempo.

En afios recientes el capital privado se ha convertido en un elemento crucial de las estrategias de inversién de
muchas instituciones e individuos con capital. Como un tipo de activo, el capital privado ha superado
constantemente los mercados de capital pablico en el largo plazo. Adicionalmente, agregar capital privado al
portafolio de inversion tradicional ofrece la oportunidad de reducir el riesgo a través de la diversificacién,
incrementando la eficiencia del portafolio.

12 Fuente: Partners Group (2018). Unicamente para fines informativos.
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El mercado privado a nivel mundial es diverso y puede dividirse en varios segmentos diferentes, cada uno
pudiendo manifestar caracteristicas distintas, basadas en combinaciones de varios factores. Estos segmentos
pueden ser definidos por, entre otras cosas, el tipo de inversién (i.e., directa, segundaria, etc.), la etapa de
inversion (i.e., adquisicién, capital de riesgo), la regién geogréfica (i.e., América, Europa y Asia-Pacifico) y época
de las inversiones. El Fideicomiso tiene la capacidad de perseguir las mejores oportunidades en todo el espectro
de capital privado - una ventaja competitiva clave del Fideicomiso.

Inversiones Directas. Las Inversiones Directas son inversiones privadas directamente en sociedades operativas
selectas. Estas oportunidades de inversion frecuentemente se originan a través de relaciones en la industria, con
instituciones financieras y con inversionistas institucionales; y a menudo fluyen hacia los inversionistas que
cuentan con un determinado conjunto de habilidades o contactos, asi como con capital disponible. El éxito de
la inversién directa requiere, por lo tanto, una amplia red de capital privado, un flujo de operaciones de calidad
y la capacidad de evaluar criticamente cada oportunidad. La duracién de las Inversiones Directas puede variar,
pero normalmente se abandonan en un plazo de 4 a 6 afios. Partners Group emplea el mayor equipo interno de
Creacion de Valor de la Industria (“CVI”) entre las empresas de mediana capitalizacién, lo que le permite
aumentar y mejorar sus empresas operativas individuales (“Sociedades Promovidas”) a través de iniciativas
especificas. Las caracteristicas tipicas incluyen:

e Exposicién personalizada: las Inversiones Directas ofrecen a los inversionistas la posibilidad de
aumentar selectivamente su exposicién a ciertas compafias, industrias o regiones geogréficas. Este tipo
de exposicién selectiva puede ser un buen complemento para una cartera principal de fondos de capital
riesgo, ya que permite a los inversionistas personalizar su cartera total con mas precisién de lo que es
posible con las inversiones de fondos de capital riesgo tnicamente.

e Reduccién de comisiones y gastos: las Inversiones Directas representan un excelente valor para los
inversionistas debido a su reducido costo. Por lo general, las oportunidades de inversién directa no
asumen las comisiones de administracién adicionales, ni las comisiones por desempefio que se
evaluarian si las inversiones se hubieran llevado a cabo a través de fondos de capital privado
subyacente. Por lo tanto, para una exposicién equivalente al capital privado, las Inversiones Directas
realizadas a través del Fideicomiso normalmente ofrecerdn costos mas bajos que otras inversiones de
fondos y (al eliminar un nivel de comisiones) costos significativamente mas bajos que las estructuras
de fondos de fondos. Esto aumenta el potencial de rendimiento para los inversionistas en Inversiones
Directas.

Inversiones Secundarias de Inflexién. Las Inversiones Secundarias son participaciones en fondos de capital
privado ya existentes que se adquieren en el mercado secundario. Las “Inversiones Secundarias de Inflexiéon”
son Inversiones Secundarias en fondos cuya antigiiedad generalmente oscila entre 2 y 5 afios y de los que se ha
invertido menos del 70%, cuando el administrador del fondo atin estd efectuando nuevas inversiones y
promoviendo las inversiones existentes. Como resultado de ello, la identificacién de fondos de capital privado
bien posicionados y administrados que apenas hayan entrado en su etapa de creacién de valor, contintia siendo
un elemento clave del éxito de la inversién. Las Inversiones Secundarias de Inflexién generalmente tienen una
duracién de entre 5 y 10 afos. Las caracteristicas tipicas incluyen:

e Potencial significativo de creacion de valor: en las Inversiones Secundarias de Inflexion, las Sociedades
Promovidas pueden ser mantenidas al costo o justo por encima de éste, a pesar de los importantes
avances operativos y/o financieros de dichas sociedades. Por lo tanto, el valor del activo neto (“NAV”)
de una Inversién Secundaria de Inflexién a menudo no refleja el valor total de los activos subyacentes.
La adquisicién de dichos fondos a valor del NAV, o con un descuento sobre el NAV, crea valor
inmediato para los inversionistas y ofrece la posibilidad de creacién de valor adicional en los afios
siguientes.

e Reduccién de la curva J: la "curva J" o "curva de rendimiento" describe el patrén tipico de desarrollo
del valor de los nuevos fondos de capital privado. En los primeros afios de vida de un fondo, el valor
del NAYV suele disminuir moderadamente, ya que las comisiones y gastos relacionados con la inversién
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se incurren antes de que se hayan realizado ganancias derivadas de la inversién. A medida que los
vencimientos de los fondos y las Sociedades Promovidas se venden, la tendencia suele invertirse con el
aumento del NAV y de las distribuciones.

Curva de rentabilidad més favorable: las Inversiones Secundarias de Inflexién permiten a los
inversionistas evitar las comisiones de administracién que se pagan al inicio de la existencia del fondo,
conservando al mismo tiempo la mayor parte o todo el potencial de crecimiento de las inversiones

subyacentes.

Inversiones Secundarias Maduras. Las Inversiones Secundarias Maduras son Inversiones Secundarias en

fondos que generalmente tienen més de cinco afios de antigiiedad y més del 70% invertido. A diferencia de las
Inversiones Secundarias de Inflexién, los fondos adquiridos como Inversiones Secundarias Maduras
generalmente mantienen varias Sociedades Promovidas maduras y esperan hacer pocas o ninguna nueva
inversién. En lugar de ello, el administrador del fondo se centra en promover y desinvertir las inversiones
existentes. Por lo tanto, el éxito en Inversiones Secundarias Maduras estd impulsado principalmente por el
analisis financiero de portafolio existente, el precio pagado y el entorno de salida, en lugar de en la capacidad
del administrador del fondo para crear valor adicional. Las Inversiones Secundarias Maduras suelen tener
menos de seis afios de duracién. Las caracteristicas tipicas incluyen:

Periodos de tenencia mds cortos: los fondos de capital privado adquiridos como Inversiones
Secundarias Maduras se encuentran en o cerca de la fase de captacién, lo que significa que los
inversionistas reciben distribuciones de efectivo mas rapidamente que con las Inversiones Secundarias
de Inflexién

Flujos de efectivo mdas seguros: dada la antigiiedad de los portafolios de Inversiones Secundarias
Maduras, los valores de diversas Sociedades Promovidas ya han sido registrados y se reflejan en el
NAYV del fondo al momento de la operacién Secundaria. Debido a la visibilidad del portafolio, los flujos
de efectivo que se realizaran pueden estar mejor determinados que con Inversiones Secundarias de
Inflexién. Aun asi, el rendimiento de las Inversiones Secundarias Maduras depende del precio al que
se compre el portafolio y de la disponibilidad de opciones para salir de las inversiones en el corto plazo.
Prevencion del efecto de curva J: los fondos adquiridos como Inversiones Secundarias Maduras suelen
tener altos niveles de inversién, Sociedades Promovidas maduras y se compran con descuentos
sustanciales sobre el valor del NAV. Por consiguiente, por lo general no muestran un patrén de
desarrollo de valor de la curva J.

Lineamientos de Inversién y Limitaciones

Para implementar la estrategia de inversion, el Fideicomiso estaré sujeto a los Lineamientos de Inversion, los
cuales no podran ser modificados sin previo consentimiento de la Asamblea de Tenedores.

Objetivo:

El objetivo de inversioén del Fideicomiso es crear una cartera de capital Privado-
diversificada a nivel mundial junto con inmuebles privados, infraestructura
privada y deuda privada sobre una base oportunista (colectivamente, las
“Inversiones en Capital Privado”) a través de Inversiones Directas e
Inversiones Secundarias, y directamente a través de coinversiones junto con
otros Vehiculos Partners Group o indirectamente a través de Vehiculos Partners
Group, todas implementadas de acuerdo con la evaluacién de valor relativo del
Administrador.

Tipo de Inversién: Inversiones Directas: 60%-80% (70% como objetivo)
Inversiones Secundarias: 20%-40% (30% como objetivo)
Tipo de Activos: Inversiones en Capital Privado.
Region: América del Norte: 15%-60%
Europa: 15%-60%
Asia/Resto del Mundo: 10%-40% (incluyendo Inversiones Requeridas

en México)
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Cualquier Inversién que no cumpla con los Lineamientos de Inversion, requerira la aprobacién de la Asamblea
de Tenedores.

Partners Group cuenta con un proceso de seleccién de inversiones estructurado y utiliza la perspectiva del valor
relativo en todas las etapas de dicho proceso. Cada comité de Inversiéon en Capital Privado especializado es
responsable de practicar una auditoria preliminar de todas las oportunidades de inversién relevantes y de
preparar propuestas y recomendaciones para el Comité de Inversiéon Global. Los profesionales en inversiones
de la firma analizan las oportunidades de inversién evaludndolas frente a puntos de referencia histéricos,
informacion actual de los portafolios existentes de Partners Group y bases de datos de inversion propias. Este
analisis comparativo es posible en raz6n del considerable alcance de las actividades de inversién y la vasta red
de administradores e inversionistas de capital privado de Partners Group. Las decisiones de inversién
definitivas reflejan una evaluacién tanto micro como macro del valor relativo (es decir, al nivel de una inversién
en lo individual y al nivel del segmento de inversiones).

Partners Group considera que el éxito de una inversién radica en el uso de un enfoque activo en la generaciéon
de operaciones, en la conviccién de que, a mayor nimero de oportunidades originadas, mayor selectividad por
parte del inversionista. Por esta razén, los miembros del equipo de Soluciones para Clientes y los equipos de
auditoria preliminar tienen objetivos en cuanto a la generacién de operaciones. Al formalizar las
responsabilidades de generacién de operaciones, Partners Group enfatiza la importancia de la generacién de
operaciones en el proceso de inversion. Esto facilita la existencia de un amplio flujo de operaciones para la
firma, considerada como un todo. Partners Group ha desarrollado una vasta red de administradores e
inversionistas en capital privado alrededor del mundo, misma que le proporciona acceso a una multitud de
fuentes de oportunidades de inversién. Cada oportunidad de inversion es evaluada individualmente por los
profesionales en inversiones de Partners Group de conformidad con un proceso de seleccién estructurado.

Partners Group se apega a un proceso estructurado de seleccién de inversiones en todo el mundo que consta
de cinco pasos, algunos de los cuales pueden ocurrir en forma simultdnea. Las siguientes graficas muestran el
proceso general de seleccién de inversiones, asi como el proceso detallado de seleccién de Inversiones Directas
e Inversiones Secundarias de Partners Group:

Proceso General

Originacidn Pre-seleccidn Due diligence (1) Due diligence (2) Monitoreo
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Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente.
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Inversiones Directas
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estructura de la transaccién, andlisis comparativo y
establecimiento de puntos de referencia, andlisis del
retorno
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Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente.
Inversiones Secundarias
Auditoria preliminar (1) Auditoria preliminar (2) Monitoreo
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Equipo de 23 expertos en inversiones analizan a fondo
lo siguiente en términos cualitativos y cuantitativos con
base en la valuacion individual de cada empresa:

Modelo y valuacién basados en el escenario

Andlisis comparativo
Andlisis cualitativo (DAFO)
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Oferta indicativa

Participacion continua del comité de inversion

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente.
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Retornos

El objetivo de inversion del Fideicomiso es crear un portafolio de Inversiones en Capital Privado-diversificado
a nivel global a través de Inversiones Directas e Inversiones Secundarias, y, directamente través de
coinversiones junto con otros Vehiculos Partners Group o indirectamente, a través de Vehiculos Partners
Group, todos implementados de acuerdo con la evaluacién de valor relativo del Administrador.

La siguiente tabla muestra los objetivos de retorno neto del portafolio del Fideicomiso en los puntos minimo,
medio y alto del escenario base:3

Objetivos de retorno

Escenario estandar

Punto minimo del rango 11%
Punto intermedio del rango 13%
Punto alto del rango 16%

Las Inversiones se llevaran a cabo con informacién disponible al momento de realizar dicha Inversién, la cual
podra estar sujeta a cambios y, por lo tanto, la tasa interna de retorno (“TIR”) final de las mismas podria variar
significativamente.

El desempefio de las Inversiones del Fideicomiso podria diferir de nuestras proyecciones. No se puede asegurar
que la TIR que efectivamente alcancen los Tenedores sera igual o que exceda el objetivo de rendimiento
establecido en el presente. El objetivo de rendimiento es meramente indicativo y no se debera interpretar como
una garantia de los resultados que efectivamente logre el Fideicomiso.

Calendario de Inversion y Desinversion

El Fideicomiso tiene la intencién de hacer Inversiones durante un periodo de cinco afios contados a partir de la
Fecha de Emisién Inicial (el “Periodo de Inversién”). El monto a invertirse, el ritmo al que el mismo se invertira
y la fecha en la que se llevaran a cabo las Inversiones dependerd de diversos factores, incluyendo: (i) las
condiciones de mercado, incluyendo los niveles de oferta y demanda, la competencia y el precio; (ii) la
disponibilidad de financiamiento; (iii) las consideraciones de orden econémico, financiero, social y de otra
indole que puedan afectar a las Inversiones; y (iv) los demas factores que el Administrador pudiere tomar en
consideracion al evaluar una posible Inversién. No hay garantia de que el total de las cantidades asignadas a
las inversiones sera invertido.

Para informacién en el Periodo de Inversion vea la Seccioén “I1I. Estructura de la Operacion - 4. Plan de Negocios,
andlisis y calendario de inversiones y desinversiones” del presente Prospecto.

Coinversion

En la medida en que dichas Inversiones sean acordes con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas y
con los Lineamientos de Inversion establecidos en el Contrato de Fideicomiso, el Administrador podra instruir
al Fideicomiso que lleve a cabo Inversiones, (i) directamente, (ii) a través de coinversiones junto con otros
Vehiculos Partners Group, o (iii) indirectamente a través de cualquier Vehiculo Partners Group. En relacién con
cualquier coinversién realizada conforme a lo dispuesto anteriormente, los Vehiculos Partners Group acuerdan
pagatr, a prorrata y de conformidad con un monto que no exceda su compromiso con cualquier inversién, los
gastos de inversioén y pagos de indemnizacién relacionadas con dicha inversion.

13 No existe certeza de que los objetivos serdn alcanzados.
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Lineas de Suscripcion; Garantias

El Fideicomiso, directamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso o a través de cualesquier Vehiculos de
Inversién, podrd contratar una o varias Lineas de Suscripciéon para cumplir con los Fines del Fideicomiso,
conforme a los términos y condiciones prevalecientes en el mercado en la fecha en que adquieran dichos
préstamos. Salvo que se obtenga la aprobacién de la Asamblea de Tenedores, el Fideicomiso no podréa incurrir
en financiamientos (distintos al endeudamiento incurrido en relacién con operaciones de cobertura permitidas)
que tuvieren como resultado que el endeudamiento pendiente de pago del Fideicomiso exceda lo que resulte
mayor entre (i) el 10% del Monto Maximo de la Emisién, o (ii) lo que resulte menor del 25% del Monto Méximo
de la Emisiony el 100% de la suma de los Compromisos Restantes de los Tenedores.

Las cantidades que se obtengan en forma de préstamos, apalancamiento o endeudamiento en relacién con las
Lineas de Suscripcién no excederan el Compromiso Restante de los Tenedores.

El Administrador podrd, a su entera discrecién, causar que el Fideicomiso garantice Lineas de Suscripcién u
otras extensiones de créditos otorgadas a cualquier Vehiculo de Inversién, potencial o existente, (o a cualquier
subsidiaria del mismo), asi como garantizar con, constituir garantias o gravamenes sobre, o de cualquier otro
modo grave los activos del Fideicomiso en relacién con Lineas de Suscripcién y otras obligaciones de los
Vehiculos de Inversién (incluyendo cualesquier tipo de obligaciones contingentes tales como, pagos por
ganancias futuras, acuerdos de custodia, cartas de crédito, hipotecas o prendas).

Para una descripcién a detalle de las Lineas de Suscripcién y de las Garantias, vea la Secciéon “III. Estructura de
la Operacion - 3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso”.

Compromiso Partners Group; Aportaciones

El Administrador o sus Afiliadas, se comprometen con el Fideicomiso por cantidad equivalente al 2%
compromiso total de los Tenedores (distintos al Administrador o sus Afiliadas, segiin sea aplicable, el
“Compromiso del Administrador”), dicho monto sera utilizado para Usos Autorizados junto con las
Aportaciones realizadas por los Tenedores conforme a los términos previstos en el Contrato de Fideicomiso. El
Compromiso del Administrador podra ser financiado por medio de tenencia de Certificados, caso en el cual el
Administrador sera tratado como un Tenedor para propoésitos del Contrato de Fideicomiso, excepto para todo
aquello relativo a la determinaciéon del Compromiso de los Tenedores y del Porcentaje de Participacion de los
Tenedores.

Para efectos del Compromiso del Administrador, la definicién de Afiliada deberd, cuando se use en referencia
al Administrador, incluir a cualesquier gerentes, consejeros, administradores o empleados del Administrador
o de cualquiera de sus Afiliadas, y cualquier Afiliada de dichas Personas.

Los Tenedores y el Administrador estaran obligados a realizar Aportaciones al Fideicomiso, en la Moneda de
la Inversiéon en efectivo y libres de cualquier cargo bancario, para ser utilizadas conforme a los Usos
Autorizados en los tiempos y montos determinados por el Administrador de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso, de manera que el Porcentaje de Participacién de los Tenedores (excluyendo al
Administrador o sus Afiliadas) respecto del pago de dichos Usos Autorizados sea de 98%; en el entendido, que
el Administrador realizard Aportaciones al Fideicomiso, denominadas en la Moneda de la Inversién, para ser
utilizadas conforme a los Usos Autorizados en los tiempos y montos que el Administrador considere necesario
para que (i) los montos aportados por los Tenedores y el Administrador en relacién con los Usos Autorizados
sean aportados simultdneamente, y (ii) el Porcentaje de Participaciéon del Administrador en relacién con el pago
de dichos Usos Autorizados sea 2%. Los Tenedores y el Administrador deberén realizar dichas Aportaciones al
Fideicomiso en proporcién a sus Compromisos Restantes.

Para una descripcion a detalle del Compromiso del Administrador vea la Seccion “II. La Oferta - 1.30 Compromiso
del Administrador”.

42




Contratos de la Operacion

Los contratos de la operacion son el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracién, mismos que se
adjuntan al presente como Anexo 3 y Anexo 5, respectivamente.

1. EIl Contrato de Fideicomiso

Con fecha 18 de diciembre de 2018, Partners Group Cayman IV Limited, como fideicomitente,
administrador y fideicomisario en segundo lugar; el Fiduciario, en tal carécter, y el Representante
Comun, en tal carédcter, celebraron el Contrato de Fideicomiso Irrevocable namero CIB/3188,
denominado Partners Group Global Value 2018 CERPI, que emitiré certificados bursétiles fiduciarios
de proyectos de inversion y llevara a cabo Inversiones en Capital Privado a nivel global a través de
Inversiones de linea tnica, Inversiones en Vehiculos Partners Group e Inversiones selectas en entidades
y activos mexicanos, de conformidad con los Lineamientos de Inversién y los Documentos de la
Emisién, mediante la emisién de Certificados bajo el mecanismo de Llamadas de Capital.

Para mayor detalle acerca del Fideicomiso, ver el Contrato de Fideicomiso Anexo al presente como
Anexo 3.

Gobierno Corporativo del Fideicomiso

Los 6rganos de gobierno del Contrato de Fideicomiso son la Asamblea de Tenedores y el Comité
Técnico. Ambos 6rganos estaran sujetos a las disposiciones del Contrato de Fideicomiso y de la CNBV.

Adicionalmente, el Fideicomiso establece mecanismos para proteger los intereses de los Tenedores.
Dichos mecanismos incluyen la participacion de los Tenedores en dicha Asamblea de Tenedores y el
derecho de los Tenedores a designar a miembros del Comité Técnico. Asi mismo, de conformidad con
la Ley Aplicable, el Fideicomiso establece ciertos derechos de minoria en favor de los Tenedores.

Para mayor detalle acerca del Gobierno Corporativo del Fideicomiso y de la Proteccion a los Intereses
de los Tenedores, ver el Contrato de Fideicomiso adjunto al presente como Anexo 3.

2. Contrato de Administracion

Con fecha 18 de diciembre de 2018, el Administrador y el Fiduciario del Contrato de Fideicomiso,
celebraron un Contrato de Administracién en el cual el Fiduciario nombré al Administrador, y el
Administrador acepté el nombramiento hecho por el Fiduciario, para llevar a cabo y cumplir con todas
las obligaciones a cargo del Administrador establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en el Contrato
de Administracion.

Para mayor detalle acerca del Contrato de Administraciéon, ver “IIl. Estructura de la Operacion - 3.2
Resumen del Contrato de Administracion” en el presente Prospecto y el Contrato de Administracién
adjunto al presente como Anexo 5.

Llamadas de Capital

El Fiduciario podra, de conformidad con las instrucciones por escrito del Administrador, en cualquier momento
durante el Periodo de Inversion, requerir a los Tenedores que realicen Aportaciones de capital en efectivo en la
Moneda de la Inversién, al Fideicomiso, para los Usos Autorizados que el Administrador determine de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el Acta de Emision (cada uno de dichos requerimientos, una
“Llamada de Capital”); en el entendido, que el Fiduciario podra realizar Llamadas de Capital después de que
termine el Periodo de Inversién para cualquier Uso Autorizado requerido (incluyendo, sin limitacién, realizar
Inversiones de Seguimiento e Inversiones Previamente Acordadas y para pagar cualesquier cantidades debidas
bajo cualquier Linea de Suscripcién), pero no podré utilizar los recursos de dichas Llamadas de Capital para
fondear nuevas Inversiones. Previo a llevar a cabo cualquier Llamada de Capital, con la instruccion previa y
por escrito del Administrador, o de un acreedor bajo una Linea de Suscripcién, como sea aplicable, el Fiduciario
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debera realizar todas los actos necesarios para (i) llevar a cabo una actualizacién de la inscripcién de los
Certificados en el Registro Nacional de Valores (“RNV”) para reflejar todos los Certificados en circulacién
emitidos al amparo del Contrato de Fideicomiso y el Acta de Emisiéon (incluyendo aquellos que se emitan
conforme a la Emisién Adicional respectiva) de conformidad con el tercer parrafo de la fraccién II del articulo
14 de la Circular Unica, y (i) llevar a cabo el canje del Titulo depositado en Indeval, por un nuevo Titulo que
documente todos los Certificados en circulacién y depositar dicho Titulo en Indeval. El monto total de las

Llamadas de Capital de los Certificados no podra exceder del Monto Maximo de la Emision.
A continuacion, se esquematiza el proceso de Llamadas de Capital:

Proceso de Llamadas de Capital

5 Dias Habiles

Fecha de Registro Actunlizacion del

Publicacion del Las obligaciones N
Aviso relacionadas con la Titulo

El Fiduciario hace Lnmeda de Capital Trasla obtencidn de
piblico el Aviso de serdn vinculantes para la autorizacion por
Llamada de Capital, cada Tenedor que sea P?ﬂf dela CNBV, El
que posteriocrments el Tenedor registrado Titalo se ad“?fhz“m
se publica cada dos de Certificados en la y depositara en
Dias Habiles. Indeval.

fecha de cierre.

1 Dia Habil
_—

2 Dias Habiles
_—

s
2 Dias Habiles

B
Approx. 1-2 Dias Habiles

Approx. 1-2 Dias Habiles

Fecha Ex-Derecho Fecha Limite de Fecha de la Emision

Entrega de la A partir de esta fecha Suscripeion Adicional
Instruccion cualquier  adquitiente  de Fecha limite para hacer Fecha limite para hacer
Certificados no tendrd el ofertas para la suscripcion ofertas para la
H  Administrader derecho de suscribir y pagar de los Cestificados que suscipcicn  de  los
entrega una los Certificados que sean serén objeto de la Emision Certificados  de la
instruceion de emitidos en la Emisién Adicional. Emision Adicional
Uamada de Capital Adicional comrespondiente v,
al Fiduciario. £

consecuentemente, serd sujeto
ala dilucion punitiva descrita
en el Contrato de Fideicomiso.

Para mayor detalle acerca de la mecanica, operacién, tiempos, términos y consecuencias del incumplimiento de
una Llamada de Capital, ver la seccion “III. Estructura de la Operacion - 3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso-

Llamadas de Capital” del presente Prospecto.
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3. Factores de Riesgo

La adquisicién de los Certificados por un Tenedor conlleva un alto grado de riesgo. Al evaluar la posible
adquisicién de los Certificados, los posibles Tenedores deben analizar y evaluar cuidadosamente toda la
informacion contenida en este Prospecto y tomar en consideracién, entre otras cosas, los riesgos que podrian
afectar al Fideicomitente, al Administrador, a los Vehiculos de Inversién y/o al Fideicomiso y, por tanto, las
Distribuciones efectuadas a los Tenedores, incluyendo los factores de riesgo descritos a continuacién. Los
riesgos descritos en esta seccién no son los tnicos que podrian afectar a los Certificados. Las Inversiones en los
Certificados estan sujetas a otros riesgos, incluyendo, sin limitacién, riesgos que actualmente se desconocen, no
estdn previstos o no se consideran significativos, pero que aun asi podrian tener un efecto adverso sobre los
Certificados, sobre el Patrimonio del Fideicomiso o sobre la situacion financiera del Fideicomitente, del
Administrador, de los Vehiculos de Inversién y/o del Fideicomiso y, por tanto, sobre la capacidad de efectuar
Distribuciones a los Tenedores.

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

Los posibles inversionistas deben basar la decisién en cuanto a si invertir en los Certificados con base en su
propio analisis de las consideraciones legales, fiscales, financieras y de otro tipo que pudieren aplicar,
incluyendo las ventajas de dicha Inversién, los riesgos relacionados con la misma y los objetivos de cada
inversionista. Los posibles inversionistas no deben considerar el contenido de este Prospecto como una
recomendacion en materia legal, fiscal o de Inversién, y se les recomienda consultar a sus propios asesores con
respecto a la adquisicién o enajenacién de los Certificados o su participacién en los mismos.

3.1 Riesgos relacionados con la situacion econdémica y politica de México.
Situacion Politica en México y las elecciones presidenciales en 2018

El congreso mexicano ha aprobado reformas estructurales significativas en los tltimos afios, incluyendo
modificaciones constitucionales que han liberalizado ciertas dreas de la economia, incluyendo el sector
energético. Se espera que todas estas reformas estructurales impulsen el crecimiento econémico de México en
el mediano y largo plazo. Sin embrago, este pudiera no ser el caso. El Administrador no puede predecir con
exactitud si ocurrirdn cambios en la politica gubernamental y econémica de México que pudieran afectar
positiva o negativamente las operaciones del Fideicomiso. Las elecciones presidenciales mexicanas se llevaron
a cabo el 1 de julio de 2018, lo que resulté en un cambio en la administracién. Durante su camparia, Andrés
Manuel Loépez Obrador expresd, entre otras cosas, su deseo de modificar y/o dar por terminadas ciertas
reformas estructurales. No puede haber seguridad en las predicciones de cémo se llevara a cabo la nueva
administracién; cualquier medida adoptada por la nueva administracién podria tener resultados inciertos e
impactos sobre el futuro desempefio del Fideicomiso. Adicionalmente, eventos y cambios, incluyendo las
elecciones presidenciales de 2018, y cualquier inestabilidad en la politica o economia mexicana, pueden
impactar el futuro desempeno del Fideicomiso. El alcance de dicho impacto no puede ser predicho con
exactitud. No existe garantia de que la estabilidad relativa del actual ambiente politico mexicano contintie en el
futuro.

Riesgos politicos, econdmicos, legales y regulatorios en México

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

Inversion minima requerida en México.

El Administrador esté requerido a instruir al Fideicomiso a llevar a cabo inversiones, directa o directamente, en
actividades o proyectos en México en un monto agregado igual al monto necesario (a la fecha este es de 10%
del Monto Maximo de la Emisién), para evitar que la inversién en el Fideicomiso por cualesquier Siefore
requiera ser tomada en cuenta en el portafolio de inversién de dicha Siefore, segtin lo indicado en la disposicién
decima sexta fraccién I inciso (d) de las Disposiciones Que Establecen El Régimen De Inversion Al Que Deberan
Sujetarse Las Siefores a la fecha del presente, o cualquier monto menos en la medida que sea indicado en
cualesquier modificacién o reforma a dichas disposiciones. El andlisis de cumplimiento con dicho
requerimiento deberd ser llevado a cabo al término del Periodo de Inversiéon. Esto puede obligar al
Administrador a ordenar al Fideicomiso que realice inversiones (i) que sean inconsistentes con su enfoque de
valor relativo y/o (ii) con rendimientos por debajo de la meta. Este requisito puede afectar la capacidad del
Fideicomiso para rendimientos objetivo.

El resultado del Referéndum del Reino Unido en relacion con su salida de la Unién Europea podria tener un efecto
adverso en la actividad econdmica en México

El 23 de junio de 2016, se aprobd por mayoria de votos en un referéndum nacional la salida del Reino Unido de
la Unién Europea. El referéndum tenia caracter consultivo, y los términos de cualquier salida estdn sujetos a un
periodo de negociacién que podria durar cuando menos dos afios a partir de que el gobierno del Reino Unido
inicie formalmente el proceso de salida. No obstante lo anterior, el referéndum ha creado una incertidumbre
significativa respecto a la relacion futura entre el Reino Unido y la Unién Europea, incluyendo respecto a las
leyes y disposiciones que seran aplicables en la medida que el Reino Unido determine cuales leyes de la Unién
Europea reemplazar o replicar en el evento de su salida. El referéndum también ha dado lugar a que otros
gobiernos de la Unién Europea consideren salirse. Estos eventos, o la percepcién de cualquiera de ellos pudiese
ocurrir, han tenido y contindan teniendo, un efecto material adverso en las condiciones econémicas mundiales
y en la estabilidad de los mercados financieros globales. Ademas, estos podrian reducir significativamente la
liquidez de los mercados globales y restringir la capacidad de ciertos participantes clave del mercado para
operar en ciertos mercados financieros. Cualquiera de estos factores podria causar una reduccién de la actividad
econdmica en México y restringir el acceso a capital y/o financiamiento del Fideicomiso, lo cual podria tener
un efecto material adverso en las Inversiones del Fideicomiso, su condicién financiera y el resultado de sus
operaciones, asi como reducir el valor de las inversiones del Fideicomiso. Adicionalmente, la capacidad del
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Fideicomiso para encontrar y asegurar oportunidades de inversién atractivas, asi como el desempefio de
Inversiones realizadas, podria verse afectada adversamente.

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

Las inversiones en México conllevan riesgos significativos, incluyendo el riesgo de que se decreten leyes
expropiatorias o de nacionalizacién o se impongan controles cambiarios, impuestos, inflacionarios,
hiperinflacionarios, de riesgo de tipo de cambio, de riesgo crediticio, dentro de otras restricciones
gubernamentales o politicas. El Fideicomiso estard constituido de conformidad con las leyes de México y
algunas de sus operaciones y activos estardn ubicados en México. Como consecuencia de lo anterior, la situacién
financiera y los resultados de operacién del Fideicomiso y/o de los Vehiculos de Inversién podrian verse
afectados en forma negativa.

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

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

Insequridad en México

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

Adicionalmente, es posible que el Banco de México aumente la tasa de interés de referencia. Por lo tanto, si el
Fideicomiso, los Vehiculos de Inversion o las Sociedad Promovidas, incurren en endeudamiento denominado
en MXN en el futuro, podria ser a una tasa de interés elevada, lo cual podria tener un efecto adverso en el
desempefio financiero del Fideicomiso.

Acontecimientos en otros paises podrian tener un efecto adverso en la economia mexicana, el desempeiio de los
Vehiculos de Inversion y las Sociedades Promovidas subyacente, asi como el desempeiio financiero del Fideicomiso

La economia mexicana podria ser, en diversos grados, afectada por las condiciones de mercado y econémicas a
nivel global, por las condiciones de mercado y econémicas en otros paises con economias emergentes, asi como
por las condiciones de mercado y econémicas de socios comerciales importantes, en particular Estados Unidos,
cuyo mercado representa mas del 80% de las exportaciones de México. Incluso cuando las condiciones
econdmicas en otros paises pueden variar significativamente respecto de las condiciones econémicas en México,
las reacciones de los inversionistas frente a los acontecimientos en otros paises podrian tener un efecto adverso
en el valor de mercado de los Vehiculos de Inversion en México. En afios recientes, por ejemplo, los precios de
la deuda y los valores mexicanos cayeron sustancialmente como resultado de acontecimientos en Rusia, Asia,
y Brasil. En particular, las condiciones econémicas en México estdn altamente correlacionadas con las
condiciones econémicas en Estados Unidos como resultado del Tratado de Libre Comercio de América del
Norte, o TLCAN y alto nivel de actividad econémica entre los dos paises. Las condiciones econémicas adversas
en Estados Unidos, o la terminacién o renegociaciéon de TLCAN, segtn lo propuesto por la administracion
actual, u otros eventos relacionados, podrian llegar a tener un efecto adverso en la economia mexicana. México,
Estados Unidos y Canad4 alcanzaron un acuerdo para revisar el TLCAN y celebrar un nuevo acuerdo trilateral
denominado Tratado México-Estados Unidos-Canada o T-MEC. El T-MEC requiere ser aprobado por el
congreso de los tres paises. No existe certeza de los términos y condiciones finales del T-MEC, ni de cuando
entrard en vigor, o certeza con relacién a si el mismo entrara en vigor. El Administrador no puede garantizar
que los acontecimientos en otros paises no tendran un efecto adverso en el desempefio financiero del
Fideicomiso, ademaés, no existe garantia que el TLCAN no sera renegociado o terminado. Ademas, el impacto
negativo de dichos eventos en la economia mexicana podria afectar de forma adversa los negocios del
Fideicomiso y, en consecuencia, reducir las cantidades disponibles para pagar Distribuciones bajo los
Certificados.

Riesgos y legislacion ambiental; la requlacion ambiental existente y futura podria afectar de manera adversa las
operaciones de las Sociedades Promovidas.

Aquellas inversiones en Sociedades Promovidas en las que existan riesgos o contingencias ambientales previas
a la Inversion por parte de los Vehiculos de Inversioén, podrian generar riesgos y responsabilidades ambientales,
incluyendo polvo, ruido o fugas de sustancias contaminantes del sitio de operaciones, asi como generar
responsabilidad legal por la subsanacién en materia ambiental.

Las leyes, reglamentos e iniciativas reglamentarias en materia ambiental juegan un papel importante en los
negocios del Fideicomiso y, por lo tanto, podrian tener un impacto importante sobre el desempefio de las
Sociedades Promovidas. En el pasado, gastos llevados a cabo por compafiias para remediar o cumplir con la
regulacion ambiental han impactado de manera adversa los rendimientos de la inversién las mismas. El
Fideicomiso podra invertir en entidades y negocios que se encuentren sujetos a leyes, reglamentos, requisitos y
permisos ambientales, de salud y seguridad, cambiantes y cada vez maés rigurosos.

No se puede asegurar que todos los costos y riesgos relacionados con el cumplimiento de las leyes y
reglamentos ambientales podran ser identificados. Leyes ambientales, reglamentos y requisitos de permisos
mas rigurosos podrian imponer sustanciales costos adicionales a las Sociedades Promovidas en las que invierta
cada Vehiculo de Inversién. El cumplimiento con dichos requisitos ambientales, actuales o futuros, no
asegurard que las operaciones de las entidades y negocios subyacentes en los que Fideicomiso invierta no
ocasionardn un dafio al ambiente y/o a las personas, o que dichas entidades o negocios no estaran obligados a
incurrir en gastos ambientales adicionales no previstos. Méas atn, el incumplimiento con cualquiera de dichos
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requisitos podria tener un efecto material adverso sobre las Sociedades Promovidas, y no existe ninguna
garantfa que dichas Sociedades Promovidas cumplirdn en todo momento con la totalidad de las leyes,
reglamentos y requisitos ambientales aplicables. Las practicas pasadas u operaciones futuras de las Sociedades
Promovidas en las que el Fideicomiso invierta también podrian resultar en lesiones personales importantes o
demandas de dafio a propiedad, mismas que podrian tener un efecto material adverso sobre la condicién
financiera de los negocios en los que el Fideicomiso invierta, y por lo tanto en el Fideicomiso y su desempefio
financiero.

Impacto de la volatilidad del precio del petrdleo en la economia mexicana

El crecimiento econémico en México no sélo depende de la exportacién de los bienes manufacturados, sino
también de las exportaciones de commodities, en particular de petréleo. El ingreso total del petrdleo representa
una parte sustancial de los ingresos del sector ptublico. Como resultado de lo anterior, e incluso cuando el
gobierno ha celebrado contratos de cobertura para cubrir parcialmente sus ingresos de petréleo, la economia
mexicana es susceptible a fluctuaciones en el precio del petréleo y otros commodities y a fluctuaciones de
moneda. Estas fluctuaciones podrian tener un efecto material adverso sobre el negocio de los Vehiculos de
Inversién y el desempeftio financiero del Fideicomiso.

Los cambios en las leyes y regulaciones gubernamentales mexicanas pueden afectar adversamente al Fideicomiso.

El Fideicomiso se rige por las leyes mexicanas. Como resultado, el Fideicomiso, ciertas Inversiones y los
Tenedores podrian estar sujetos a riesgos politicos, econémicos, legales y regulatorios especificos de México. El
gobierno federal mexicano ha ejercido, y continta ejerciendo, una influencia significativa sobre la economia
mexicana. En consecuencia, las acciones y politicas ptiblicas del gobierno federal mexicano en materia de
economia, empresas estatales e instituciones financieras controladas, financiadas o influenciadas por el estado
podrian tener un impacto significativo en las entidades privadas en general y en nosotros en particular, asi
como en las condiciones del mercado.

Los cambios en las regulaciones federales o estatales, que estan fuera de nuestro control, podrian tener un efecto
material en nuestras estrategias de inversién, el desempefio del Fideicomiso o la capacidad de los Tenedores
para cumplir con sus obligaciones. No se puede garantizar que las leyes o reglamentos se adoptaran, aplicaran
o interpretaran de forma que no tengan un efecto material adverso en el Fideicomiso.

3.2 Riesgos relacionados con el Capital Privado.

Todas las Inversiones en el mercado privado corren el riesgo de perder el capital. No puede haber garantia o
declaraciones de que el Fideicomiso o cualquiera de sus inversiones logren sus respectivos objetivos. Una
inversioén en el Fideicomiso es altamente especulativa e involucra ciertos riesgos que los posibles Tenedores y
sus asesores profesionales deben considerar cuidadosamente antes de suscribir los Certificados, algunos (pero
no todos) de los cuales se discuten a continuacién:

Riesgos de inversion en general

Las Inversiones del Fideicomiso pueden incluir técnicas de Inversiéon altamente especulativas, portafolios
altamente concentrados, posiciones de control y no control y/o Inversiones iliquidas. Esta es una oferta de
activos no especificados, y los inversionistas no tendran la oportunidad de evaluar activos especificos antes de
invertir. Debido a la naturaleza especializada del Fideicomiso, una Inversién en el Fideicomiso puede no ser
adecuada para ciertos inversionistas y, en cualquier caso, una Inversién en el Fideicomiso debe constituir solo
una parte limitada del portafolio total de un inversionista. No se puede garantizar que (i) el Fideicomiso tendra
ganancias, (ii) habra efectivo disponible para Distribuciones, (iii) el ingreso del Fideicomiso excedera sus gastos,
(iv) el valor del activo neto del Fideicomiso aumentard y (v) los Tenedores no sufrirdn una pérdida total de su
Inversién en el Fideicomiso.
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Inversiones iliquidas y a largo plazo

Toda inversién en el Fideicomiso involucra un compromiso a largo plazo con ninguna garantia de que se
obtendra un retorno. Se prevé que las inversiones del Fideicomiso seran iliquidas y no existe ninguna garantia
de que el Fideicomiso lograra generar rendimientos para los inversionistas, ni que los rendimientos que genere
seran proporcionales a los riesgos asociados con las inversiones que se pretende llevar a cabo. Tampoco se
puede garantizar que la metodologia empleada por el Administrador para evaluar los perfiles de rendimiento
ajustado al riesgo de las inversiones cumplira con los objetivos Fideicomiso. Es posible que en algunos casos el
Fideicomiso tenga prohibido por ley o por disposicién contractual vender ciertas inversiones durante cierto
plazo o esté sujeto a restricciones con respecto a la venta de dichas inversiones. La ausencia de un mercado
formado para ciertas inversiones también podria ocasionar que dichas inversiones resulten iliquidas. El valor
realizable de una inversién altamente iliquida en un determinado momento podria ser inferior al valor
intrinseco de la misma. Ademas, la liquidaciéon de algunos tipos de inversiones efectuadas por el Fideicomiso
podria tomar una considerable cantidad de tiempo. Como resultado de lo anterior, es posible que el Fideicomiso
no logre cumplir con sus objetivos si se ve imposibilitado para vender o enajenar sus inversiones a precios
atractivos, o no logre implementar alguna de sus estrategias de desinversion.

La inversion en el Fideicomiso tinicamente es adecuada para inversionistas sofisticados, los Tenedores deberdn
contar con la capacidad financiera para entender y aceptar el alcance de los riesgos y la falta de liquidez
inherentes a las inversiones en el Fideicomiso. Los potenciales inversionistas deben consultar a sus asesores
profesionales para que éstos los ayuden a evaluar los méritos y riesgos legales, fiscales, regulatorios, contables
y financieros de las inversiones en el Fideicomiso a la luz de sus propias circunstancias y su propia situacién
financiera. Ademas, en algunos casos limitados es posible que los Tenedores reciban Distribuciones en especie
de inversiones no liquidas.

Aunque es posible que ciertas inversiones realizadas por el Fideicomiso generen ingresos constantes, es posible
que el capital invertido no sea devuelto y que las ganancias generadas por una inversioén, en su caso, no se
realicen sino hasta que las inversiones se vendan parcial o totalmente. Las inversiones del Fideicomiso son
especulativas y no existe ninguna garantia de que el Fideicomiso devolverd a los inversionistas el capital
invertido o que efectuard distribuciones. A pesar de que el Fideicomiso puede vender en cualquier momento
las inversiones, usualmente dichas inversiones serdn vendidas varios afios después de su adquisiciéon. En
términos generales el Fideicomiso no podrd vender sus inversiones al publico a menos que los valores
correspondientes se encuentren inscritos de conformidad con la legislacién en materia de valores aplicable o
estén exentos del requisito de inscripcion. Ademads, es posible que en algunos casos el Fideicomiso tenga
prohibido por ley o por disposicién contractual vender determinados valores durante cierto plazo, lo cual
podria impedirle aprovechar la existencia de precios de mercado favorables. En vista de estas limitaciones en
materia de liquidez, que son enunciativas mas no limitativas, en términos generales el Fideicomiso no podra
realizar los retornos generados por una inversién sino hasta que venda dicha inversién. Ademas, la falta de
liquidez podria persistir aunque las entidades subyacentes se inscriban en alguna bolsa de valores. No existe
ninguna garantia de que el Fideicomiso lograra vender sus inversiones a los precios y en los momentos en que
desee hacerlo, por lo que los inversionistas deben prever la posibilidad de no que no reciban retornos sobre su
capital durante un periodo prolongado aun y cuando las inversiones del Fideicomiso sean exitosas. Algunas de
las inversiones efectuadas por el Fideicomiso pueden consistir en valores que coticen entre el publico
inversionista. Dichas inversiones podrian estar sujetas a riesgos relacionados con la situacién econémica o
politica, con las tasas de interés y con otros factores, cualquiera de los cuales podria afectar en forma adversa
los precios de mercado de dichas inversiones.

Posible ausencia de oportunidades de inversion

El éxito del Fideicomiso dependerd de la capacidad del Administrador y de sus Afiliadas para identificar y
seleccionar oportunidades de inversién adecuadas, asi como de la capacidad del Fideicomiso para adquirir
dichas inversiones. La disponibilidad de oportunidades de inversion estard sujeta a las condiciones de mercado
y a otros factores fuera del control del Fideicomiso y el Administrador. La industria de las adquisiciones
apalancadas y las Inversiones en Capital Privado, en la cual participara el Fideicomiso, es sumamente
competitiva. En la adquisicién de Inversiones, el Fideicomiso estard compitiendo con sociedades promovidas,
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instituciones financieras y otros inversionistas institucionales, asi como con fondos de capital privado, fondos
de cobertura y otros fondos de inversion. Es posible que estos inversionistas presenten ofertas de compra que
compitan con las ofertas presentadas por el Administrador y sus Afiliadas. Asimismo, la competencia podria
ocasionar que los precios y términos de las inversiones efectuadas sean menos favorables para el Fideicomiso
que los precios y términos que hubiera podido obtener bajo otras circunstancias. No existe ninguna garantia de
que el Fideicomiso lograra cumplir con sus objetivos en materia de inversiéon o de que lograra invertir la
totalidad del capital comprometido. Tampoco existe ninguna garantia de que el Fideicomiso lograra vender sus
inversiones a precios de valuacién atractivos. El Fideicomiso podria incurrir en comisiones y gastos
significativos para identificar, evaluar e intentar llevar a cabo una adquisicién que no sea concluida en tltima
instancia, incluyendo comisiones y gastos por concepto de auditoria, transportacién y viaticos, incluyendo en
procesos de compra prolongados.

Plazo de inversién mayor que el plazo del Fideicomiso

Es posible que el Fideicomiso no logre vender algunas de sus inversiones en términos favorables antes de
disolverse al término de su plazo o por otras causas. A pesar de que el Administrador espera que las inversiones
se vendan antes de la disolucién del Fideicomiso o puedan distribuirse en especie al momento de dicha
disolucién, es posible que el Fideicomiso tenga que vender sus inversiones en un momento que no fuera
favorable o en forma expedita como resultado de su disolucién.

Niumero de inversiones limitado

El Fideicomiso puede participar en un nimero de inversiones relativamente limitado y, por lo tanto, el retorno
total del Fideicomiso puede verse afectado sustancialmente en forma adversa si tan s6lo una de sus inversiones
reporta un desempefio desfavorable. Las inversiones del Fideicomiso se concentraran en un reducido nimero
de sectores y regiones geograficas en México. Salvo por lo previsto en los Lineamientos de Inversién y en el
Contrato de Fideicomiso, las inversiones del Fideicomiso no estin sujetas a requisitos en materia de
diversificacion en términos de tamarfio, regién geografica, tipo de activos o sector. Si el Fideicomiso llega a
contar con posiciones en inversiones que excedan de los limites previstos y no logra vender, ceder o sindicar
dichas posiciones excedentes, se verd obligado a conservar durante un plazo indefinido sus participaciones
excedentes en tales inversiones. Lo anterior podria ocasionar que las inversiones del Fideicomiso se vean sobre
concentradas en ciertas empresas. En la medida en que las inversiones del Fideicomiso se concentren en una
determinada empresa, inversion o region geografica, el valor de dichas inversiones serd mas susceptible a
fluctuaciones derivadas de la existencia de condiciones econémicas o de negocios adversas. Para que el
Fideicomiso obtenga retornos atractivos serd necesario que una o varias de sus inversiones reporten altos
niveles de desempefio. No existe ninguna garantia de que esto Gltimo sera el caso.

Riesgo economico y de mercado

El Fideicomiso y sus Inversiones pueden verse afectados por la situacién econémica y politica y por las
condiciones del mercado tanto a nivel global como en las jurisdicciones y los sectores en que invierte u opera,
incluyendo factores relacionados con las tasas de interés, la disponibilidad de crédito, los tipos de cambio y las
barreras comerciales. Estos factores se encuentran fuera del control del Administrador y podrian afectar en
forma adversa la liquidez y el valor de las inversiones del Fideicomiso y podrian limitar la capacidad de este
altimo para efectuar nuevas inversiones atractivas. Aun subsisten condiciones que comenzaron hace
aproximadamente siete afios en el mercado de los créditos hipotecarios subprime y en otros sectores de los
mercados de renta fija, que han provocado fugas de capital, faltas de liquidez y volatilidades considerables en
los mercados financieros a nivel global. Estos acontecimientos han dado lugar a una importante contraccién en
la disponibilidad de crédito y a un aumento en los costos de financiamiento de las empresas, imponiendo
considerables barreras para la celebracion de nuevas operaciones apalancadas, y, aunados a la disminucion del
valor de los instrumentos de capital y deuda, han afectado en forma adversa a la industria del capital privado.
Aunque los mercados financieros han mostrado indicios intermitentes de mejoria, la situacién econémica a
nivel global atn no es 6ptima y, en la medida en que no mejore, puede afectar en forma adversa las inversiones
del Fideicomiso. La existencia de condiciones de mercado dificiles podria provocar disminuciones en el valor o
el desempefio de las inversiones del Fideicomiso o afectar negativamente la capacidad de este para recaudar o
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desplegar capital, cualquiera de lo cual podria afectar en forma adversa los retornos percibidos por los
Tenedores. Las inversiones efectuadas por el Fideicomiso pueden involucrar altos riesgos financieros y de
negocios que podrian generar pérdidas significativas. Los posibles inversionistas no deben invertir en el
Fideicomiso a menos que estén preparados para afrontar las consecuencias de la pérdida de todo o parte de su
capital.

Disponibilidad de financiamiento

En la mayoria de los casos, la capacidad del Fideicomiso para invertir en Sociedades Promovidas dependeré de
que cuente con acceso a Lineas de Suscripciéon en la medida necesaria o adecuada para efectuar dichas
inversiones, asi como de los términos de dichas Lineas de Suscripcién. Por ejemplo, de tiempo en tiempo el
mercado de las operaciones de capital privado se ha visto afectado por la reducida disponibilidad de
financiamiento subordinado o no subordinado para este tipo de operaciones. La disminucién de la
disponibilidad de financiamiento (o el aumento de las tasas de interés), ya sea debido a cambios adversos en la
situaciéon econémica o en los mercados financieros, o la disminucién de la inclinacién de riesgo de los
proveedores de financiamiento, podria afectar la capacidad del Fideicomiso para celebrar este tipo de
operaciones y podra tener un efecto adverso en los retornos obtenidos por el mismo.

Inversiones apalancadas

Se prevé que entre las inversiones que lleve a cabo el Fideicomiso se invierta en empresas cuyas estructuras de
capital estén altamente apalancadas (ademds del apalancamiento relacionado con la participaciéon del
Fideicomiso en dicha inversién). Estas inversiones son, por naturaleza, mas sensibles a las disminuciones en los
ingresos y a los aumentos en los gastos y en las tasas de interés. Las empresas apalancadas pueden estar sujetas
a obligaciones contractuales impuestas por acreditantes (o por acreditantes distintos del Fideicomiso, segtin el
caso), las cuales pueden restringir sus actividades o su capacidad para efectuar adquisiciones estratégicas o
para obtener financiamiento adicional. Ademas, las empresas apalancadas pueden estar sujetas a restricciones
con respecto al pago de intereses y otras distribuciones. En caso que se den circunstancias que prohiban a una
empresa efectuar distribuciones durante cierto periodo de tiempo, las cantidades y los plazos de los retornos
del Fideicomiso podrian verse afectados.

Aunque el Administrador procurara utilizar apalancamiento de manera prudente, el apalancamiento de sus
inversiones incrementara el nivel de exposicién de las Sociedades Promovidas a factores econémicos adversos
tales como desaceleracién econémica o el deterioro de las industrias a las que pertenecen. Ademas, en la medida
permitida por las leyes y los reglamentos aplicables, los valores adquiridos por el Fideicomiso por lo general,
Unicamente tendran prelacion superior (si acaso) a la de los valores representativos del capital de las Sociedades
Promovidas y tendran en cualquier otro supuesto una prelacién méas baja dentro de una estructura de capital
compleja. Debido a lo anterior, dichos valores estardn sujetos a un alto riesgo de pérdida si la situacion
financiera de la emisora se deteriora o si la emisora incumple con los términos de algtn financiamiento y el
proveedor de dicho financiamiento decide hacer valer sus derechos como acreedor. En algunos casos las causas
de incumplimiento pueden derivarse de hechos que no estén directamente relacionados con la acreditada.

La capacidad del Fideicomiso para obtener tasas de retorno atractivas dependeré en parte de su capacidad para
obtener acceso a suficientes fuentes de financiamiento a tasas de interés igualmente atractivas. El incremento
de las tasas de interés o los margenes por riesgo exigidos por los proveedores de financiamiento podria
encarecer el costo de financiamiento de las inversiones del Fideicomiso y podria afectar la capacidad del
Fideicomiso para competir por la adquisicién de inversiones frente a otros posibles compradores que cuenten
costos de financiamiento mas bajos. Es posible que una porcién del financiamiento destinado a efectuar
inversiones se obtenga mediante la colocacion de instrumentos de deuda de alto rendimiento en los mercados
de capitales. La disponibilidad de capital en los mercados de deuda de alto rendimiento es sumamente volatil
y es posible que haya ocasiones en las que el Fideicomiso no logre obtener acceso a dichos mercados a tasas
atractivas o del todo para efectuar una inversion.

Partners Group normalmente no emplea el apalancamiento a nivel de fondos. Ademads, la empresa tampoco
utiliza el apalancamiento a nivel de la operacién. La empresa cierra selectivamente los flujos de caja a corto
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plazo con un crédito puente a corto plazo; sin embargo, los compromisos de la empresa se reservan para el
crédito puente. Por lo general, los servicios de enlace se utilizan para gestionar las corrientes de efectivo y las
distribuciones del fondo. Tenga en cuenta que el crédito puente no agrega riesgo adicional a la cartera, ya que
el financiamiento estd cubierto en su totalidad por compromisos no financiados y por lo tanto, pueden
reembolsados en cualquier momento si es necesario.

Lineas de Suscripcion

Es posible que el Fideicomiso, conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador, con cargo
al Patrimonio del Fideicomiso o a través de cualquier Vehiculo de Inversién, obtenga una o varias lineas de
suscripcion para efectuar Inversiones o pagar Comisiones por Administracién, Gastos del Fideicomiso o
pasivos, en cada caso. Igualmente, el Fideicomiso podrd garantizar financiamientos u otras extensiones de
crédito, asi como constituir gravamenes u otorgar prendas sobre sus activos en relacién con su endeudamiento
o el endeudamiento de terceros (incluyendo Sociedades Promovidas y entidades a través de las cuales efecttie
Inversiones). En términos generales, si el Fideicomiso obtiene una Linea de Suscripcién los recursos derivados
de las disposiciones que efecttie con cargo a dicha Linea de Crédito se destinardn a cubrir las necesidades
temporales de capital de trabajo del Fideicomiso. Por otro lado las Llamadas de Capital que efecttie el
Fideicomiso, incluyendo las Llamadas de Capital para el pago de intereses sobre sus Lineas de Crédito, se
consolidardn en mayores y menos frecuentes Llamadas de Capital (aunque las fechas y los montos de las
mismas varien). No existen restricciones en cuanto al plazo de vigencia de las garantias otorgadas por el mismo.
Los intereses y demads costos relacionados con dichos créditos y con las garantias constituirdn gastos del
Fideicomiso y, por lo tanto, pueden afectar los retornos netos del Fideicomiso. En la medida en que el
Fideicomiso no logre obtener o deje de tener acceso a una Linea de Suscripcién, o que el Administrador decida
no utilizarla, el Administrador podra llamar montos conforme al Compromisos Restantes de los Tenedores y
conservarlos a manera de reserva durante un periodo limitado para efectuar Inversiones, pagar comisiones y
gastos y cubrir otras necesidades de capital que se presenten en el futuro.

No puede garantizarse que el Fideicomiso pueda obtener deuda o que el endeudamiento se encuentre
disponible para el Fideicomiso en términos atractivos o en los términos que podria estar disponible en el
mercado para los competidores. En la medida en que el endeudamiento se encuentre disponible para el
Fideicomiso, no puede garantizarse que dicho endeudamiento sera otorgado en términos favorables para el
Fideicomiso, incluso respecto a las tasas de interés.

En caso de que las inversiones del Fideicomiso no puedan generar suficiente liquidez para cumplir con los
pagos del capital e intereses sobre el endeudamiento del Fideicomiso, asi como pagar otros gastos de operaciéon
del Fideicomiso, el capital del Fideicomiso podria perderse y se podria reducir el rendimiento de sus
inversiones. Ademads, la presencia de deuda crea riesgos adicionales significativos, tales como: (i) los
acreditantes o prestamista u otras partes de crédito podrian tener derechos para participar en ciertas decisiones
relacionadas con la administracién del Fideicomiso o sus inversiones, (ii) las obligaciones financieras del
Fideicomiso bajo dicha deuda deberan de ser cubiertas con anterioridad a que los Tenedores puedan recibir
devoluciones, en caso de haberlas, amparadas por sus Certificados y (iii) el flujo de efectivo de las operaciones
puede ser insuficiente para pagar el servicio de la deuda del Fideicomiso, lo que podria ocasionar que se realicen
llamadas de capital a los Tenedores o que se lleve a cabo la ejecucion de las garantias otorgada por el
Fideicomiso para asegurar sus obligaciones bajo dicha deuda. Cualquier incapacidad del Fideicomiso para
cubrir tales créditos podria resultar en una reduccién del valor del activo neto de los Tenedores.

Naturaleza de las Sociedades Promovidas

Las Inversiones del Fideicomiso incluiran exposicién directa e indirecta en diversas Sociedades Promovidas.
Esto puede incluir a las Sociedades Promovidas en las primeras fases de desarrollo, que pueden ser altamente
riesgosas debido a la falta de un historial operativo significativo, lineas de productos completamente
desarrolladas, administracién experimentada o un mercado comprobado para sus productos. Las inversiones
del Fideicomiso también pueden incluir Sociedades Promovidas que estan en un estado de peligro, tienen un
historial deficiente y/o estdn en proceso de reestructura o cambios en la administracién, y no puede haber
ninguna garantia de que dicha reestructura o cambios seran exitosos. La administracién de dichas Sociedades
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Promovidas puede depender de una o una pequena cantidad de personas clave, y la pérdida de los servicios
de cualquiera de estas personas puede afectar negativamente el desempefio de dichas Sociedades Promovidas.

Inversiones en empresas incipientes

El Fideicomiso puede efectuar inversiones en empresas que se encuentran las etapas iniciales de desarrollo.
Estas empresas frecuentemente se caracterizan por contar con poco historial operativo, por ofrecer nuevas
tecnologias y productos, por participar en mercados de rapida evolucion y por contar con directivos que tienen
poco tiempo trabajando como equipo, todo lo cual dificulta la evaluacién de estas oportunidades de inversion.
Para que estas empresas puedan obtener y mantener el éxito, sus administraciones tendran que adoptar e
implementar las mejores estrategias en materia de mercadotecnia, finanzas y otros aspectos operativos. Estas
empresas también estan sujetas a otros importantes riesgos operativos, incluyendo la falta de certidumbre con
respecto a la aceptacion de mercado de sus productos o servicios; el alto riesgo regulatorio asociado con
modelos de negocio, productos y servicios nuevos, no probados y/o no comprobados; la existencia de altos
niveles de competencia con otras empresas ubicadas en posiciones similares; niveles de capitalizacién mas bajos
y menores recursos financieros y la posibilidad de enfrentar rdpidos cambios organizacionales o estratégicos.
También es posible que corta historia operativa de estas empresas no proporcione bases suficientes para evaluar
su desempefio futuro y en muchos casos, aquellas que se encuentran en operacién, tienen flujos de efectivo
negativos. Ademas, las empresas en crecimiento pueden ser mas susceptibles a los efectos macroeconémicos y
a la desaceleracion de la industria en la que participan.

Aunque el Administrador procuraré ser consistente con su proceso de auditoria de compra (due diligence) en
relacién con la evaluacién de una oportunidad de inversion (ya sea que dicha Inversién se trate de valores de
entidades que se encuentren en las etapas iniciales de su desarrollo, compafiias pequefas, o cualesquier otras),
no se puede asegurar que las pérdidas generadas por estas entidades seran compensadas por ganancias (en
caso de existir) obtenidas por otras inversiones del Fideicomiso, lo que a su vez podria tener un efecto material
adverso sobre el desempefio del Fideicomiso, y por lo tanto en su capacidad para llevar a cabo Distribuciones.

Inversiones en empresas que participan en industrias requladas

Algunas industrias se encuentran altamente reguladas. En la medida en que el Fideicomiso efectte inversiones
en empresas sujetas a un nivel de regulacién mayor que el de otras industrias en general, dichas inversiones
podrian conllevar riesgos adicionales en comparacion con las inversiones en otras empresas. Reformas a las
Leyes Aplicables, o los cambios en la interpretacién de la Ley Aplicable, podria dar lugar a un incremento en el
costo asociado con su cumplimiento o a la necesidad de efectuar inversiones de capital adicionales. Si una
Sociedad Promovida no cumple con estos requisitos legales, podria incurrir en responsabilidad civil o penal y
hacerse acreedora a la imposicién de sanciones. Las Sociedades Promovidas podrian verse afectadas en forma
adversa y significativa por cambios o reformas a las leyes y reglamentos aplicables, o por cambios en la
interpretacién judicial o administrativa de las leyes y reglamentos vigentes, que tengan como resultado la
imposicién de requisitos mds exhaustivos o estrictos a dicha sociedad. El gobierno mexicano tiene amplias
facultades discrecionales para implementar reglamentos que pueden afectar las actividades de una Sociedad
Promovida y los gobiernos pueden verse influenciados por consideraciones de orden politico y pueden tomar
decisiones que afecten en forma adversa las actividades de una Sociedad Promovida.

Conflictos laborales y huelgas

Es posible que algunas Sociedades Promovidas cuenten con personal sindicalizado al amparo de contratos
colectivos de trabajo, lo cual podria sujetar las actividades y relaciones de trabajo de dichas emisoras a complejas
leyes y reglamentos sobre la materia. Ademas, las operaciones y la rentabilidad de cualquier Sociedad
Promovida podrian verse afectadas si dicha sociedad se ve involucrada en conflictos laborales. También cabe
la posibilidad de que alguna Sociedad Promovida no logre renegociar en términos favorables sus contratos
colectivos tras el vencimiento de los mismos y que como consecuencia alguna o varias de las instalaciones de
dicha sociedad experimenten paros debidos a dificultades o demoras durante el proceso de renegociacion.
Cualquier paro en una o varias de las instalaciones de una Sociedad Promovida podria tener un efecto adverso
significativo en las actividades, los resultados de operacién y la situacién financiera de dicha sociedad. Ademas,

54



cualquiera de los problemas antes descritos podria sujetar al Fideicomiso a la atencién de medios y escrutinio
publico, lo cual podria afectar adversamente la capacidad del Fideicomiso para implementar sus objetivos de
inversion.

Inversiones en la industria de los medios de comunicacion y telecomunicaciones.

El Fideicomiso puede efectuar inversiones en Sociedades Promovidas pertenecientes a la industria de los
medios de comunicacion y telecomunicaciones, incluyendo en nuevos medios de comunicacién. La industria
de los medios de comunicacién y telecomunicaciones esta sujeta al riesgo de la promulgacién de regulaciéon
adversa. Los proveedores de servicios de acceso a internet y servicios satelitales estan sujetos a diversos niveles
de regulacién en México por parte de la Comisién Federal de Telecomunicaciones y otras entidades, asi como
por parte de entidades similares en otros paises. Dichas leyes estdn y durante la tltima década han sido
politizadas y por lo tanto han variado significativamente. Se espera que se contintien promulgando reformas
legales y nuevas medidas regulatorias significativas adicionales, y no existe garantia alguna de que las
actividades de las Sociedades Promovidas no se verdn afectadas en forma adversa por dichas leyes futuras,
medidas regulatorias o la desregulacién, incluyendo la introduccién de disposiciones similares a las contenidas
en las reglas sobre la Proteccién y Promocién de la Apertura del Internet (Protecting and Promoting the Open
Internet) de los Estados Unidos, mejor conocidas como reglas de "Neutralidad del Internet". Ademas, la
industria de los medios de comunicacién en México estd controlada por unos cuantos participantes, lo cual
genera fuertes presiones competitivas e impone crecientes barreras para incursionar en la industria en general.
En virtud de que las industrias relacionadas con los medios de comunicacion también estdn expuestas a cambios
en la tecnologia, las Sociedades Promovidas pertenecientes a estas industrias pueden enfrentar competencia de
parte de las tecnologias que otras entidades estdn desarrollando o que desarrollen en el futuro, lo cual podria
ocasionar que los productos y servicios ofrecidos por las Sociedades Promovidas se vuelvan obsoletos.

Inversiones en sociedades en proceso de reestructuracion

El Fideicomiso puede efectuar inversiones en Sociedades Promovidas que estén enfrentando o se prevea que
van a enfrentar problemas financieros. Es posible que estas Sociedades Promovidas no logren superar dichos
problemas y por lo tanto se declaren en concurso mercantil o quiebra. En algunos casos inversiones de esta
naturaleza podrian exponer al Fideicomiso a posibles pasivos adicionales cuyo monto exceda del valor de la
inversién original efectuada por el mismo. Por ejemplo, en ciertos casos, si una sociedad es declarada en
concurso mercantil, cualquier contrato celebrado entre dicha sociedad y cualquiera de sus acreedores con
posterioridad a dicha declaracién serd nulo y el acreedor perderd su derecho de participar en el concurso
mercantil. Ademads, en algunos casos los pagos efectuados al Fideicomiso y las Distribuciones efectuadas por el
Fideicomiso a los Tenedores pueden revertirse si posteriormente se determina que dichos pagos o
Distribuciones se hicieron en fraude de acreedores o constituyeron pagos preferentes u otras operaciones
similares de conformidad con las leyes en materia de concurso mercantil y quiebra. Més atin, las inversiones en
empresas que se encuentren en proceso de reestructuraciéon pueden verse afectadas en forma adversa por la
legislacion en materia de fraude de acreedores, derechos de preferencia y responsabilidad de los acreedores, asi
como por la facultad discrecional de los tribunales competentes en materia de quiebras para desechar,
subordinar o denegar determinadas demandas.

Dependencia de los equipos directivos de las Sociedades Promovidas

Las operaciones diarias de cada Sociedad Promovida en la que invierta el Fideicomiso estaran a cargo del
equipo directivo de dicha Sociedad Promovida, el cual podra contar entre sus miembros a representantes de
otros inversionistas con los que el Fideicomiso no tiene relacién alguna y que en ocasiones pueden tener
intereses opuestos a los intereses del Fideicomiso. A pesar de que el Administrador serd responsable de vigilar
el desempefio de cada inversién, el Fideicomiso se apoyara significativamente en los equipos directivos y los
consejos de administracién de las Sociedades Promovidas en las que invierta, incluyendo por lo que respecta a
la adecuada implementacion de los planes de reestructuracién convenidos. No existe garantia alguna de que el
equipo directivo actual de una determinada Sociedad Promovida o cualquier equipo directivo que lo reemplace,
lograra administrar a dicha sociedad de acuerdo con las expectativas del Fideicomiso.
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Riesgos en la implementacion de mejoras operativas

En algunos casos, el éxito de la estrategia de inversiéon del Fideicomiso dependerd en cierta medida de la
capacidad del Administrador o sus Afiliadas para reestructurar y mejorar las operaciones de una Sociedad
Promovida. La tarea de identificar e implementar programas de reestructuracién y mejoras operativas en
Sociedades Promovidas involucra un considerable nivel de incertidumbre. No existe garantia alguna que el
Fideicomiso lograra identificar e implementar dichos programas de reestructuracién y mejoras.

Necesidad de efectuar Inversiones de Seguimiento

Es posible que tras la inversioén inicial en una determinada Sociedad Promovida, el Fideicomiso decida aportar
recursos adicionales a dicha sociedad o tenga oportunidad de incrementar su participacién en la misma. No
existe garantia alguna que el Fideicomiso realizard inversiones de seguimiento o que contard con recursos
suficientes para financiar (o que los Lineamientos de Inversion a las que estd sujeto le permitiran financiar) la
totalidad o cualquiera de dichas inversiones. Cualquier decisién del Fideicomiso en el sentido de no efectuar
inversiones de seguimiento, o la incapacidad del Fideicomiso para efectuar dichas inversiones, podria: tener un
efecto negativo sobre la Sociedad Promovida que requiera dicha inversién, resultar en la pérdida de la
oportunidad de incrementar su participacién en una inversién exitosa, ocasionar que las inversiones efectuadas
por el Fideicomiso en dicha Sociedad Promovida queden diluidas, asi como ocasionarle una pérdida de valor
al Fideicomiso, especialmente en aquellos casos que la inversién de seguimiento se ofrezca a un precio de
mercado descontado.

Pasivos contingentes en Disposiciones

Como parte del proceso de desinversiéon de una inversién, el Fideicomiso puede verse obligado a hacer
declaraciones comunes en el contexto de una venta de activos, incluyendo posibles declaraciones con respecto
a las actividades y la situacién financiera de una Sociedad Promovida. El Fideicomiso también puede verse
obligado a asumir el compromiso de indemnizar a los compradores de dicha inversién en la medida en que sus
declaraciones resulten imprecisas o por otras cuestiones. Estas disposiciones pueden generar pasivos
contingentes que, a menos que se liquiden con cargo a los activos del Fideicomiso existentes, tendran que ser
liquidados por fondos recibidos de los Tenedores a través de una o mas Llamadas de Capital.

Riesgo de las contrapartes

Algunas inversiones efectuadas por el Fideicomiso estaran expuestas al riesgo crediticio de las contrapartes con
las que el Fideicomiso celebre operaciones con valores, o de los intermediarios y las bolsas de valores o
mercados extrabursatiles a través de los cuales celebre dichas operaciones. El Fideicomiso puede estar sujeto al
riesgo de pérdida de los activos que se encuentren depositados o estén siendo liquidados por (i) un
intermediario si éste se encuentra en quiebra, (ii) un intermediario autorizado para actuar como cdmara de
compensacién que a su vez el intermediario del Fideicomiso utilice para celebrar y liquidar operaciones en
nombre del Fideicomiso, cuando dicho intermediario se encuentre en quiebra, (iii) cualquier contraparte central
o cualquier otra contraparte si estas incurren en quiebra. En el supuesto de que alguna de dichas entidades
incurra en quiebra, el Fideicomiso s6lo podra recuperar una parte proporcional de los bienes disponibles para
distribucién a los clientes de la contraparte en quiebra, aun cuando conste que dichos bienes le pertenecen al
Fideicomiso. Dicha cantidad puede resultar inferior al monto adeudado al Fideicomiso. Es posible que algunas
contrapartes tengan bajo custodia activos pertenecientes al Fideicomiso o tengan derechos de propiedad sobre
los mismos. La quiebra de cualquiera de dichas contrapartes podria tener consecuencias adversas para el
Fideicomiso.

Riesgos economicos, politicos y legales

Las inversiones del Fideicomiso se realizardn en una serie de paises, incluidos paises menos desarrollados,
exponiendo a los inversionistas a una variedad de posibles riesgos econémicos, politicos y legales, que podrian
tener un efecto adverso en el Fideicomiso. Estos pueden incluir, pero no se limitan a, disminuciones en
crecimiento econémico, inflacién, deflacién, revaluacién de monedas, nacionalizacién, expropiacién, impuestos
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confiscatorios, restricciones gubernamentales, regulaciones adversas, inestabilidad social o politica, desarrollos
diplomaticos negativos, conflictos militares y ataques terroristas.

Los Tenedores deben tener en cuenta que los mercados privados en los paises donde se realizan las inversiones
pueden estar significativamente menos desarrollados que en los Estados Unidos o Europa. Ciertas inversiones
pueden estar sujetas a una amplia regulacién por parte de los gobiernos nacionales y/o subdivisiones politicas
de los mismos, que impiden que el Fideicomiso haga inversiones que de otro modo harfan, o que pueden
ocasionar que el Fideicomiso incurra en costos sustanciales adicionales o demoras que de otra manera no se
sufrirfan.

Dichos paises pueden tener diferentes normas regulatorias respecto a las reglas de informacién privilegiada,
restricciones sobre la manipulacién del mercado, requisitos de representaciéon de accionistas y/ o divulgaciéon
de informacién. Ademas, las leyes de varios paises que rigen las organizaciones empresariales, la quiebra y la
insolvencia pueden dificultar las acciones legales y proporcionar poca o ninguna proteccién legal a los
inversionistas, incluido el Fideicomiso. Dichas leyes o reglamentos pueden cambiar de forma imprevista en
funcién de la evolucioén politica, econémica, social y/o del mercado.

Riesgo de las tasas de interés

Las inversiones efectuadas por el Fideicomiso expondrén al Fideicomiso al riesgo de las tasas de interés, lo que
significa que los cambios en las tasas de interés imperantes en el mercado pueden afectar negativamente el
valor de dichas inversiones. Los factores que pueden afectar las tasas de interés incluyen, de manera enunciativa
pero no limitativa, la inflacién o deflacién, la desaceleracién o estancamiento del crecimiento econémico, las
recesiones, el desempleo, la disponibilidad de dinero, las politicas monetarias del gobierno, los conflictos
internacionales y la inestabilidad de los mercados financieros nacionales y extranjeros. El Fideicomiso prevé
que periddicamente experimentara variaciones por lo que respecta a la sensibilidad de sus activos y pasivos
ante cambios en las tasas de interés y ante la relacién que guardan entre si las tasas de interés, todo lo cual
podria afectar en forma adversa el desempefio de dichos activos y pasivos. El Fideicomiso puede pero no tiene
obligacion de celebrar operaciones de cobertura de las tasas de interés aplicables a sus inversiones. Debido al
incremento en la regulaciéon de los instrumentos derivados operados en los mercados extrabursatiles, la
capacidad del Fideicomiso para celebrar operaciones de cobertura de tasas de interés es limitada (véase el
apartado titulado "Operaciones de cobertura" que se incluye mas adelante).

Adicionalmente, es posible que el Banco de México aumente la tasa de interés de referencia. Por lo tanto, si el
Fideicomiso o los Vehiculos de Inversiéon incurren en Endeudamiento denominado en MXN en el futuro, podria
ser a una tasa de interés elevada, lo cual podria tener un efecto adverso en el desempefio financiero del
Fideicomiso.

Riesgo de inflacion

Si alguna Sociedad Promovida no logra incrementar sus ingresos durante los periodos de mayor inflacién, la
rentabilidad de dicha sociedad podria verse afectada. Las Sociedades Promovidas por el Fideicomiso pueden
tener derecho a percibir ingresos durante un periodo largo de tiempo que estén vinculados en cierta medida a
la inflacién. Por lo general, en la medida en que aumente la inflacién las Sociedades Promovidas reportaran
mayores ingresos pero también incurrirdn en mayores gastos. Si la inflacién disminuye, las Sociedades
Promovidas pueden verse en la imposibilidad de reducir sus gastos en proporcién a la disminucién de sus
ingresos. Cualquier aumento en el incremento de la tasa de interés real probablemente podria tener como
resultado un aumento en los costos de financiamiento de las Sociedades Promovidas y, por tanto, podria
provocar una disminucién en la cantidad de efectivo disponible para efectuar distribuciones a los
inversionistas.

Riesgos asociados al precio de commodities

Las inversiones efectuadas por el Fideicomiso pueden estar expuestas al riesgo del precio de los insumos. En
algunos casos, los flujos generados por las operaciones y los flujos de efectivo de una inversiéon pueden
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depender en gran medida de los precios de mercado de los commodities, incluyendo, por ejemplo, el petréleo, el
gas, el carbén, la electricidad, el acero o el concreto. Los precios de los commodities pueden fluctuar como
resultado de diversos factores que se encuentran fuera del control del Administrador y del Fideicomiso,
incluyendo, de manera enunciativa pero no limitativa, condiciones climaticas, oferta y demanda a nivel
nacional e internacional, eventos de fuerza mayor, reformas legislativas, cambios en la regulacién por parte del
gobierno, los cambios en los precios y en los niveles de disponibilidad de commodities o insumos sustitutos, la
situacién politica a nivel internacional y la situacién econémica en general.

Sin limitar lo anterior, en la medida en que el Fideicomiso invierta en la industria del gas y el petréleo el
desempefio de dichas inversiones se verd afectado por los cambios en los precios del petréleo, el gas natural y
el gas licuado, entre otros. Los precios del petréleo, el gas natural y el gas licuado han estado y probablemente
continuaran siendo volatiles y sujetos a importantes fluctuaciones ocasionadas por factores tales como: (i) los
cambios relativamente menores en la oferta y la demanda de petréleo, gas natural, gas licuado o carbon; (ii) la
incertidumbre respecto al mercado y a la situacion de diversas economias (incluyendo respecto a las tasas de
interés, los niveles de actividad econémica, los precios de los valores y la participacién de otros inversionistas
en los mercados financieros); (iii) la situacién politica en las regiones productoras de petréleo; (iv) los actos de
terrorismo; (v) los niveles de la produccién nacional y las importaciones de petrdleo, gas natural, gas licuado o
carbén en ciertos mercados relevantes; (vi) el nivel de la demanda por parte de los consumidores; (vii) las
condiciones climaticas; (viii) la competitividad del petréleo, el gas natural, el gas licuado o el carbén como
fuentes de energia en comparacion con otras fuentes; (ix) la capacidad de refinaciéon de petréleo, gas natural y
gas licuado; (x) el efecto de la regulacion fiscal, ambiental y de otra indole relacionada con la produccién, el
transporte y la venta de petréleo a nivel federal, estatal y fuera de México, asi como la existencia de controles
de precios; (xi) el precio de las importaciones provenientes de paises distintos de México; (xii) el valor del USD;
(xiii) la disponibilidad de capacidad en los oleoductos y gasoductos; y (xiv) varios otros factores que se
encuentran fuera del control del Fideicomiso. Cualquier caida pronunciada y prolongada en los precios del
petréleo, el gas natural o el gas licuado tendra un efecto adverso en los ingresos y la rentabilidad de las
Sociedades Promovidas por el Fideicomiso y en los flujos de efectivo generados por las operaciones de dichas
sociedades.

Operaciones de cobertura

El Fideicomiso puede (pero no tiene obligacion de) celebrar contratos de swap, contratos de futuro y otros tipos
de contratos con fines de cobertura, para preservar el retorno de una determinada inversién o protegerse contra
los riesgos relacionados con sus inversiones, incluyendo las fluctuaciones en los tipos de cambio. Estas
operaciones conllevan riesgos inherentes a las mismas, incluyendo la posibilidad de que las contrapartes se
declaren en quiebra, insolvencia o incumplimiento (véase el apartado titulado "Riesgo de las contrapartes" que se
incluye en el presente), asi como la falta de liquidez de los instrumentos adquiridos por el Fideicomiso en
relacionados con dichas operaciones. Aunque estas operaciones pueden reducir la exposicién del Fideicomiso
a las fluctuaciones o disminuciones en el valor de sus inversiones, cualquier cambio inesperado en las tasas de
interés, en los precios de los valores, en los tipos de cambio o en los costos relacionados con estas operaciones
podrian ocasionar que el nivel general de desempefio del Fideicomiso se ubique por debajo del nivel en el que
se hubiese ubicado si el Fideicomiso no hubiese celebrado operaciones de cobertura. Ademas, aunque la
celebracién de operaciones de cobertura puede reportarle beneficios al Fideicomiso, las fluctuaciones de los
tipos de cambio, entre otros factores, pueden ocasionar que el nivel general de desempefio del Fideicomiso se
ubique por debajo del nivel en que se hubiese ubicado si el Fideicomiso no hubiese celebrado operaciones de
cobertura. Méas atn, los costos relacionados con estas operaciones pueden provocar una disminucién en los
rendimientos que el Fideicomiso hubiese obtenido si no hubiese celebrado este tipo de operaciones. En virtud
de que el valor de las inversiones denominadas en monedas distintas del Délar estadounidense probablemente
fluctuara como resultado de factores que no estan relacionados con las fluctuaciones de los tipos de cambio, no
es posible cubrirse perfecta o completamente contra las fluctuaciones de los tipos de cambio que afectan en
valor de dichas inversiones. Las Sociedades Promovidas también pueden celebrar operaciones de cobertura
respecto de los riesgos a los que estan expuestas. Estas operaciones estan sujetas a riesgos similares a los
descritos previamente. El Fideicomiso puede verse expuesto a dichos riesgos como resultado de su inversiéon
en la Sociedad Promovida relevante; y no existe ninguna garantfa de que sus estrategias de cobertura lo
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protegeran eficazmente contra las fluctuaciones de los tipos de cambio. Ademads, no existe ninguna garantia de
que tendra acceso a operaciones de cobertura en términos econémicamente viables.

Las autoridades reguladoras de los Estados Unidos y la Unién Europea han emitido o propuesto la emisiéon de
disposiciones para implantar nuevas y mayores medidas y mayores requisitos estructurales en relacién con los
mercados de instrumentos derivados extrabursétiles, incluyendo, de manera enunciativa pero no limitativa:
requisitos conforme a los cuales muchos de los instrumentos derivados extraburséatiles de mayor liquidez (que
actualmente tinicamente incluyen ciertos swaps de tasas de interés y swaps de indices de incumplimientos
crediticios o credit default swaps) se operen y compensen en bolsas de valores autorizadas, requisitos respecto a
los mérgenes de garantia de los instrumentos derivados extrabursatiles no compensados, y limites respecto a
las posiciones en ciertos instrumentos derivados cotizados en bolsa y en mercados extrabursétiles. Estos
cambios podrian incrementar sustancialmente los costos incurridos por el Fideicomiso con motivo del uso de
instrumentos derivados extrabursatiles, podrian reducir el nivel de exposicién que el Fideicomiso podria cubrir
a través de estos instrumentos y podrian reducir los montos que el Fideicomiso puede invertir en instrumentos
no derivados.

Riesgo del crédito; bienes garantizados

Los términos de las operaciones con instrumentos derivados celebradas por el Fideicomiso para fines de
cobertura pueden incluir disposiciones en el sentido de que los bienes dados en garantia por el Fideicomiso o
recibidos en garantia por éste, pueden ser otorgados en prenda, otorgados en préstamo, re-hipotecados o
utilizados para fines propios. Si los bienes dados en garantia al Fideicomiso son reinvertidos o se vuelven a
utilizar, el Fideicomiso se verd expuesto al riesgo de pérdida relacionado con dicha inversién. De ocurrir tal
pérdida, el valor de los bienes dados en garantia disminuiria y el Fideicomiso estarfa menos protegido contra
el incumplimiento de su contraparte. De manera similar, si la contraparte reinvierte o vuelve a utilizar alguno
de los bienes dados en garantia por el Fideicomiso y como resultado de ello sufre una pérdida, podria no estar
en posibilidad de devolver dichos bienes al vencimiento o al momento de reversién o terminacién de la
operacién y el Fideicomiso quedara expuesto al riesgo de pérdida del valor de los bienes dados en garantia a la
contraparte.

Riesgo de los tipos de cambio

Es posible que algunas de las inversiones efectuadas por el Fideicomiso y los ingresos recibidos por el
Fideicomiso con respecto a dichas inversiones estén denominados(as) en distintas monedas. Sin embargo, la
contabilidad del Fideicomiso, las Aportaciones de capital al Fideicomiso y las Distribuciones efectuadas por el
Fideicomiso estaran denominadas en USD. De conformidad con lo anterior, las fluctuaciones en los tipos de
cambio pueden afectar adversamente el valor de las inversiones del Fideicomiso, los intereses y dividendos
recibidos por éste, las ganancias y pérdidas realizadas con motivo de la venta de dichas inversiones y el importe
de las Distribuciones efectuadas por el Fideicomiso, de haberlas. Ademas, el Fideicomiso incurriria en costos al
convertir de una moneda a otra los recursos derivados de sus inversiones. El Fideicomiso puede celebrar
operaciones de cobertura disefiadas para reducir el riesgo de los tipos de cambio. De conformidad con lo
descrito anteriormente, las Sociedades Promovidas del Fideicomiso también pueden estar expuestas a riesgos
relacionados con las fluctuaciones en los tipos de cambio. Si una Sociedad Promovida sufre consecuencias
adversas como resultado de dichas fluctuaciones, el Fideicomiso también podria verse afectado en el mismo
sentido como resultado de ello.

Fluctuaciones del mercado financiero

Las fluctuaciones en los precios del mercado de valores podrian afectar el valor de las inversiones del
Fideicomiso y podrian aumentar los riesgos inherentes a dichas inversiones. La habilidad de una Sociedad
Promovida de refinanciar sus deudas y mantenerse solvente puede depender de la capacidad de vender nuevos
valores en los mercados de capital, pedir créditos en bancos o acceder de otra manera al capital, lo cual puede
ser impréctico o imposible en ciertos mercados.
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Inversiones Temporales

El Fideicomiso puede invertir activos en instrumentos a corto plazo a la espera de una inversién o distribucién
a los Tenedores. Las inversiones temporales podrian perder su valor y sus rendimientos en dichos instrumentos
podrian ser inferiores a los que los Tenedores podrian haber conseguido si hubieran retenido o invertido dichos
fondos directamente durante el mismo periodo. En la medida que dichas Inversiones tengan rendimientos bajos
o negativos, la capacidad del Fideicomiso para llevar a cabo inversiones podria verse afectada adversamente.

Industrias en mercados emergentes

Habitualmente, los riesgos relacionados con las inversiones en ciertas industrias en paises con mercados
emergentes tales como México, incluyendo los riesgos descritos en los apartados "Riesgos relacionados con la
situacion politica, econdmica, juridica y regulatoria en México" y "Las inversiones en México pueden involucrar riesgos",
son mayores que los riesgos relacionados con una inversién en paises con mercados mds desarrollados. Los
mercados emergentes tienden a ser menos eficientes y menos liquidos, y estan sujetos a factores de orden
politico y de otro tipo. Ademads, en la medida que los mercados emergentes se desarrollan econémica y
politicamente, las politicas gubernamentales y sus economias pueden ser relativamente menos estables. Mas
adn, en ciertos casos los mercados emergentes podrian no contar con mercados establecidos para los productos
de una determinada industria, por lo que las empresas pertenecientes a estos sectores pueden carecer de
equipos directivos sofisticados o pueden ser vulnerables a los acontecimientos de orden politico o econémico
tales como la nacionalizacién de industrias claves. Los riesgos antes descritos con respecto a los mercados
emergentes también incrementan los riesgos relacionados con las contrapartes involucradas en las inversiones
en dichos paises. Ademas, la aversién de los inversionistas a los riesgos relacionados con los mercados
emergentes podria tener un efecto adverso significativo en el valor y/o la liquidez de las inversiones efectuadas
en o expuestas a dichos mercados emergentes, asi como acentuar los movimientos a la baja del valor esperado
de dichas inversiones provocados por cualquiera de los factores antes descritos.

Normas de contabilidad, auditoria y de informacion financiera

Los estandares legales, regulatorios, de divulgacion, contabilidad, auditoria e informacién financiera en algunos
paises en los que el Fideicomiso invierte (tanto directa como indirectamente) pueden ser menos estrictos y
podrian no ofrecer el mismo grado de proteccién o informacion a los inversionistas como se aplicaria en general
en los Estados Unidos u otras naciones desarrolladas. Si bien el Fideicomiso por si solo preparard su
informacion de acuerdo con los estdndares de las NIIF, los activos, pasivos, ganancias y pérdidas que aparecen
en los estados financieros publicados de las inversiones del Fideicomiso, pueden no reflejar su posicién
financiera o los resultados operativos como se verian reflejados bajo los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos o NIIF en México. En consecuencia, los activos netos del
Fideicomiso que sean publicados ocasionalmente podrian no reflejar de manera exacta un valor realista para
una o todas las Inversiones.

Ademas, algunas de las Inversiones del Fideicomiso pueden ser en Sociedades Promovidas que no mantienen
cuentas de administracién interna o adoptan presupuestos financieros o procedimientos de auditoria interna a
estdndares normalmente esperados de compariias en los Estados Unidos y otras naciones desarrolladas. En
consecuencia, la informacién suministrada al Fideicomiso puede ser incompleta, inexacta y/o demorarse
significativamente.

Control

El Fideicomiso generalmente no tendra (i) el derecho de participar en el manejo, control u operacién de las
inversiones, (ii) la oportunidad de evaluar la informacién relevante en materia econémica, financiera y de otra
indole, que sera utilizada por sus respectivos gerentes, o (iii) la autoridad para remover a la administracién de
cualquier inversién. Los Tenedores no adquiriran ningtin interés directo econémico o de voto en las Inversiones
del Fideicomiso. Por el contrario, el Fideicomiso puede invertir o co-invertir junto con terceros, incluyendo
asociaciones, empresas conjuntas u otras entidades, en las qué terceros podrian tener participaciones de
propiedad mayores o de control, o derechos de gobierno con respecto a tales Vehiculos de Inversiéon. El
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Administrador procurara adquirir los derechos de administracién necesarios para proteger los intereses del
Fideicomiso y ejercer un nivel de influencia que le permita implementar las estrategias de creacién de valor de
Partners Group. Sin embargo, en algunos casos la adopcién de decisiones significativas requerira el
consentimiento de otros inversionistas, lo cual afectaré el poder de control del Administrador y, por tanto, su
capacidad para proteger la posicion del Fideicomiso.

Estas inversiones pueden involucrar riesgos relacionados con la participaciéon de terceros, incluyendo la
posibilidad de que un tercero enfrente problemas financieros que tengan un efecto negativo en las inversiones.
Ademés, los co-inversionistas, administradores u operadores que tengan el caracter de terceros pueden tener
intereses econémicos, intereses de negocios u objetivos que no concuerden con los del Fideicomiso, o podrian
estar en posiciéon de adoptar (o vetar) medidas contrarias a los objetivos de inversiéon del Fideicomiso. Lo
anterior podria tener como consecuencia que se llegue a un desacuerdo insuperable. Adicionalmente, en
algunos casos el Fideicomiso podria resultar responsable de los actos realizados por estos terceros. Las alianzas
e inversiones en otras entidades con terceros también pueden conllevar obligaciones de pago de
contraprestaciones a dichos terceros, incluyendo distribuciones por desempefio, honorarios y/o participaciones
en las utilidades. No existe ninguna garantia de que el Fideicomiso contard con derechos minoritarios ni que
dichos derechos protegerian sus intereses de manera suficiente.

En ciertas situaciones, el Administrador y sus Afiliadas podran ejercer control sobre una inversién. El ejercicio
de control impone riesgos adicionales respecto de la responsabilidad sobre dafio colateral, defectos del
producto, imposibilidad de supervisar la administracién, violacién de regulaciones gubernamentales y otro
tipo de responsabilidades en los que las caracteristicas de la responsabilidad limitada de una entidad pueden
ser ignoradas. Si estas responsabilidades surgen, el Fideicomiso podria sufrir una pérdida significativa.

Riesgos relacionados con las adquisiciones en etapas

No existe ninguna garantia en el sentido de que si el Fideicomiso opta por efectuar una adquisicién en distintas
etapas (por ejemplo, una oferta de compra de acciones en efectivo, seguida de una fusién), lograra consumar el
resto de la adquisicién de la Sociedad Promovida. Lo anterior podria ocasionar que el Fideicomiso tnicamente
cuente con control parcial sobre la Inversién, o con acceso parcial a los flujos de efectivo generados por dicha
inversién para cubrir el servicio de la deuda incurrida en relacién con su adquisicion.

Cuestiones ambientales

La operacién ordinaria o accidentes en relacién con los activos de una Sociedad Promovida, podrian causar
dafos ambientales significativos y problemas financieros significativos a la Sociedad Promovida si dichos
dafios no estan cubiertos por poélizas de seguro. Ademas, las personas responsables de la disposiciéon o
tratamiento de materiales peligrosos podrian incurrir en costos al retirar dichos materiales de las plantas de
tratamiento o disposicion, asi como costos relacionados con la remediacién, sin distinguir si dichas plantas
fueron propiedad de u operadas por las personas responsables.

Algunas leyes y reglamentos en materia ambiental exigen que el propietario u operador de un activo subsane
condiciones de contaminacién preexistentes, lo cual podria tener un costo significativo. Con frecuencia, dichas
leyes y reglamentos adjudican la responsabilidad por la contaminacién ambiental al propietario u operador de
un inmueble, independientemente de si dicho propietario conocia, causé o fue responsable de dicha
contaminacién. Por lo tanto, el Fideicomiso puede estar expuesto a importantes riesgos de pérdidas como
resultado de demandas ambientales relacionadas con estas inversiones. Ademas, las reformas a las leyes y
reglamentos en materia ambiental y los cambios en las condiciones ambientales de una inversién pueden
generar pasivos que no existian y no podrian haberse previsto cuando se efectué la adquisicién. Los grupos
comunitarios y ecologistas pueden llevar a cabo manifestaciones en contra del desarrollo o la operacién de una
Sociedad Promovida o de los activos de la misma, lo cual podria tener como consecuencia la adopcién de
medidas gubernamentales adversas para el Fideicomiso.

La promulgacién de nuevas leyes, reglamentos y requisitos para la obtencién de permisos ambientales o de
salud y seguridad, o la adopcion de interpretaciones mds estrictas de las leyes, reglamentos o requisitos
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vigentes, podria generarle costos adicionales significativos a una Sociedad Promovida o podria colocarla en
desventaja competitiva frente a otras empresas y el cumplimiento de cualquiera de dichos requisitos podria
tener un efecto adverso significativo sobre la Sociedad Promovida.

Aunque el vendedor de una inversién indemnice al Fideicomiso por las responsabilidades asignadas a este
altimo como resultado de la violacién de las leyes y reglamentos en materia ambiental, no existe ninguna
garantia de que dicho vendedor contara con la capacidad financiera necesaria para pagar dicha indemnizacién,
ni de que el Fideicomiso lograra hacer valer sus derechos bajo clausula de indemnizacién.

Administracion de las Sociedades Promovidas

El Administrador podra subcontratar a administradores independientes para administrar los negocios o las
operaciones de las Sociedades Promovidas. Aunque dichos administradores independientes pueden ser
sustituidos, su incapacidad para cumplir adecuadamente con sus obligaciones o para actuar en el mejor de los
intereses de la Sociedad Promovida, o incumplimientos a las leyes, reglamentos, reglas y contratos aplicables
por parte del administrador subcontratado, podria tener un efecto adverso en la situacién financiera o en los
resultados de operacion de la Sociedad Promovida. Los administradores independientes estdn sujetos al riesgo
de quiebra, fracaso en su plan de negocios o que realicen actividades que compitan con las de la Sociedad
Promovida. Estos y otros riesgos, incluyendo el riesgo de deterioro de las relaciones entre el Fideicomiso y la
administradora, pueden tener un efecto adverso sobre la Sociedad Promovida. En el supuesto que algin
administrador independiente no cumpla satisfactoriamente con sus funciones, podria ser necesario buscar un
sustituto. Podria resultar dificil reemplazar de manera oportuna y en términos favorables a un administrador
independiente.

Adquisicion de inmuebles

Los activos del Fideicomiso y sus Sociedades Promovidas pueden incluir bienes raices. Las Inversiones
inmobiliarias estan sujetas a diferentes grados de riesgo. El valor de los bienes inmuebles se ve afectado por
una serie de factores, entre los que se incluyen los cambios en el clima econémico general y local, las condiciones
(como un exceso de oferta o una reduccién de la demanda de bienes inmuebles), la calidad y la filosofia de la
administracién, la escasez de energia y de suministro, la competencia basada en las tarifas de alquiler, el
atractivo y la ubicacién de las propiedades, la situacién financiera de los inquilinos, las fluctuaciones en la
ocupacion media y las tarifas de las habitaciones de las propiedades hoteleras, los compradores y vendedores
de propiedades, los cambios en las tasas del impuesto sobre bienes inmuebles, la calidad del mantenimiento,
los cambios en las tasas de interés y la disponibilidad de fondos hipotecarios que puedan hacer dificil o
impracticable la venta o refinanciacién de propiedades, los desarrollos negativos en la economia que deprimen
la actividad de viajes, los pasivos ambientales, los pasivos contingentes sobre la disposiciéon de activos, los
accidentes no asegurados o no asegurables, los servicios de seguros y administracion y los cambios en los costos
de operacion, los casos fortuitos, los ataques terroristas y la guerra y otros factores que escapan al control del
Fideicomiso. Los valores de las propiedades inmobiliarias también se ven afectados por factores tales como las
reglamentaciones gubernamentales (incluidas las que rigen el uso, las mejoras, la zonificacién y los impuestos).
No hay ninguna garantia de que exista un mercado listo para la reventa de Inversiones, ya que, por lo general,
las Inversiones no serdn liquidas. La iliquidez puede resultar de la ausencia de un mercado establecido para las
Inversiones, asi como de restricciones legales o contractuales sobre su reventa por el Fideicomiso o sus
Inversiones.

Consideraciones relacionadas con la OFAC y la FCPA

El Administrador, sus Afiliadas o el Fideicomiso pueden estar sujetos a prohibiciones con respecto a la
celebracién de operaciones con ciertas personas y empresas de conformidad con las leyes en materia de
sanciones econémicas de los Estados Unidos, México y otros paises. En los Estados Unidos, la Oficina de Control
de los Activos Extranjeros (por sus siglas en inglés, “OFAC”) del Departamento de la Tesorerfa administra y
aplica leyes, reglamentos que prevén sanciones econémicas y comerciales aplicables por los Estados Unidos asi
como 6rdenes ejecutivas, que prohiben, entre otras cosas, la celebracién de operaciones prohibidas con ciertos
paises, territorios, entidades y personas fisicas extranjeras o la prestacion de servicios a dichos paises, territorios,
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entidades y personas. Este tipo de sanciones pueden restringir o prohibir del todo la realizacién de actividades
de inversién en ciertos paises, incluyendo México.

La U.S. Foreign Corrupt Practices Act (por sus siglas en inglés, “FCPA”) y otras leyes y reglamentos de los Estados
Unidos en materia del combate de la corrupcién, asi como los reglamentos en materia de la prevencién de
boicots, también pueden ser aplicables e incluso restringir las actividades que llevan a cabo las Sociedades
Promovidas. Si alguna Sociedad Promovida violara alguna de estas leyes o reglamentos, se podria hacer
acreedora a importantes sanciones legales y econémicas. El gobierno de los Estados Unidos ha manifestado que
estd poniendo especial énfasis en la aplicaciéon del FCPA, lo que incrementa el riesgo de que las Sociedades
Promovidas se vean sujetas a la aplicaciéon o amenaza de aplicaciéon de dicha ley. Ademads, algunos
comentaristas han apuntado a que las firmas de capital privado y los fondos administrados por las mismas,
incluido el Fideicomiso, podrian verse sujetas a mayores niveles de escrutinio y/o responsabilidad en relacién
con las actividades realizadas por las Sociedades Promovidas subyacentes. Por tanto, la violacién de la FCPA o
de otros reglamentos aplicables por parte de una Sociedad Promovida podria tener un importante efecto
adverso en el Fideicomiso.

Causas de fuerza mayor

Las Sociedades Promovidas podrian verse afectadas por causas de fuerza mayor (es decir, por acontecimientos
que se encuentran fuera del control de la parte afectada por dicho acontecimiento, incluyendo, de manera
enunciativa pero no limitativa, acontecimientos que constituyan caso fortuito, incendios, inundaciones,
terremotos, brotes de enfermedades infecciosas, pandemias y otros problemas graves de salud, guerras, actos
de terrorismo y huelgas). Algunas causas de fuerza mayor pueden afectar en forma adversa la capacidad de
una de las partes de una transaccién (incluyendo una Sociedad Promovida, una contraparte de una Sociedad
Promovida o una contraparte del Fideicomiso) para cumplir con sus obligaciones hasta que se remedie o
subsane la causa de fuerza mayor. Ademas, las Sociedades Promovidas o el Fideicomiso podrian incurrir en
costos considerables para reparar o reemplazar cualesquiera activos dafiados por el acontecimiento de fuerza
mayor. Algunas causas de fuerza mayor (tales como las guerras o los brotes de enfermedades infecciosas)
podrian tener importantes efectos negativos en la economia y en el entorno de negocios a nivel mundial en
general, o en alguno de los paises en los que puede invertir el Fideicomiso, en particular. Ademas, la
intervencion significativa de algtin gobierno en alguna industria, incluyendo la nacionalizacion de dicha
industria o la toma del control de una o varias Sociedades Promovidas o de sus activos, podria ocasionar
pérdidas al Fideicomiso, incluyendo en el supuesto en que la adquisicién de una inversién no sea reconocida,
sea revertida o anulada (incluyendo ademads en los casos en que el Fideicomiso no sea indemnizado
adecuadamente). Por tanto, cualquiera de estos hechos podria afectar en forma adversa el desempefio del
Fideicomiso y de las inversiones efectuadas por el mismo.

Acceso a seguros

Es posible que no existan seguros contra ciertas pérdidas sufridas por las empresas y los activos del Fideicomiso
como resultado de catastrofes tales como guerras, desastres naturales, actos de terrorismo y otros siniestros
similares, o que el costo de los seguros disponibles sea de tal magnitud que la contratacién de dicha cobertura
tendria un efecto adverso en las inversiones correspondientes. En términos generales, cada vez es més dificil y
costoso obtener cobertura de seguro contra las pérdidas ocasionadas por actos de terrorismo. Las pélizas de
seguro contra riesgo en general expedidas por la mayoria de las aseguradoras contienen clausulas de exclusién
de las pérdidas ocasionadas por actos de terrorismo. En algunos casos, las aseguradoras ofrecen niveles de
cobertura sumamente limitados contra actos de terrorismo a cambio de primas adicionales que pueden
incrementar sustancialmente el costo total de las pélizas de seguro contra dafios. Como resultado de lo anterior,
no es posible asegurar todas las inversiones contra actos de terrorismo. Si llegase a ocurrir alguna pérdida
significativa que no esté cubierta por una poéliza de seguro, el Fideicomiso podria perder tanto el capital
invertido en los activos afectados como las utilidades que espera obtener a través de dicho activo.
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Recursos contra los activos del Fideicomiso

Los activos del Fideicomiso, incluyendo cualesquiera inversiones efectuadas por el Fideicomiso y cualquier
capital mantenido por el Fideicomiso, pueden utilizarse para solventar todos los pasivos y demas obligaciones
del Fideicomiso. Si el Fideicomiso incurre en responsabilidad, las partes que exijan el pago del pasivo
correspondiente pueden tener derechos sobre los activos del Fideicomiso en general y no sélo sobre la inversion
que generd el pasivo o sobre algtn otro activo especifico.

Distribuciones en Especie

Si el Fideicomiso recibe distribuciones en especie de una Inversion, el Fideicomiso podria incurrir en costos y
riesgos adicionales para disponer de dichos activos, o alternativamente puede hacer distribuciones en especie
a los Tenedores. No puede garantizarse que los Tenedores podran disponer de dichos activos o que, en tltima
instancia, se realizara el valor de dichos activos segtin lo determinado por el Fideicomiso a los efectos de la
Distribucién. La disposicién de tales activos por parte de los Tenedores probablemente requerira que se incurra
en costos y gastos adicionales.

3.3 Riesgos relacionados con el Administrador
Ausencia de recursos en contra del Administrador

El Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracién contienen disposiciones exculpatorias e
indemnizatorias que limitan los casos en que el Administrador y sus Afiliadas son responsables frente al
Fideicomiso o los Tenedores. Como resultado de ello, en ciertos casos los Tenedores contardn con recursos
limitados o nulos para interponer acciones contra el Administrador.

El Administrador es una sociedad de reciente creacion y no tiene antecedentes operativos y, por lo tanto, depende
indirectamente de Partners Group en cuanto a necesidades operativas, financieras, técnicas y legales que pudieran surgir
durante la vigencia del Fideicomiso

El Administrador es una sociedad de reciente constitucién y sin historial operativo, propiedad de y totalmente
controlada por Partners Group Holding AG. Por lo tanto, el Administrador dependera de la experiencia y
antecedentes de Partners Group para alcanzar las metas de inversién del Fideicomiso. En virtud de lo anterior,
Partners Group asistird al Administrador brinddndole apoyo operativo y financiero. Los posibles Tenedores
deben considerar los riesgos que conlleva esta experiencia indirecta. Adicionalmente, el presente Prospecto
incluye cierta informacion relativa al desempefio histérico y otras medidas de desempefio de Partners Group e
inversiones realizadas por fondos administrados, asesorados y/o dirigidos por Afiliadas de Partners Group y
otras personas. La informacién contenida en el presente Prospecto no es indicativa del desempefio futuro del
Fideicomiso, y el mismo podria no alcanzar sus objetivos de inversién de manera general o evitar pérdidas. El
desempefio histérico no debe considerarse como un indicador del desempefio o de los retornos futuros
esperados para el Fideicomiso, asi como tampoco existe garantia alguna que las condiciones futuras del
mercado sean iguales a las del pasado. El Administrador espera hacer que el Fideicomiso adquiera Inversiones
diferentes a las de los fondos de inversién anteriores u otros fondos de inversién administrados por Partners
Group debido a cualquier restriccién existente o futura sobre la inversién en mercados privados, condiciones
de mercado actuales, términos y objetivos diferentes, etc. Como resultado, el Fideicomiso puede generar
rendimientos diferentes a los de los fondos de inversion anteriores u otros fondos de inversiéon administrados
por Partners Group.

La experiencia previa de Partners Group y las Inversiones previamente realizadas por los fondos
administrados, asesorados y/o dirigidos por Afiliadas y otras personas, no podran ser directamente
comparadas con el negocio propuesto del Fideicomiso, en la medida en que el Fideicomiso serd administrado
por una entidad de reciente creacién, misma que es asesorada por Partners Group. Las diferencias entre el
Fideicomiso y las circunstancias en las que se gener6 la informacién del desempefio pasado de otros fondos que
se incluye en el presente Prospecto, incluye (sin limitacién, todas o algunas): adquisiciones e inversiones
efectivamente realizadas, objetivos de inversién, acuerdos respecto de comisiones, estructura (incluyendo para
efectos fiscales), plazos, apalancamiento, y objetivos de desempefio. Todos estos factores podrian afectar los
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retornos obtenidos, asi como afectar la posibilidad de comparar de forma exacta el desempefio pasado y los
rendimientos de otros fondos. Adicionalmente, la informacién histérica contenida en este Prospecto no es
directamente comparable con la Emisién o con los retornos que el Fideicomiso pudiera llegar a generar.

El Administrador tiene plena autoridad discrecional para identificar, estructurar, asignar, ejecutar, administrar,
monitorear y liquidar las Inversiones del Fideicomiso y, al hacerlo, no tiene la responsabilidad de consultar con
ningtn Tenedor. En consecuencia, los Tenedores deben confiar en las habilidades del Administrador, y ninguna
persona debe invertir en el Fideicomiso a menos que dicha persona esté dispuesta a confiar todos los aspectos
de las decisiones de inversién y administracién del Fideicomiso al Administrador.

El Administrador y Fideicomitente es una sociedad constituida de conformidad con las leyes de las Islas Caimdn
y con domicilio en el mismo lugar.

El Administrador y Fideicomitente es una sociedad constituida de conformidad con las leyes de las
Islas Caimén, con domicilio en el mismo lugar.

El Administrador y el Fideicomitente es una sociedad constituida de conformidad con las leyes de las
Islas Caimén, con domicilio en el mismo lugar. Las Islas Caiméan se encuentran bajo constante escrutinio y
supervision por parte de autoridades fiscales y encargadas de la aplicacién de la Ley Aplicable en temas de
prevencion e identificacién de operaciones con recursos de procedencia ilicita y en general de operaciones
relacionadas al lavado de dinero en todo el mundo. Cualquier investigacién iniciada por cualquier autoridad
al respecto sobre el Administrador pudiera ocacionar costos, gastos u dafios al Administrador, lo que a su vez
pudiera tener un efecto adverso sobre el Fideicomiso.

Incapacidad para identificar oportunidades de inversion

Ciertas Afiliadas del Administrador (y sus respectivos directivos) cuentan con experiencia en la identificacién
de oportunidades de inversién a nivel global. No existe garantia de que el Administrador lograra identificar y
concretar inversiones que se apeguen a los objetivos de inversién del Fideicomiso, o de que lograra invertir la
totalidad del Monto Maximo de la Serie I. Ademas, el Administrador prevé que durante el proceso de seleccién
de las inversiones tendrd que competir con otros proveedores de capital que también cuentan con una gran
experiencia y que podrian contar con mayores recursos financieros y de otro tipo. No hay garantia de que se
lograra identificar una cantidad suficiente de inversiones adecuadas para el Fideicomiso, o de que las
inversiones efectuadas por el Fideicomiso generaran la tasa de retorno esperada sobre el capital invertido.

No existe garantia de que el Fideicomiso logrard los Fines del Fideicomiso

A pesar de que los Fines del Fideicomiso se han establecido razonablemente con base en la experiencia de los
directivos y funcionarios del Administrador, no existe garantia de que este tltimo lograra dichos objetivos
debido a la existencia, real o potencial, de condiciones adversas en la industria energética o a la insuficiencia de
oportunidades de inversién en el mercado mexicano.

Sustitucion del Administrador y dificultad para reemplazarlo

Como consecuencia del nivel de especializacién con el que debe contar el Administrador del Fideicomiso, en el
supuesto de su remocién, reemplazarlo podria llegar a ser dificil y costoso. Ademads, en caso de remocion del
Administrador, y debido al grado de especializaciéon que éste requiere, no existe garantia de que serd posible
encontrar a un administrador sustituto, o que dicho administrador sustituto aceptard ser administrador
sustituto en términos econémicos sustancialmente similares a los acordados inicialmente por el Administrador
y aquellos contenidos en el Contrato de Administracién y el Contrato de Fideicomiso, lo cual podria tener un
efecto material adverso sobre el Fideicomiso y los Vehiculos de Inversién, afectando las Distribuciones recibidas
por los Tenedores. Aunado a lo anterior, para efectos de remover al Administrador, resulta necesario la
celebracién de la Asamblea de Tenedores correspondiente, la cual para considerarse validamente instalada
debera contar con la presencia de al menos el 66% de los Certificados en circulacién con derecho a voto. De
igual forma, las resoluciones de dicha Asamblea de Tenedores seran adoptadas validamente cuando se
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aprueben por el voto favorable de por lo menos el 66 % de los Certificados en circulaciéon con derecho a voto
presentes en dicha Asamblea de Tenedores.

La capacidad del Fideicomiso para alcanzar su objetivo de inversion depende de que el Administrador desemperie
su funcion con el debido cuidado y habilidad

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

El Administrador depende de la experiencia del personal de Partners Group para la prestacion de servicios de
administracion al Fideicomiso

La capacidad del Fideicomiso para alcanzar sus objetivos de Inversiéon dependera significativamente de la
experiencia de Partners Group y de sus funcionarios y empleados, al igual que de su capacidad para atraer y
mantener personal adecuado. El Administrador confiard ampliamente en la experiencia, las relaciones y la
experiencia de dichos individuos. No puede garantizarse que los mismos directores y/o personal seguirdn
empleados con el Administrador o sus Afiliadas, o de lo contrario continuaran desempefiando sus funciones
actuales durante la vigencia del Fideicomiso. Ademas, la capacidad de las inversiones del Fideicomiso para
alcanzar sus objetivos de Inversién puede depender de cierto individuo clave. No puede garantizarse que
dichas personas sigan involucradas en dichas Inversiones o que de todos modos contintien desempenando sus
funciones histdricas o esperadas durante el plazo de dichas Inversiones. El impacto de la partida de cualquier
individuo (o individuos), por cualquier cuestién, o la capacidad del Administrador para alcanzar los objetivos
de inversion del Fideicomiso, no puede ser determinado y puede depender, entre otras cosas, en la capacidad
del Administrador para reclutar otros individuos con experiencia y credibilidad similar. Bajo el enfoque
integrado de Partners Group la administraciéon de inversiones, la generacion, ejecucién y monitoreo de
operaciones generalmente contribuyen a mas de una linea de negocios.

Asimismo, el Fideicomiso no tiene control sobre el personal del Administrador o de Partners Group y sus
Afiliadas. Si dicho personal llevara a cabo cualquier actividad indebida o ser acusado de hacer cualquier cosa
indebida que pueda ser objeto de critica publica u otras formas de publicidad negativa o que pueda llevar a una
investigacion, litigio o sancion, el Fideicomiso podria verse involucrado por asociaciéon y afectado
adversamente, aun cuando la critica o publicidad sea materialmente equivocada o infundada, o a pesar de que
el Fideicomiso no haya tenido relacién con (o control sobre) el acto de que se trate.

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

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

Aunque los directores, funcionarios, directores y otro personal del Administrador y sus Afiliadas dedicaran
todo el tiempo que consideren necesario para asistir al Fideicomiso en alcanzar su objetivo de inversion,
ninguno de ellos espera dedicar sustancialmente todo su tiempo de trabajo a los asuntos del Fideicomiso a
cuenta de compromisos futuros y prioritarios con otras actividades comerciales.

Exclusividad

De conformidad con el Contrato de Fideicomiso, el Administrador y sus Afiliadas podran realizar servicios de
administracion de Inversiones, asesoramiento y/u otros servicios para cualquier Persona, y nada de lo
dispuesto en el presente impedira que el Administrador o sus Afiliadas directa o indirectamente (i) se dediquen
a cualquier negocio, o (ii) compren, vendan o posean Valores, divisas o cualquier otro activo por cuenta propia
o por cuenta de cualquier otra Persona, ya sea como asesor de inversiones, agente, corredor o de otro modo.
Los posibles Tenedores deberdn estar conscientes de lo anterior, y de que puede haber ocasiones en que el
Administrador y sus Afiliadas afronten conflictos de interés en relacién con el Fideicomiso, lo que puede limitar
las Inversiones del Fideicomiso. Lo anterior puede limitar la capacidad del fideicomiso para realizar
Inversiones.

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

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

El Administrador no puede garantizar el cumplimiento con el calendario de Inversiones y/o de Desinversiones
propuesto.

No se puede garantizar el cumplimiento del calendario de inversién. El incumplimiento del calendario de
inversién no sera considerado como Causa, para efectos de determinar la remocién del Administrador, o un
incumplimiento o violacién del Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Administraciéon o cualquier otro
Documento de la Emisién, y no tendrd como consecuencia el vencimiento anticipado de los Certificados
Bursétiles. A la fecha no existe ningtin calendario de inversién o de salida. El Fideicomiso no tiene un calendario
de inversién predeterminado y, por lo tanto, el Administrador puede modificar a su discrecién la tasa de
desinversiéon de cualquier Inversién llevada a cabo por el Fideicomiso y no tiene obligacién de haber
completado la desinversion de todas las Inversiones a partir de una fecha en particular.

El almacenamiento de informacion, operacion y sistemas de sequridad del Administrador y/o el Fideicomiso
podrian estar expuestos a ciberataques y varias otras violaciones de seguridad.

Es posible que el Administrador y/o el Fideicomiso esté sujeto a ciberataques y otras amenazas de seguridad
y/o violaciones que podrian constituir y, en su caso, afectar materialmente los sistemas del Administrador y/o
del Fideicomiso, lo cual comprometeria la confidencialidad de la informacién almacenada por el Administrador
y el Fideicomiso, el cumplimiento de su propésito a lo largo de periodos extendidos de tiempo y los sistemas
de comunicacién del Administrador y del Fideicomiso. Adicionalmente, el uso no autorizado y la divulgacién
de informacién confidencial y /o sensible podria tener un efecto adverso en el negocio, reputacién y rentabilidad
del Administrador y el Fideicomiso. Dichas situaciones podrian causar un efecto adverso en el negocio del
Administrador y del Fideicomiso, segtn sea el caso.
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Falta de control en la administracién por parte de los Tenedores

De conformidad con el Contrato de Fideicomiso, los Tenedores no tienen derecho a participar en la
administraciéon, control u operacién del Fideicomiso o a remover al Administrador, excepto bajo ciertas
circunstancias especiales.

Posibles conflictos de interés

El Administrador asi como las Afiliadas del Administrador participan en actividades de asesoramiento
financiero que son independientes de las del Fideicomiso o sus Inversiones. En el futuro, pueden surgir
instancias en las que los intereses de dichas Afiladas entren en conflicto con los intereses del Fideicomiso o sus
Inversiones. Al adquirir los Certificados, se considerard que cada Tenedor ha reconocido la existencia de
posibles conflictos de interés y que ha renunciado a cualquier forma de reclamacién respecto a cualquier
responsabilidad derivada de la existencia de dichos conflictos.

Competencia

Las Afiliadas del Administrador pueden invertir, asesorar, patrocinar y/o actuar como administradores de
inversiones de los Vehiculos de Inversién y respecto a otras Personas o entidades (incluidos posibles
inversionistas en las Inversiones del Fideicomiso) que pueden tener estructuras, objetivos de inversiéon y/o
politicas similares a (o diferentes a) los del Fideicomiso; que pueden competir con el Fideicomiso por
oportunidades de inversién; y que pueden co-invertir junto con el Fideicomiso en ciertas operaciones. Ademés,
las Afiliadas del Administrador y sus respectivos clientes pueden invertir por si en valores que serfan
apropiados para los Vehiculos de Inversién del Fideicomiso y pueden competir con los Vehiculos de Inversiéon
del Fideicomiso por oportunidades de inversién.

Inversiones en Partes Relacionadas en la medida en que dichas Inversiones se ajusten a la Politica de Operaciones
con Partes Relacionadas bajo el Contrato de Fideicomiso

El Administrador podréd instruir al Fideicomiso que invierta en entidades que sean Afiliadas de, o
administradas por, el Administrador (o sus Afiliadas), en el entendido que dichas entidades cumplen con la
Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, incluyendo respecto del cual ésta o sus Afiliadas pueden
recibir administracién de inversiones, asesoria u otros honorarios, ademas de los pagaderos por el Fideicomiso.
Adicionalmente, los Tenedores no podran decidir si el Fideicomiso puede o no llevar a cabo una inversién en
dichas entidades, siempre que cumplan con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas.

Extension de propiedad

El Administrador y sus Afiliadas prestan servicios de administracion de inversiones a otros clientes, que
incluyen otros fondos de inversién y cuentas propias en las que el Fideicomiso no tendra interés (dichos otros
clientes, fondos y cuentas se denominan colectivamente "Otros Clientes"). El Fideicomiso puede participar en
operaciones que involucren la adquisicién o venta parcial o total de una inversién ya sea de, o, a Otros Clientes.
En dichas operaciones, el Fideicomiso puede (i) vender toda o parte de una inversién actual a compradores que
pueden incluir a Otros Clientes; (ii) comprar toda o parte de una inversién a uno o mas de los Otros Clientes; o
(iii) participar en cualesquiera de las partes de la operaciéon vendiendo una parte de una inversién mientras
retiene o recompra una parte diferente de la misma inversién subyacente (en lo sucesivo denominada
"Extension de Propiedad"). Adicionalmente, Otros Clientes (y en ciertas circunstancias, de resultar aplicable,
sus inversionistas subyacentes) que hayan mantenido una inversiéon antes de la Extensién de Propiedad,
pueden tener prioridad sobre Otros Clientes y sobre el Fideicomiso con relacién a la asignacién de una
oportunidad de inversién resultante de dicha Extension de Propiedad (el Fideicomiso también tendra dicha
prioridad cuando haya mantenido una porcién de la inversion relevante antes de la Extensién de Propiedad).
Como resultado, pueden surgir conflictos al determinar el monto de una inversion, silo hubiere, asignable entre
Otros Clientes y el Fideicomiso en una Extensién de Propiedad, y los términos respectivos de la misma. No
existe certeza de que alguna porcién de dicha oportunidad de inversién se asignara al Fideicomiso.
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El Administrador y sus Afiliadas s6lo involucrardn al Fideicomiso en una Extensién de Propiedad en
circunstancias en las que se alinee con los objetivos de inversiéon del Fideicomiso. No existe certeza de que el
retorno del Fideicomiso sobre una inversion en particular que estd sujeta a una Extensiéon de Propiedad, sea
equivalente o mejor que el retorno obtenido por Otros Clientes que participan en la transaccién o que mantienen
dicha inversién. Ademads, puede surgir un conflicto en dicha Extensién de Propiedad como consecuencia de
que Otros Clientes puedan estar actuando como contrapartes del Fideicomiso y del Administrador, y sus
Afiliadas pueden controlar la inversiéon antes y después de la Extensiéon de Propiedad. El Administrador y sus
Afiliadas han establecido procedimientos basados en reglas disefiadas para asegurar que las participaciones de
todos los clientes involucrados sean tratados de manera justa y equitativa a través de su participacién en una
determinada Extensiéon de Propiedad. Por ejemplo, el Administrador y sus Afiliados aseguraran, para cada
Extension de Propiedad, la fijacién de precios en condiciones de mercado, de acuerdo con los requisitos de la
legislacion aplicable. Los inversionistas en el Fideicomiso deben tener en cuenta que no se puede asegurar que
la resolucion de cualquier conflicto resulte en circunstancias que favorezcan al Fideicomiso, y cada inversionista
en el Fideicomiso reconoce y acepta que, en algunos casos, una decisién por parte del Administrador y sus
Afiliadas al tomar una accién en particular podria tener el efecto de beneficiar a Otro Cliente (y también podria
tener el efecto de beneficiar al Administrador y a sus Afiliadas).

Servicios adicionales

El Administrador, o sus Afiliadas, podran proporcionar servicios a una Inversién, o entidades de inversién o
vehiculos asociados con una Inversién, por una comisién independiente; dicha comisién puede ser retenida por
el Administrador, o sus Afiliadas, y ser utilizada como compensacién respecto a la Comisién por
Administracién. A manera de ejemplo, tales servicios pueden incluir (i) el asesoramiento sobre fusiones,
adquisiciones, adquisiciones complementarias, refinanciamientos, ofertas publicas, ventas y operaciones
similares o (ii) servicios administrativos generales (i.e., servicios de contabilidad, domiciliacién, representacion
y agentes de pago) a entidades de inversién asociadas con una Inversién dada. Se generara un conflicto si un
representante de Partners Group estad involucrado en, es responsable por, o influye en la designacién de una
Afiliada de Partners Group, y las comisiones de dichos servicios son retenidas por el Administrador o sus
Afiliadas, y no se acreditan o utilizan como una compensacién en beneficio del Fideicomiso y de los Tenedores.

El Administrador, o sus Afiliadas, también pueden proporcionar servicios al Fideicomiso por una comisién
independiente que el Fideicomiso puede pagar de manera indirecta como un gasto. Por ejemplo, tales servicios
pueden incluir (i) costos de financiamiento asociados con la consumacién de Inversiones o (ii) costos de
financiamiento asociados con el pago de gastos derivados de la evaluacion y el monitoreo de las Inversiones
(sean o no consumadas) o Inversiones Temporales. Puede surgir un conflicto en circunstancias en las que una
Afiliada del Administrador puede establecer los costos de sus servicios al Fideicomiso (por ejemplo,
estableciendo la tasa de interés cobrada por los servicios de financiamiento descritos anteriormente). Partners
Group ha establecido procesos de solucién de conflictos para garantizar que dichos costos sean negociados en
condiciones de mercado y, por lo tanto, se encuentren al nivel o por debajo del estdndar del mercado.

Partners Group Corporate Finance

Partners Group Corporate Finance AG ha sido establecida con el propoésito de prestar servicios relacionados
con finanzas corporativas a empresas, que pueden incluir la prestacién de servicios a una Inversién o al
Administrador y/o sus Afiliadas respecto a una Inversioén, o una entidad asociada con una Inversién. Partners
Group Corporate Finance AG proporcionard dichos servicios sobre la base de que sera remunerada y la
intencién serd que dichos honorarios se retengan y no se devuelvan a los clientes o se compensen con cualquier
remuneracion que el Administrador pueda recibir del Fideicomiso. Como ha sido detallado anteriormente,
surgiria un conflicto si un representante de Partners Group se involucra, es responsable o tiene influencia en la
designacion de Partners Group Corporate Finance AG u otras Afiliadas de Partners Group.

Acuerdos de honorarios y gastos.

De conformidad con el Contrato de Fideicomiso, el Administrador se reserva el derecho de renunciar, diferir el
pago o reducir cualquier tarifa, costo o gasto cobrado por el Fideicomiso con respecto a un Tenedor o de otro
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modo. Los diferentes acuerdos de honorarios y gastos también pueden aplicarse a los clientes de Partners Group
que participan junto con el Fideicomiso en oportunidades de inversion. Un enfoque basado en reglas
establecidas serd aplicado por Partners Group en la distribucién de costos entre clientes que participan en la
misma oportunidad de inversién; sin embargo, no todos los clientes de Partners Group pueden asumir los
gastos asociados con una determinada Inversién. Del mismo modo, mientras que el Descuento de Estabilizacién
y los Ingresos por Operacién se compensan con la Comisién por Administracién en relaciéon con las inversiones
realizadas por el Fideicomiso, diferentes acuerdos pueden existir para otros inversionistas que participan junto
con el Fideicomiso en oportunidades de inversiéon. Por ejemplo, los co-inversionistas pueden no recibir el
beneficio del Descuento de Estabilizacién y/o de compensar los Ingresos por Operacién contra los honorarios
que puedan pagarse a Partners Group, lo que resulta en que Partners Group retendra la porcién del Descuento
de Estabilizacién y/o de los Ingresos por Operacién atribuibles a esos co-inversionistas. Ademads, esos co-
inversionistas pueden cobrar comisiones independientes a las Inversiones, similares a los Ingresos por
Operacién o al Descuento de Estabilizacion, que el Administrador no considera al compensar los Ingresos por
Operacién y/ o el Descuento de Estabilizacion contra la Comisién por Administracién, ya que el Administrador
y sus Afiliadas no son parte de dichos acuerdos de honorarios. Ademas, los clientes de Partners Group
(incluyendo el Fideicomiso) pueden incurrir en gastos por financiamientos incluso cuando dichos créditos no
se dispongan, dichos gastos se asignaran a aquellos clientes que pueden potencialmente beneficiarse del uso de
dichas lineas de crédito.

Asignacion de Incentivos

La existencia de la Asignacién de Incentivos del Administrador puede crear un incentivo para que el
Administrador efectde mas Inversiones especulativas en nombre del Fideicomiso de lo que de otro modo haria
en ausencia tales acuerdos en funcién del desempeiio.

Cesion del Administrador

El Administrador podra, sin el consentimiento de la Asamblea de Tenedores o del Comité Técnico, ceder o
delegar, de conformidad con un contrato de asesoria, contrato de delegacién, contrato de administracién o
cualquier otro, cualesquiera de sus derechos, facultades u obligaciones de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso o el Contrato de Administracién, a cualquier Afiliada del Administrador, cualquier tercero; en el
entendido que el Administrador no podré ceder o delegar, de cualquier manera, la totalidad de sus derechos,
facultades u obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso o del Contrato de Administracion y deberé llevar a
cabo, con el debido cuidado, la selecciéon de dichos agentes, tomando en cuenta la naturaleza y la magnitud de
las obligaciones a ser delegadas. El Administrador no sera responsable por cualesquier actos u omisiones
realizados por cualquier tercero prestador de servicios independiente contratado por el Fideicomiso o por el
Administrador de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracion, siempre que,
de ser aplicable, este haya llevado a cabo la debida diligencia y prudencia al nombrar a dichos prestadores de
servicios independientes; sin embargo, el Administrador no sera liberado de dicha responsabilidad si se
descubre alguna Conducta Inhabilitante llevada a cabo por el Administrador o sus Afiliadas respecto a cesiones
o delegaciones de cualesquier facultad o autoridad relacionada con la determinacién de decisiones de inversién
o desinversion, o de otra manera en detrimento de la estrategia del Fideicomiso.

La situacion financiera de Partners Group podria tener un impacto en la situacion financiera del Administrador.

Considerando que el Administrador es una subsidiaria de Partners Group, dicho Administrador
depende sustancialmente de Partners Group, la cual implica que, si procede, los cambios significativos en la
situacién financiera de Partners Group podrian tener un impacto directo o indirecto sobre la situacién financiera
del Administrador.

3.4 Riesgos relacionados con las operaciones del Fideicomiso y sus Inversiones
El Fideicomiso se constituyo recientemente y no cuenta con antecedentes operativos
El Fideicomiso no tiene antecedentes operativos. El Fideicomiso esta sujeto a los riesgos de negocios inherentes

al hecho de ser un producto de inversién relativamente nuevo en México, incluyendo el riesgo de que no logre
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cumplir con sus objetivos de inversion. No obstante la experiencia de Partners Group, no existe garantia de que
las Inversiones realizadas por estos tendran éxito. Ademads, no se han definido las inversiones concretas que
realizara el Fideicomiso y no hay un portafolio existente en el que invertiran los Tenedores. El Fideicomiso
podria invertir en vehiculos privados de reciente constitucién, cuya informacién es limitada, no auditada y
respecto de los cuales no habra informacién publica, por lo que no existe certeza respecto del éxito de las
inversiones que se realicen.

Responsabilidad limitada

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

Ausencia de la obligacion de efectuar Distribuciones; subordinacion de las Distribuciones

Ni el Administrador, ni el Intermediario Colocador, ni el Representante Com1in, ni sus respectivas subsidiarias
y Afiliadas, tienen obligacién de efectuar Distribuciones o de pagar cualesquiera otras cantidades a los
Tenedores. En el supuesto de que los activos y recursos que integran el Patrimonio del Fideicomiso resulten
insuficientes para devolver a cada Tenedor una cantidad igual a su inversién en los Certificados, los Tenedores
no tendran derecho de reclamar el pago de dicha cantidad al Fiduciario, al Administrador, al Intermediario
Colocador. El Administrador no puede garantizar y no puede predecir si se pagardn Distribuciones a los
Tenedores, el importe de las mismas o la disponibilidad de efectivo distribuible, ya que la capacidad del
Fideicomiso para efectuar Distribuciones dependera de sus flujos de efectivo, su situacion financiera y otros
factores relacionados con sus inversiones. Dichos factores incluyen la capacidad del Fideicomiso para generar
una cantidad de efectivo suficiente para pagar gastos, cubrir cualquier servicio de deuda y liquidar otros
pasivos en la fecha en que los mismos se vuelvan exigibles. Ademas, de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso, se deben crear y reponer ciertos gastos de reserva durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso.
Por tanto, el pago de Distribuciones dependerd en gran medida de las decisiones discrecionales del
Administrador. Ni el Administrador, ni sus Afiliadas tienen obligacién de mantener o garantizar un
determinado nivel de Distribuciones. El Fideicomiso incurre en gastos esenciales para llevar a cabo sus
operaciones y cumplir con la Ley Aplicable. Los gastos del Fideicomiso incluyen, entre otros, los honorarios y
comisiones pagaderas al Fiduciario, al Administrador, al Representante Comun, el Auditor Externo, el
Provedor de Precios y el Valuador Indemendiente, asi como los gastos necesarios para mantener el registro de
los Certificados en el RNV y el listado de los mismos en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. (“BMV”).
El Fiduciario pagara los gastos relacionados con el Fideicomiso antes de efectuar cualquier Distribuciones a los
Tenedores.

Distribuciones en Especie

El Fideicomiso podré recibir distribuciones en especie de las Inversiones en forma de efectivo o Valores. Las
distribuciones recibidas por el Fideicomiso en efectivo deberan pagarse a los Tenedores en efectivo. Cuando el
Fideicomiso reciba Valores, el Administrador, en representacién del Fideicomiso, debera procurar vender
dichos Valores y distribuir los recursos en efectivo a los Tenedores; los Tenedores correrdn cualesquier riesgos
de mercado y gastos debidamente incurridos asociados con la enajenacién de dichos Valores. El Administrador
tiene permitido distribuir Valores a los Tenedores tnicamente en relacién con la disolucién del Fideicomiso, en
la medida permitida bajo el régimen de inversion regulatoria de los Tenedores.

Si el Fideicomiso recibié Valores No Permitidos que debieran ser distribuidos respecto a cualquier Tenedor, en
lugar de distribuir dichos Valores, el Administrador debera realizar esfuerzos razonables para disponer de
dichos Valores No Permitidos. En caso de que el Administrador no pueda disponer de dichos Valores No
Permitidos en un plazo razonable, el Administrador o el liquidador del fideicomiso, segtin sea el caso,
conservara dichos Valores No Permitidos en beneficio del Tenedor hasta que dichos Valores No Permitidos
sean liquidados. El Administrador deberd liquidar tales Valores No Permitidos al mismo tiempo y en las
mismas condiciones en las que liquide sus propios Valores No Permitidos. Cada Tenedor asumira anicamente
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la parte proporcional de los gastos de dicho fideicomiso en liquidacién. El Administrador no sera responsable
de cualquier pérdida o disminucién en el retorno de cada Tenedor con motivo de la tenencia y disposicién de
Valores No Permitidos.

Reinversiones

El Administrador podra instruir al Fiduciario a utilizar las cantidades depositadas en las Cuentas del
Fideicomiso podréan ser utilizadas para (i) Usos Autorizados, (ii) Reinversiones, (iii) constituir reservas, (iv)
pagar o garantizar cualesquier endeudamiento del Fideicomiso, Vehiculo de Inversién o Linea de Suscripcién,
y (V) cualquier otro pago requerido de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso o del Contrato
de Administracién, segiin sea instruido por el Administrador.

Durante el Periodo de Inversién, el Administrador podrd instruir al Fiduciario para que transfiera
cualesquier montos depositados en las Cuentas del Fideicomiso obtenidos de una Inversion en la que se haya
reembolsado capital al Fideicomiso para hacer Reinversiones; en el entendido, que dichas Reinversiones no
podran exceder de un monto igual al 30% del Monto Méximo de la Emision. Operacion del Fideicomiso

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

Adicionalmente, los Tenedores deberan considerar que dependerdan del Administrador para dirigir y
administrar los asuntos de los asuntos del Fideicomiso. El Contrato de Fideicomiso no permite que los
Tenedores participen activamente en la administracién y el negocio del Fideicomiso (salvo en los casos
expresamente previstos en el Contrato de Fideicomiso).

En virtud del registro de los Certificados en el RNV y el listado de los mismos en la Bolsa, el Fideicomiso estd
sujeto al cumplimiento de obligaciones periddicas.

El Fideicomiso, podria incurrir en gastos legales, contables, administrativos y de otro tipo que sean
considerables, incluyendo costos asociados con el cumplimiento de obligaciones periédicas y de revelacién de
informacién. En caso de que los controles legales del Fideicomiso fallen, o sus mecanismos de cumplimiento
sean inadecuados, el Fideicomiso podria incumplir sus obligaciones legales o podria no cumplirlas a tiempo.
Adicionalmente, si el Fideicomiso identifica deficiencias significativas o debilidades importantes en sus
controles internos en relaciéon a sus reportes financieros que no puedan remediarse oportunamente, el
Fideicomiso podria estar sujeto a multas significativas impuestas por la CNBV, la cancelacion del listado de los
Certificados en la Bolsa, investigaciones y auditorias de la CNBV, y sanciones civiles o penales. El Fideicomiso
podria ser requerido a dedicar tiempo significativo y a incurrir en gastos importantes para remediar cualesquier
deficiencias o debilidades que sean descubiertas y por lo que podria no estar en posibilidades de solventar
cualesquier deficiencias o debilidades de manera oportuna. Tales deficiencias, incluyendo cualesquier
debilidades en controles internos en relaciéon a la preparacién de reportes financieros, el procesamiento de
informacioén y la preparacién oportuna de reportes, podrian resultar en errores en los estados financieros que
requieran que se reformulen los mismos, provoquen el incumplan obligaciones revelacién de informacién, asi
como ocacionar que los inversionistas o el mercado pierdan confianza en la informacién financiera revelada;
todo lo cual podria afectar adversamente la reputacién del Fideicomiso, sus operaciones y desempefio
financiero.

El Fiduciario podrd cobrar intereses en relacion con el saldo no pagado de sus honorarios

En caso de que el Fiduciario no haya recibido los honorarios establecidos en el Contrato de Fideicomiso dentro
de los 60 Dias Habiles siguientes a la fecha de vencimiento correspondiente, el Fiduciario estara facultado para
cobrar intereses sobre el saldo insoluto del pago correspondiente a una tasa de interés anualizada igual a la
Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) promedio a 28 dias més 200 puntos base, segun la TIIE
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publicada por el Banco de México en la Gaceta Oficial de la Federacién para el periodo que inicie en la fecha de
vencimientos de tales honorarios a la fecha en que sean liquidados integramente los montos adeudados.

El Fideicomiso podria experimentar competencia con otros participantes del mercado, lo cual podria reducir las
oportunidades disponibles de Inversion para el Fideicomiso

La actividad consistente en identificar, completar y llevar a cabo inversiones atractivas en una industria
altamente competitiva, involucra un alto grado de incertidumbre. La disponibilidad de oportunidades de
inversién generalmente estara sujeta a las condiciones de mercado. El Fideicomiso, a través del Administrador,
competiria por inversiones con inversionistas de capital privado, asi como con compaiiias, mercados de capital
publico, individuos, instituciones financieras y con otros inversionistas. Algunos de estos competidores pueden
ser sustancialmente de mayor tamafio y/o tener acceso a mejores recursos financieros, técnicos y de
comercializacién que el Administrador. Ciertos Vehiculos de Inversién adicionales con objetivos similares
podrian constituirse en el futuro por otras partes no relacionadas. Es posible que la competencia para
oportunidades de inversién adecuadas pueda incrementarse en el futuro, lo cual reduciria el ntimero de
oportunidades de inversién disponibles para el Fideicomiso y afectaria de manera adversa los términos sobre
los que las inversiones puedan realizarse. No se puede garantizar que el Fideicomiso podré identificar,
consumar y desinvertir exitosamente inversiones que hubieren cumplido con el objetivo de inversiéon del
Fideicomiso, o que el Fideicomiso podra invertir plenamente su capital comprometido, lo que podria tener un
efecto material adverso sobre el desempefio del Fideicomiso.

Es posible que el Administrador no pueda refinanciar el endeudamiento contraido por los Vehiculos de Inversion
en relacion con una Inversion o que los términos de refinanciamiento puedan ser menos favorables.

Las Inversiones realizadas por el Fideicomiso pueden ser apalancadas, y existe el riesgo de que en tal caso el
Administrador o el respectivo Vehiculo de Inversién no puedan refinanciar la deuda contraida en relacién con
una Inversién, en términos tan favorables como los de la deuda existente, lo que a su vez puede afectar
adversamente la situacién financiera y los resultados de operacién del Fideicomiso.

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

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

El Fideicomiso enfrenta riesgos al realizar mejoras operativas en sus Inversiones

En algunos casos, el éxito de los objetivos de inversiéon del Fideicomiso podria depender, en parte, en la
capacidad del Administrador para reestructurar y realizar mejorfas en las operaciones de una entidad o
proyecto en las que el Fideicomiso invierta. La actividad de identificar e implementar programas de
restructuraciéon y mejorias operativas a nivel de inversién, implica un alto grado de incertidumbre. No existe
certeza de que el Administrador pueda identificar e implementar exitosamente dichos programas y mejorias
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de restructuracién. La incapacidad de lograrlo podria tener un efecto material adverso sobre el desempefio del
Fideicomiso.

El Fideicomiso puede estar expuesto a pasivos potenciales como resultado de cualquier inversion en
reestructuraciones

El Fideicomiso puede hacer inversiones en reestructuraciones que involucran a entidades que estin
experimentando o se espera que experimenten dificultades financieras y con respecto a las cuales otros
inversionistas pueden haber intentado desinvertir. Es posible que estas dificultades financieras no se superen
nunca y que una Inversiéon de este tipo sea objeto de un procedimiento de quiebra o insolvencia. Tales
Inversiones podrian, en ciertas circunstancias, exponer al Fideicomiso a ciertos pasivos potenciales adicionales
que podrian exceder el valor de la Inversién original del Fideicomiso en el mismo. Por ejemplo, en determinadas
circunstancias, un acreedor que haya ejercido indebidamente el control sobre la administracién y las politicas
de un deudor puede ver sus créditos subordinados o rechazados o puede ser considerado responsable de los
dafios sufridos por las partes como resultado de esas acciones. Ademas, bajo ciertas circunstancias, los pagos al
Fideicomiso y las Distribuciones por parte del Fideicomiso pueden ser reclamados si se determina
posteriormente que tal pago o Distribucién ha sido una transferencia fraudulenta, un pago preferencial o una
transacciéon similar bajo las leyes aplicables de quiebra e insolvencia. Ademds, las inversiones en
reestructuraciones pueden verse afectadas negativamente por estatutos relacionados, entre otras cosas, con
transferencias fraudulentas, preferencias anulables, responsabilidad del acreedor y, en su caso, el poder
discrecional de un tribunal en materia de insolvencia para rechazar, subordinar o privar del derecho de
representaciéon a determinados créditos o re-calificar las inversiones realizadas en forma de deuda como
Aportaciones de capital. Cualquiera de estos factores podria tener un efecto material adverso en la condicién
financiera del Fideicomiso.

El Fideicomiso es vulnerable a riesgos relacionados con inversiones no controladas e Inversiones con terceros

El Fideicomiso podra ser titular de una participacién no controladora en algunas de sus inversiones y, por lo
tanto, podria tener una capacidad limitada para proteger su posicién en dichas inversiones. El Fideicomiso
puede co-invertir con terceros a través de empresas conjuntas u otras entidades de inversiéon subordinadas en
las que el Fideicomiso tendria el cardcter de inversionista minoritario o pasivo o socio limitado. Mientras que
en dichos escenarios, el Fideicomiso se puede beneficiar del control o influencia que ejerza el Administrador a
través de otros vehiculos de Vehiculos de Inversién que controlan, dichas inversiones podrian involucrar
riesgos en relacién con la participacion de terceros, incluyendo la posibilidad de que otros terceros co-
inversionista tengan dificultades legales, financieras o regulatorias que resulten en un impacto negativo sobre
dicha inversién, o que pudieran tener un interés o metas econémicas o comerciales que son inconsistentes con
aquellas del Fideicomiso, o bien que pudieren estar en una posicién para tomar (o bloquear) una accién de
forma contraria al objetivo de inversién del Fideicomiso. Adicionalmente, en los casos en que dichas inversiones
no controladas involucran un grupo tercero que lleve la administracién, dicho grupo tercero podrian recibir
acuerdos de compensacion relativos a dichas inversiones, incluyendo acuerdos de incentivos de compensacién,
que podrian crear incentivos distintos o contrarios a aquellos del Fideicomiso. Estos factores podrian afectar la
capacidad del Fideicomiso para llevar a cabo sus objetivos de inversién de manera exitosa y podrian tener un
efecto material adverso sobre el desempefio del Fideicomiso.

Obligaciones de hacer y no hacer establecidas en los contratos de crédito pueden limitar la flexibilidad de las
operaciones del Fideicomiso

El Fideicomiso podré solicitar préstamos de terceros, del Administrador o de las Afiliadas del Administrador,
o incurrir en deuda directamente, o a través de los Vehiculos de Inversién, conforme a lo previsto en el Contrato
de Fideicomiso. Los contratos en los que se documenten dichos financiamientos podrian imponer al
Fideicomiso diversas obligaciones financieras y de otra naturaleza en términos de mercado, incluyendo el
mantenimiento de ciertas razones de cobertura del servicio de deuda y apalancamiento, asi como la contratacién
de cobertura de seguros. Estas obligaciones podrian limitar la flexibilidad de las operaciones del Fideicomiso,
incluyendo la adquisicién o enajenacién de activos, la contratacién de deuda adicional, la realizacion de gastos
de capital y el pago de Distribuciones. El incumplimiento de estas obligaciones podria constituir una causal de
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incumplimiento de ciertos contratos de crédito aun cuando se haya cumplido con las obligaciones de pago de
los mismos. En el supuesto de que el Fideicomiso incumpla con el pago o condiciones bajo algin
financiamiento, el mismo se podria declarar vencido anticipadamente y podrian proceder cargos adicionales
para evitar su ejecucion forzosa. La imposibilidad de refinanciar sus créditos en términos favorables, podria
afectar en forma adversa la situacién financiera, los resultados de operacién y los flujos de efectivo del
Fideicomiso, asi como la capacidad del mismo para efectuar Distribuciones.

Uso de derivados y técnicas de cobertura para protegerse contra las fluctuaciones de tipo de cambio o los precios
de los commodities tiene riesgos inherentes que puede impactar de manera adversa el valor del Fideicomiso y Vehiculos de
Inversion

Las Sociedades Promovidas en las que el Fideicomiso invierte pueden participar en operaciones con derivados.
Estas operaciones pueden involucrar la compra y venta de commodities o contratos de futuro sobre el tipo de
commodities, el uso de contratos de futuro, contratos de swap, opciones de compra y venta, acuerdos de piso
(floors) o cobertura bilateral (collars) u otros acuerdos. Dichos instrumentos pueden ser dificiles de valuar,
pueden ser iliquidos y pueden encontrarse sujetos a amplias variaciones en valuaciones ocasionadas por
fluctuaciones de tipo de cambio o de precio en los commodities u otras inversiones subyacentes. Los mercados
para dichos instrumentos podrian ser iliquidos, altamente volatiles y sujetos a interrupcién. Los instrumentos
de cobertura adecuados podrian no estar disponibles a un costo razonable.

Las técnicas de inversion relacionadas a instrumentos de derivados son altamente especializadas y pueden
considerarse especulativos. Dichas técnicas con frecuencia involucran predicciones y juicios complejos en
relacién con movimientos de precio relativos y otros eventos econémicos. El éxito o fracaso de estas técnicas de
inversiéon pueden convertirse en cambios pequefios en factores externos fuera del control del Administrador
del Vehiculo de Inversion en el que el Fideicomiso invierta. Por todos los anteriores motivos, el uso de derivados
y técnicas relacionadas podria exponer a los Vehiculos de Inversién, y por lo tanto al Fideicomiso, en un riesgo
de pérdida importante.

El Fideicomiso estard expuesto a mayores riesgos al invertir en Inversiones de crecimiento y de reciente creacion
que tienen poco o ninguin historial operativo y que son considerablemente mds vulnerables a no ser financieramente exitosos
que compariias mejor establecidas

El Fideicomiso podra llevar a cabo una porcién importante de sus Inversiones en Vehiculos de Inversion
inviertan en activos en una etapa conceptual o de desarrollo o que cuentan con poco o ningtn historial
operativo, que ofrezcan servicios o productos que atn no se han desarrollado o no estan listos para ser
comercializados o no cuenten con un mercado establecido, que operen con una pérdida o tengan fluctuaciones
importantes en los resultados operativos, y/o que participan en negocios rdpidamente cambiantes y necesiten
de capital adicional para establecer su infraestructura operativa, contratar empleados y administradores,
soportar la expansion de la organizacion o lograr o mantener una posicién competitiva en el mercado en el que
operan. Dichos vehiculos podrian enfrentar no solo un riesgo de construccién, sino también una competencia
de proyectos alternativos, incluyendo aquellos promovidos por compaifiias con mayores recursos financieros,
desarrollo més extensivo, capacidades técnicas, de comercializacién y operacién mayores, al igual que un
mayor nimero de personal administrativo y técnico calificado.

El Fideicomiso podra realizar una parte importante de sus Inversiones a través de estos Vehiculos de Inversion
en activos menos establecidas o de reciente creacion. Las inversiones en tales activos podrian involucrar
mayores riesgos en comparacién a los generalmente relacionados con las inversiones en activos maés
establecidas. Estas Inversiones tienden a contar con capitalizaciones iniciales méas bajas y menores recursos, y,
por lo tanto, con frecuencia son mas vulnerables a fallas financieras. Dichos activos también pueden contar con
un historial operativo menor para juzgar el desempefio futuro y pueden tener un flujo de efectivo negativo.
Adicionalmente, aquellos activos de reciente creacién tienen una mayor dependencia en ciertos miembros de
los equipos gerenciales de las mismas.

Aunque el Administrador procuraré ser consistente con su proceso de auditoria de compra (due diligence) en
relacién con la evaluacién de una Inversion (ya sea que dicha Inversion se trate de valores de activos que se
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encuentren en las etapas iniciales de su desarrollo, proyectos, o cualesquier otras), no se puede asegurar que las
pérdidas generadas por estas entidades seran compensadas por ganancias (en caso de existir) obtenidas por
otras inversiones del Fideicomiso, lo que a su vez podria tener un efecto material adverso sobre el desempefio
del Fideicomiso, y por lo tanto en su capacidad para llevar a cabo Distribuciones.

Necesidad de contar con flujos de efectivo para cubrir el servicio de deuda

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

El Fideicomiso podrd invertir en Sociedades Promovidas o Vehiculos de Inversion a través de alianzas estratégicas
y asociaciones (joint venture)

El Fideicomiso podréa participar en co-inversiones o asociaciones con terceros (joint venture). Los documentos
constitutivos del Fideicomiso no limitan los montos que puedan destinarse a dichas asociaciones o co-
inversiones (joint venture) y el Fideicomiso podra desarrollar y adquirir Sociedades Promovidas a través de
asociaciones y co-inversiones (joint venture) con otras Personas o entidades cuando las circunstancias lo
ameriten. Dichas Inversiones podran involucrar riesgos distintos a los de las Inversiones en las que no
participan terceras personas, incluyendo la posibilidad de que: (i) el Fideicomiso y los co-inversionistas tengan
un desacuerdo insuperable respecto a la toma de alguna decision significativa que deba ser aprobada por ambas
partes; (ii) los intereses econdmicos o de negocios del co-inversionista o socio sean contrarios a los del
Fideicomiso en un momento dado; (iii) el co-inversionista o socio experimente problemas de liquidez o sea
sujeto de un proceso de concurso mercantil o quiebra; (iv) el co-inversionista o socio esté en posicién de tomar
una decisién contraria a los objetivos de inversién del Fideicomiso; (v) el co-inversionista o socio realice actos
que expongan a los activos a pasivos de cualquier tipo distintos o mayores que los previstas; o (vi) el
Fideicomiso resulte responsable de los actos realizados por sus co-inversionistas o socios en ciertos casos.
Ademas, es posible que el Fideicomiso dependa de la capacidad y experiencia administrativa de sus co-
inversionistas o socios. Lo anterior también podria dar como resultado que al Fideicomiso le resulte maés dificil
vender su participacién en una co-inversion, asociaciéon o entidad en la que participan otras personas, que su
participacion en otro tipo de inversiones. El Fideicomiso podria otorgar a sus co-inversionistas o socios ciertos
derechos con respecto a la aprobaciéon de decisiones significativas sobre la administracion y enajenacién de la
inversién, incrementando el riesgo de que surjan desacuerdos insuperables. Los desacuerdos insuperables
podrian ocasionar demoras en la implementacién del plan de negocios de la inversién correspondiente u obligar
al Fideicomiso a negociar con sus co-inversionistas o socios la compra o venta de sus respectivas participaciones,
0 a exigir que se venda la inversién respectiva. Como resultado de los riesgos antes descritos, el Fideicomiso
podria verse en la imposibilidad de obtener el desempefio total proyectado en relaciéon con dicha inversion.

Garantias del Fideicomiso

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

Adicionalmente, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, cualquier modificacién a las
definiciones de “Convenio de Linea de Suscripcién” y/o “Linea de Suscripcién”, los parrafos (hh) y/o (ii) de la
Seccién 2.4, el parrafo (viii) de la Seccién 4.3 al parrafo (t) de la Seccién 7.1, y/o a la Secciéon 18.2 del Contrato
de Fideicomiso, que afecte adversamente los derechos y obligaciones de los acreedores de cualquier Linea de
Suscripcién, también debera ser aprobada por los acreedores de dichas Lineas de Suscripcién

El Patrimonio del Fideicomiso podria ser utilizado para pagar indemnizaciones, en cuyo caso se disminuirdn los
recursos disponibles para fondear Inversiones y para realizar Distribuciones a los Tenedores

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

Las inversiones del Fideicomiso pueden ser vulnerables a desastres naturales, actos de terrorismo y fenomenos
similares

El Fideicomiso podra invertir en negocios que se encuentran ubicados, o cuentan con operaciones, en regiones
que se encuentran en riesgo de desastres naturales tales como inundaciones, huracanes, terremotos, incidentes
de guerra, revuelta o disturbios civiles. Al ocurrir cualquiera de estos eventos, la regién impactada podria no
recuperarse eficiente y rapidamente, lo que podria tener un efecto material adverso sobre las inversiones del
Fideicomiso.

Los ataques terroristas y eventos relacionados podran resultar en un incremento en la volatilidad econémica a
corto plazo, lo cual podria tener un efecto adverso importante en las economias del mundo, mercados de
valores, precios de commodities y las operaciones de los Vehiculos de Inversiéon en los que el Fideicomiso
invierta. Dichos eventos en los mercados financieros globales podrian afectar las tasas de interés, calificaciones,
riesgo crediticio, inflacién y otros factores relacionados con las inversiones del Fideicomiso, lo que a su vez
pudiera tener un impacto adverso material sobre el desempefio del Fideicomiso y por lo tanto en las
Distribuciones que éste realice.

El incumplimiento de las obligaciones de entrega de informacion establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en
la Circular Unica podria traducirse en un efecto adverso significativo en los Tenedores y en su derecho a recibir
Distribuciones

En caso que el Fiduciario y/ o los Vehiculos de Inversién no consolidados, cuyas Inversiones representen el 10%
o mas del Patrimonio del Fideicomiso incumplan con las obligaciones de revelacién de informacién establecidas
en el Contrato de Fideicomiso y en la Circular Unica, el Fideicomiso podria estar sujeto a diversas sanciones,
entre las cuales se encuentran la imposicién de multas e incluso la suspension de la cotizacion de los Certificados
Bursatiles en la BMV. Como consecuencia, un incumplimiento de esta naturaleza podria traducirse en un efecto
adverso significativo en los Tenedores y en su derecho a recibir Distribuciones.

La inexistencia de formatos preestablecidos de contratos para la realizacion de inversiones, desinversiones o co-
inversiones genera incertidumbre respecto de los términos de las mismas

A la Fecha de Emisién Inicial, no existen formatos preestablecidos de contratos para la realizacién de
Inversiones, desinversiones o co-inversiones, debido a que las mismas podran llevarse a cabo de distintas
maneras y en todo caso, estaran sujetas a las negociaciones que se lleven a cabo con las contrapartes respectivas.
Lo anterior, genera incertidumbre respecto de los términos que contendran los contratos definitivos, ya que no
existird un parametro minimo al que se deberan ajustar dichas Inversiones, Desinversiones o co-inversiones.
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Responsabilidad de las personas con control

El Fideicomiso podra adquirir una participacién controladora, directa o indirectamente, en Vehiculos de
Inversion. El ejercicio del control sobre una entidad puede generar riesgos adicionales relacionados con
responsabilidad por dafios ambientales, la falta de supervisiéon de la administracién, la violacién de las
disposiciones gubernamentales (incluyendo las leyes de valores) u otro tipo de responsabilidades que no estén
sujetas a los limites de responsabilidad generalmente aplicables a los accionistas o socios de una empresa. En el
supuesto de que el Fideicomiso resulte responsable de cualquiera de los hechos antes descritos, podria sufrir
una pérdida significativa.

Juicios y Litigios

El Fideicomiso y los Vehiculos de Inversiéon podrian verse involucrados en litigios dentro del curso habitual de
sus operaciones. En caso de que dicho juicio o litigio determine que el Fideicomiso es responsable de cualquier
acto ilicito, podra estar sujeto al pago de dafios y perjuicios segin lo determine el tribunal o arbitro
correspondiente. Cualquier pago de dafios y perjuicios puede ser sustancial y tener un efecto adverso en las
operaciones del Fideicomiso o de los Vehiculos de Inversién.

Riesgo operativo, de fraude, tecnolégico, de pérdida de reputacion y legal

Ciertas fallas en los sistemas utilizados por el Administrador, el Fiduciario y/o cualquier proveedor de servicios
para operar el Fideicomiso, podrian resultar en dafios, pérdidas o retrasos a los Tenedores. En consecuencia,
existe un riesgo operativo del Fideicomiso que comprende, ademas de lo anterior, la potencial pérdida por fallas
o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o
en la transmisién de informacién, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o
robos, y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico, al riesgo legal y al riesgo de pérdida de reputacién.

Para efectos de lo previsto en el parrafo anterior, se entiende como (i) riesgo tecnolégico, a la pérdida potencial
por dafios, interrupcién, alteracién o fallas derivadas del uso o dependencia de los sistemas, aplicaciones, redes
y cualquier otro canal de distribucién y flujos de distribucién y flujos de informacién; (ii) riesgo legal, a la
pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones legales y administrativas aplicables, a la emisién
de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y a la aplicacién de sanciones, en relacién con las
operaciones de las Personas que lleven a cabo la administracion; y (iii) riesgo de pérdida de reputacioén, al
impacto, actual y futuro, en las utilidades y el capital en una entidad, causado por una opinién publica negativa
relacionada con sus productos o actividades.

El Fideicomiso contiene un mecanismo para prevenir la venta de Certificados por parte de los Tenedores salvo en
aquellos casos en los que dichas ventas sean autorizadas previamente por el Comité Técnico. Ademds, el Fideicomiso no
contiene un mecanismo alterno para dicha venta, por lo que los Tenedores podrian tener dificultad para enajenar sus
Certificados en el mercado secundario

Conforme al Contrato de Fideicomiso, un Tenedor tinicamente podra enajenar sus Certificados a cualquier
adquirente con la autorizaciéon previa de la mayoria de los Miembros Independientes y de la mayoria de los
miembros del Comité Técnico designados por el Administrador que no sean Miembros Independientes. El
Comité Técnico podra otorgar su autorizacién con base en ciertos criterios descritos en el Contrato de
Fideicomiso en un plazo no mayor a 60 dias naturales contados a partir de la fecha en la que se le presente la
solicitud de autorizacion de adquisicién o venta correspondiente; en la inteligencia de que si el Comité Técnico
no emite su resolucion dentro de dicho término, se entendera que el Comité Técnico neg6 su autorizacion.

Si cualquier persona adquiere Certificados sin haber obtenido la autorizacién previa del Comité Técnico,
entonces la Persona adquirente no sera considerada como Tenedor y el Tenedor vendedor continuara obligado
a cumplir con las Llamadas de Capital como si dicha transferencia no se hubiere realizado. Adicionalmente, los
Certificados transferidos sin haber obtenido la mencionada autorizacién, no otorgaran al adquirente de los
mismos derechos corporativos, incluyendo, sin limitacién, el derecho de asistir y votar en Asamblea de
Tenedores. Ademas, el Contrato de Fideicomiso no contempla algtin mecanismo alterno para la venta de dichos

78



Certificados. En virtud de lo anterior, los Tenedores podrian tener dificultad para enajenar sus Certificados en
el mercado secundario.

El Fideicomiso invertird principalmente fuera de México.

El Fideicomiso buscara, en la medida posible, llevar a cabo Inversiones, directa o indirectamente, en actividades
o proyectos en México en un monto total equivalente al monto necesario para evitar que la inversiéon en el
Fideicomiso por cualesquier Siefore requiera ser tomada en cuenta en la cartera de inversiones referida en la
disposicién décima sexta fraccion I inciso d) de las Disposiciones a la fecha del presente, o en cualquier monto
menor en la medida prevista en cualesquiera modificaciones o reformas a dicha regulacién. El analisis de
cumplimiento con dicho requerimiento debera llevarse a cabo (i) al término del tltimo Periodo de Inversién
que se encuentre en vigor, o (ii) en cualquier momento posterior de conformidad con las Disposiciones. El
andlisis de cumplimiento de dicho requerimiento debera ser llevado a cabo al término del Periodo de Inversién
o en dicho momento posterior de conformidad con las Disposiciones. La mayoria de las Inversiones se
realizaran en actividades o en proyectos en el extranjero, en los que los Tenedores pueden carecer de experiencia
o ignorar los lineamientos generales aplicables al pais extranjero correspondiente, incluyendo con respecto a
las politicas, leyes y regulaciones que se aplicardn a dichos proyectos.

Con el fin de evitar dudas, el monto necesario para que las inversiones de cualquier Siefore en el Fideicomiso
no requieran ser tomadas en cuenta en la cartera de inversiones referida en la disposicién décima sexta fracciéon
I'inciso d) de las Disposiciones a la fecha del presente es el 10% del Monto Maximo de la Emisién.

Restricciones para la adquisicion de Certificados

Cualquier Persona que adquiera Certificados y, como consecuencia, las obligaciones relacionadas con el
mecanismo de Llamadas de Capital, requerird la autorizacién previa de la mayoria de los miembros
independientes y de la mayoria de los miembros del Comité Técnico designados por el Administrador que no
sean miembros independientes para llevar a cabo dicha transaccién. El Comité Técnico tendra un plazo de 60
dias naturales para responder a dicha solicitud y solo otorgard dicha autorizacién si el Comité Técnico
determina, a su entera discrecién, que (i) el adquirente tiene la capacidad (econémica, legal o de cualquier otra
naturaleza) necesaria para cumplir en tiempo y forma con las Llamadas de Capital que pudieren efectuarse con
posterioridad a dicha adquisicién; (ii) la transmisién no tendrfa un impacto fiscal o regulatorio adverso
(incluyendo conforme a cualesquiera leyes de valores) en el Fideicomiso, en los Tenedores o en el
Administrador; (iii) el adquirente no sea un Competidor del Fideicomiso y/o del Administrador; (iv) el Comité
Técnico ha recibido del adquirente los documentos, opiniones, instrumentos y Certificados, segiin sean
requeridos por el Comité Técnico; (v) el adquirente cumple con todas las disposiciones para la prevenciéon de
lavado de dinero y terrorismo aplicables; y (vi) el adquirente no se considera una “US Person” segtin dicho
término se define en la Regulacién S del US Securities Act of 1933, segtin sea modificada, o un “United States
Person” segtin dicho término se define en la seccién 7701(a)(30) del US Internal Revenue Code of 1986, segtin
sea modificado, y dicho adquirente tinicamente estd adquiriendo Certificados de manera consistente con la
Regulacién S, incluyendo las disposiciones contenidas en la misma para operaciones en el extranjero (offshore
transactions).

Cualquier Persona que adquiera Certificados en contravencién de lo anterior, no serd considerado como un
Tenedor, y por lo tanto el Tenedor vendedor continuara estando obligado a cumplir con todas las obligaciones
derivadas de las Llamadas de Capital y que pudieren surgir en el futuro, como si dicha transmisién de
Certificados no hubiese sucedido. Los Certificados transmitidos no otorgaran al comprador derecho
corporativo alguno, incluyendo, sin limitacién, el derecho a asistir y votar en Asambleas de Tenedores, asi como
el derecho de designar miembros del Comité Técnico.
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3.5 Riesgos relacionados con las industrias de las Sociedades Promovidas.

Las Sociedades Promovidas estin expuestas a riesgos relacionados con actos de terceros, asi como riesgos
economicos y sectoriales

Las Sociedades Promovidas podrian verse afectados por actos de terceros que estdn fuera del control de éstos
o del Administrador, incluyendo la revocacién de permisos, licencias y demds autorizaciones por parte de
autoridades relevantes, huelgas por parte de empleados, contaminacién o cualquier otra contingencia
ambiental, asi como cualquier otro derecho o accién que terceros pudieren intentar hacer valer en relacién con
las Sociedades Promovidas en las que inviertan dichos Vehiculos de Inversiéon.

Las Sociedades Promovidas podrian verse afectados negativamente por una serie de eventos que estan fuera
del control del Administrador, incluyendo accidentes graves, desastres naturales (tales como incendios,
inundaciones, temblores y huracanes), desastres humanos (incluyendo terrorismo), epidemias, actividad
criminal, guerras, condiciones econdmicas generales, una baja en la demanda, disputas laborales y otras
circunstancias no previstas. En el pasado, algunos de dichos eventos han afectado a la economia en general o a
sectores especificos de la misma, afectando ingresos, utilidades y los valores de activos, incrementando costos
de mantenimiento.

Inversiones de conformidad con los Lineamientos de Inversion

El régimen de inversién del Fideicomiso se define genéricamente, en la medida en que la aprobacién de la
Asamblea de Accionistas no serd necesaria para que el Fideicomiso, de conformidad con las instrucciones del
Administrador, realice Inversiones que cumplan con los Lineamientos de Inversién en términos del Contrato
de Fideicomiso. El Administrador tendrd la facultad de determinar las Inversiones realizadas por el
Fideicomiso, las cuales no requeriran aprobacién previa de la Asamblea de Tenedores, en la medida en que las
mismas cumplan con los Lineamientos de Inversién y la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas.

Dependencia en la administracion de los Vehiculos de Inversion y/o de las Sociedades Promovidas subyacentes

Las operaciones diarias de cada Vehiculo de Inversién y/o de las Sociedades Promovidas subyacentes, serdn
responsabilidad del equipo gerencial de dicho Vehiculo de Inversién y/o Sociedad Promovida. Atin y cuando
el Administrador serd el responsable de monitorear el rendimiento de cada Inversién del Fideicomiso y en
general, pretenda invertir en Vehiculos de Inversién y Sociedades Promovidas operadas por equipos
gerenciales capaces, no existe garantia de que el equipo de administraciéon existente de dicha entidad, o
cualquier sucesor del mismo, sera capaz de operar la Sociedad Promovida de conformidad con los planes del
Fideicomiso y/o sus objetivos.

Celebracion de operaciones en forma expedita podria ocasionar que no se cuenten con todos los elementos para
tomar la decision de llevar a cabo una inversion

Con frecuencia, el andlisis y la toma de decisiones por parte del Administrador en relacién con las posibles
inversiones, deberdn realizarse en forma expedita a fin de aprovechar la oportunidad en cuestién. En dichos
supuestos, la informacién que se encuentre a disposicién del Administrador al momento de tomar una decisién
de inversion podria ser limitada, y el Administrador podria no tener acceso a informacién detallada (total o
parcial) con respecto a la Sociedad Promovida al momento de tomar una decision, tales como sus caracteristicas
fisicas, aspectos ambientales, regulatorios u otras condiciones que afecten adversamente dicha Sociedad
Promovida. Por lo tanto, no hay garantia de que el Administrador tendrd conocimiento de todas las
circunstancias que podrian afectar en forma adversa a una determinada Inversion, y los Vehiculos de Inversién
podrian realizar Inversiones en Sociedades Promovidas que no hubiesen realizado de haber tenido la
oportunidad de practicar una auditoria de compra més detallada y de haber contado con mayor informacién al
respecto. Ademads, el Administrador podria esperar apoyarse en asesores externos para efectos de la valuaciéon
de sus posibles Inversiones en Sociedades Promovidas, y no es posible garantizar la exactitud o exhaustividad
de la informacién proporcionada por dichos asesores, o que el Fideicomiso tendra recurso alguno en contra de
estos tltimos en el supuesto de que los mismos cometan errores o incurran en omisiones.
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Préstamos a las Sociedades Promovidas y/o a los Vehiculos de Inversion se encuentran expuestos a riesgos de
crédito

Uno de los riesgos fundamentales asociados con la Inversién del Fideicomiso, es el riesgo de crédito, el cual
consiste en el riesgo de que un deudor esté imposibilitado para realizar pagos de principal y de intereses de sus
obligaciones de deuda al vencimiento de las mismas. Los rendimientos del Fideicomiso pudieren ser
adversamente afectados si un deudor del Fideicomiso fuere incapaz de realizar dichos pagos al vencimiento.
Aunque el Fideicomiso podria realizar inversiones en deuda que el Administrador considere estén
debidamente garantizadas por bienes especificos cuyo valor inicialmente podria exceder el monto del principal
de la deuda o el valor comercial que el Fideicomiso asigne a dichas Inversiones, no existe garantia de que en un
escenario de falta de pago de interés programado o pagos de principal, la ejecucién y venta de cualquier
garantia cubra en su totalidad los montos debidos al Fideicomiso, respecto de dichas inversiones, o bien que
dicha garantia pudiera ser liquidada facilmente. No existe garantia de que el Fideicomiso, en todo momento,
esté en posibilidad de alcanzar sus objetivos de inversién, ni que los retornos obtenidos sean correspondientes
al riesgo asumido.

Los requisitos de capital de trabajo de las Sociedades Promovidas podrian ser mds altos de lo esperado

Al momento de analizar inversiones potenciales, el Administrador buscara fondear a la Sociedad Promovida
correspondiente con el capital de trabajo necesario para poder alcanzar el break-even. Sin embargo, en ocasiones
el plan de negocios para una Sociedad Promovida asume que la Sociedad Promovida necesitara capital
adicional proveniente de un tercero para financiar sus operaciones hasta alcanzar el dicho nivel de break-even.
La disponibilidad de capital proveniente de terceros es incierta y el monto de flujo de efectivo necesario podria
variar de tiempo en tiempo. Debido a dichos factores, el Administrador podria no lograr estimar correctamente
el monto de capital necesario para financiar las operaciones de una Sociedad Promovida, u obtener dicho capital
y por lo tanto, si el efectivo proveniente de las operaciones de la Sociedad Promovida es insuficiente, la Sociedad
Promovida podria verse afectada adversamente derivado de dicha carencia de flujo de efectivo.

Al momento de analizar inversiones potenciales, el Administrador buscara fondear a la Sociedad Promovida
correspondiente con el capital de trabajo necesario para poder alcanzar el break-even. Sin embargo, en ocasiones
el plan de negocios para una Sociedad Promovida asume que la Sociedad Promovida necesitara capital
adicional proveniente de un tercero para financiar sus operaciones hasta alcanzar el dicho nivel de break-even.
La disponibilidad de capital proveniente de terceros es incierta y el monto de flujo de efectivo necesario podria
variar de tiempo en tiempo. Debido a dichos factores, el Administrador podria no lograr estimar correctamente
el monto de capital necesario para financiar las operaciones de una Sociedad Promovida, u obtener dicho capital
y por lo tanto, si el efectivo proveniente de las operaciones de la Sociedad Promovida es insuficiente, la Sociedad
Promovida podria verse afectada adversamente derivado de dicha carencia de flujo de efectivo.

3.6 Riesgos relacionados con los Vehiculos de Inversion
El Fideicomiso estd expuesto al riesgo de mantener una posicion no controladora en los Vehiculos de Inversion

A la Fecha de Emisién Inicial, no existen formatos preestablecidos de contratos para la realizacién de
inversiones, desinversiones o co-inversiones. Un Vehiculo de Inversién puede ser estructurado con el fin de
facilitar una co-inversién del Fideicomiso y el Fideicomiso podria participar como inversionista minoritario o
no tener una posicién de control respecto del Vehiculo de Inversién. Por lo anterior, la capacidad del
Fideicomiso para realizar decisiones de inversiéon dentro de los 6rganos de gobierno del Vehiculo de Inversion
podria verse afectada. El Administrador no puede garantizar que los intereses de las contrapartes en dicho
Vehiculo de Inversién estardn alineados con aquellos del Fideicomiso o de los Tenedores.

El Fideicomiso tendrd una influencia limitada sobre los Vehiculos de Inversion

El Fideicomiso coinvertira junto con Afiliadas del Administrador o terceros en los Vehiculos de Inversién. Los
Tenedores no tendran ningtn tipo de influencia sobre las decisiones tomadas a nivel del Vehiculo de Inversion.
El Fideicomiso deberd depender de la capacidad y experiencia administrativa de los Vehiculos de Inversiéon

respectivos. Lo anterior también podria dar como resultado que al Fideicomiso le resulte méas dificil vender su
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participacién en cualesquier Vehiculo de Inversion estructurado con el propésito de facilitar una co-inversiéon
que vender su participaciéon en cualquier otro tipo de Inversiones. Como resultado de los riesgos antes descritos,
el Fideicomiso podria verse en la imposibilidad de obtener el desempefio total proyectado en relacién con dicha
Inversion.

Los Vehiculos de Inversion son vulnerables a riesgos relacionados con inversiones no controladas e inversiones
con terceros

Los Vehiculos de Inversién podran ser titulares de una participaciéon no controladora en algunas de sus
inversiones y, por lo tanto, podrian tener una capacidad limitada para proteger su posicién en dichas
inversiones. El Fideicomiso puede co-invertir con terceros a través de empresas conjuntas u otras entidades de
inversién subordinada en las que el Fideicomiso tendria el caracter de inversionista minoritario o pasivo o socio
limitado (limited partner). Mientras que en dichos escenarios, el Fideicomiso se puede beneficiar del control o
influencia que ejerza el Administrador o sus Afiliadas a través de otros vehiculos de co-inversién que controlan,
dichas inversiones podrian involucrar riesgos en relacién con la participacion de terceros, incluyendo la
posibilidad de que otros terceros co-inversionista tengan dificultades legales, financieras o regulatorias que
resulten en un impacto negativo sobre dicha inversién, o que pudieran tener un interés o metas econémicas o
comerciales que son inconsistentes con aquellas del Fideicomiso, o bien que pudieren estar en una posicién para
tomar (o bloquear) una accién de forma contraria al objetivo de inversién del Fideicomiso. Adicionalmente, en
los casos en que dichas inversiones no controladas involucran un grupo tercero que lleve la administracién,
dicho grupo tercero podrian recibir acuerdos de compensacién relativos a dichas inversiones, incluyendo
acuerdos de incentivos de compensacién, que podrian crear incentivos distintos o contrarios a aquellos del
Fideicomiso. Estos factores podrian afectar la capacidad del Fideicomiso para llevar a cabo sus objetivos de
inversién de manera exitosa y podrian tener un efecto material adverso sobre el desempefio del Fideicomiso.

Los Vehiculos de Inversion enfrentan riesgos al realizar mejoras operativas en sus inversiones

En algunos casos, el éxito de la estrategia de negocio de un Vehiculo de Inversién podria depender, en parte,
en la capacidad del promotor o de la administraciéon senior de la Sociedad Promovida para reestructurar y
realizar mejorias en las operaciones de una entidad o negocio en las que el Fideicomiso invierta. La actividad
de identificar e implementar programas de restructuracién y mejoras operativas a nivel de inversién, implica
un alto grado de incertidumbre. No existe certeza de que el promotor o la administracion senior puedan
identificar e implementar exitosamente dichos programas y mejoras. La incapacidad de lograrlo podria tener
un efecto material adverso sobre el desempefio del Vehiculo de Inversién y, por lo tanto, sobre el desempefio
del Fideicomiso.

Incapacidad para identificar oportunidades de inversion para los Vehiculos de Inversion y competencia elevada

A pesar que ciertas Afiliadas del Administrador cuentan con experiencia en la identificacién de oportunidades
de inversién en México, no existe garantia de que el Administrador de los Vehiculos de Inversién lograra
identificar y concretar inversiones que se apeguen a los objetivos de inversién del Fideicomiso o de los
Vehiculos de Inversién. La actividad consistente en identificar, completar y llevar a cabo inversiones atractivas
en una industria altamente competitiva, involucra un alto grado de incertidumbre. La disponibilidad de
oportunidades de inversiéon generalmente estaré sujeta a las condiciones de mercado.

El Administrador anticipa competir por inversiones con inversionistas de capital privado, asi como con
compafias, mercados de capital publico, individuos, instituciones financieras y con otros inversionistas.
Algunos de estos competidores pueden ser sustancialmente de mayor tamafio y/o tener acceso a mejores
recursos financieros, técnicos y de comercializaciéon que el Administrador o el promotor de los Vehiculos de
Inversién. Ciertos vehiculos de inversién adicionales con objetivos similares podrian constituirse en el futuro
por otras partes no relacionadas. Es posible que la competencia para oportunidades de inversion adecuadas
pueda incrementarse en el futuro, lo cual reduciria el nimero de oportunidades de inversién disponibles para
los Vehiculos de Inversién y afectaria manera adversa los términos sobre los que las inversiones puedan
realizarse. No se puede garantizar que los Vehiculos de Inversién podréan identificar, consumar y desinvertir
exitosamente inversiones que hubieren cumplido con el objetivo de inversion del Fideicomiso, o que los
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Vehiculos de Inversién podran invertir plenamente el capital comprometido del Fideicomiso, lo que podria
tener un efecto material adverso sobre el desempefio del Fideicomiso.

Los Vehiculos de Inversion y, por lo tanto, el Fideicomiso estardn expuesto a mayores riesgos al invertir en capital
de riesgo de Sociedades Promovidas, asi como en Sociedades Promovidas en etapas iniciales y etapas de crecimiento, que
tienen poco o ningtin historial operativo y que son considerablemente mds vulnerables a no ser financieramente exitosos
que compariias mejor establecidas

Los Vehiculos de Inversién podran llevar a cabo una porcién importante de sus inversiones en Sociedades
Promovidas que se encuentren en una etapa conceptual o de desarrollo o que cuentan con poco o ningin
historial operativo, que ofrezcan servicios o productos que atin no se han desarrollado o no estan listos para ser
comercializados o no cuenten con un mercado establecido, que operen con una pérdida o tengan fluctuaciones
importantes en los resultados operativos, y/o que participan en negocios rapidamente cambiantes y necesiten
de capital adicional para establecer su infraestructura operativa, contratar empleados y administradores,
soportar la expansion de la organizacion o lograr o mantener una posicién competitiva en el mercado en el que
operan. Dichos vehiculos podrian enfrentar una competencia intensa, incluyendo competencia de companias
con mayores recursos financieros, desarrollo mds extensivo, capacidades de fabricacién, comercializacién y
servicio mayores, al igual que un mayor nimero de personal administrativo y técnico calificado.

Los Vehiculos de Inversién podrén realizar una parte importante de sus inversiones en compafias menos
establecidas. Las inversiones en tales compafiias podrian involucrar mayores riesgos en comparacién a los
generalmente relacionados con las inversiones en compafiias méas establecidas. Dichas compafias tienden a
contar con capitalizaciones iniciales mas bajas y menores recursos, y, por lo tanto, con frecuencia son mas
vulnerables a fallas financieras. Dichas companifas también pueden contar con un historial operativo menor
para juzgar el desempefio futuro y pueden tener un flujo de efectivo negativo. Adicionalmente, aquellas
compariias de reciente creacién tienen una mayor dependencia en ciertos miembros de los equipos gerenciales
de las mismas.

Aunque el Administrador que administra cada Vehiculo de Inversién procura ser consistente con su proceso
de auditoria de compra (due diligence) en relacién con la evaluacién de un Vehiculo de Inversién (ya sea que
dicha Inversién se trate de valores de entidades que se encuentren en las etapas iniciales de su desarrollo,
compafias pequefias, o cualesquier otras), no se puede asegurar que las pérdidas generadas por estas entidades
serdn compensadas por ganancias (en caso de existir) obtenidas por otras inversiones del Fideicomiso, lo que a
su vez podria tener un efecto material adverso sobre el desempefio del Fideicomiso, y por lo tanto en su
capacidad para llevar a cabo Distribuciones.

Las Inversiones en los Vehiculos de Inversion cuentan con liquidez limitada

La participacién en los Vehiculos de Inversion, igual que la participacion en las inversiones subyacentes que
mantengan los Vehiculos de Inversion, cuenta con liquidez limitada.

Financiamiento limitado, incremento en el costo del financiamiento y riesgos asociados con el financiamiento

Ciertos factores de indole econémica que han conducido a los mercados financieros a una falta de liquidez
generalizada, han reducido la disponibilidad de créditos en los mercados, incrementando el costo de
financiamiento. De conformidad con lo anterior, la capacidad de los Vehiculos de Inversién para obtener
financiamientos para el desarrollo de las Sociedades Promovidas podria ser limitada.

Los ingresos del Fideicomiso dependen de los resultados financieros de los Vehiculos de Inversion y/o las
Sociedades Promovidas subyacentes

Los ingresos del Fideicomiso se obtendrdn a partir de los flujos generados por el Vehiculo de Inversién
correspondiente, el cual, a su vez, recibira recursos generados por las Sociedades Promovidas subyacentes y
sus operaciones. El buen desempefio de las Sociedades Promovidas influye directamente en los ingresos futuros
del Fideicomiso y por lo tanto, en las Distribuciones a los Tenedores. Existe el riesgo que los resultados
financieros de los Vehiculos de Inversién no sean favorables y, por lo tanto, se reduzcan los flujos de efectivo
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recibidos por el Fideicomiso. Lo anterior, podria afectar el Patrimonio del Fideicomiso y, en consecuencia, las
Distribuciones a los Tenedores.

Otras deudas de las Sociedades Promovidas subyacentes podrian tener una prelacion preferente con respecto a la
deuda del Fideicomiso

En virtud de que el Fideicomiso depende de los flujos de efectivo generados por Sociedades Promovidas, la
capacidad del Fideicomiso para efectuar Distribuciones a los Tenedores podria verse afectada por el hecho de
que los Vehiculos de Inversién y/o las Sociedades Promovidas subyacentes estén obligados a pagar su deuda
antes de realizar las Distribuciones al Fideicomiso.

Riesgo de la valuacion

Los Vehiculos de Inversién en los que invertira el Fideicomiso dependeran de Partners Group y sus Afiliadas
por lo que respecta a la valuacién de sus activos y pasivos. Sujeto a los términos de los documentos rectores de
los Vehiculos de Inversién, Partners Group y sus Afiliadas determinaran el valor razonable de dichos valores y
activos a su juicio razonable con base en diversos factores, pudiendo utilizar sus modelos internos de
determinacién de precios y/o valores reportados por los administradores de los fondos subyacentes en los
cuales los Vehiculos de Inversién inviertan, todo ello de conformidad con las politicas y procedimientos de
valuacién de Partners Group. Es posible que dichas valuaciones, realizadas por Partners Group o dichos
administradores, difieran de valuaciones realizadas por terceros independientes respecto de tipos de valores o
activos similares. Por su propia naturaleza, la valuaciéon de valores y otros activos iliquidos es subjetiva y esta
sujeta a un mayor riesgo de que la informacién utilizada para valuar dichos activos o para crear los modelos de
precios correspondientes sea incorrecta o adolezca de otros errores. El valor de las inversiones mantenidas por
los Vehiculos de Inversion también puede verse afectado por los cambios en las normas, politicas o practicas
de contabilidad, asi como por la situacién econémica y politica, la regulacién, las condiciones del mercado y las
operaciones de las sociedades promovidas, todo lo cual es impredecible y puede tener un impacto significativo
en la confiabilidad y precisién de la valuacién de dichas inversiones. Debido a multiples factores de mercado y
a la naturaleza de algunos de los valores y activos que mantendréan los Vehiculos de Inversién, no hay ninguna
garantia de que el valor determinado por Partners Group (o por los administradores de los fondos subyacentes
en los cuales los Vehiculos de Inversién inviertan) representara el precio que un Vehiculo de Inversién obtendra
eventualmente con motivo de la venta de la inversion correspondiente, o el precio que efectivamente obtendria
si vendiese dicha inversién inmediatamente. Los montos y las fechas de las distribuciones por desempefio
pagaderas al administrador respecto de cualquier Vehiculo de Inversién dependeran en parte del valor de los
activos y pasivos del Vehiculo de Inversién correspondiente. Si las valuaciones realizadas por Partners Group
resultan incorrectas, el monto de las distribuciones por desempefio recibidas por el Administrador, o las fechas
de dichas distribuciones, también podrian resultar incorrectos.

Los Vehiculos de Inversion podrian no tener un gobierno corporativo adecuado

Los Vehiculos de Inversién en los que el Fideicomiso pueda invertir, no necesariamente contaran con regimenes
de gobierno corporativo similares a los aplicables a las sociedades anénimas bursatiles y sus esquemas de
gobierno corporativo podran no otorgar al Fideicomiso protecciones suficientes respecto de su participacion
como inversionista en dichos Vehiculos de Inversién. En el caso que el Administrador no pueda negociar e
implementar protecciones suficientes o esquemas o procesos de gobierno corporativo satisfactorios, el
Fideicomiso podria contar con poca o ninguna proteccién corporativa en su cardcter de inversionista en dichos
Vehiculos de Inversion.

Desembolso de gastos y recursos adicionales

El Fideicomiso puede adquirir, directa o indirectamente a través de la participacion en Vehiculos de Inversion,
incluyendo Vehiculos Partners Group (incluyendo todos los valores relacionados) en (i) Vehiculos De Inversiéon
de cualquier tipo y naturaleza, con personalidad juridica o no, listados o sin listar, regulados o no, siendo de
capital abierto o cerrado, en cualquier jurisdiccién, y establecidos con el propdsito de realizar Inversiones en
Capital Privado y/o (ii) Vehiculos De Inversién que invierten principalmente en vehiculos de inversién
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mancomunados (en conjunto, “Fondos Promovidos”) . Los costos y recursos necesarios para investigar los
asuntos comerciales, fiscales y legales relacionados con las Inversiones Secundarias pueden ser mayores que
los relacionados con otros Vehiculos De Inversion.

Pasivos contingentes relacionados con los intereses del Fondos Promovidos adquiridos en operaciones secundarias

Cuando el Fideicomiso o un Vehiculo de Inversién adquieran un interés del Fondo Promovido como Inversiéon
Secundaria, el Fideicomiso o el Vehiculo de Inversién podra adquirir pasivos contingentes asociados con dicho
interés. Especificamente, cuando el vendedor haya recibido distribuciones del Fondo Promovido
correspondiente y, posteriormente, ese Fondo Promovido retire cualquier porcién de tales distribuciones, el
Fideicomiso o el Vehiculo de Inversién (como el comprador de los intereses a los que tales distribuciones son
atribuibles) pueden estar obligados pagar un monto equivalente a dichas distribuciones a dicho Fondo
Promovido. Si bien en algunas circunstancias el Fideicomiso o el Vehiculo de Inversién pueden, a su vez,
presentar una reclamacién contra el vendedor de los intereses por cualquier cantidad pagada al Fondo
Promovido, no puede garantizarse que el Fideicomiso o el Vehiculo de Inversion prevalezcan en tal reclamo.

Seleccion limitada de las inversiones

El Fideicomiso o un Vehiculo de Inversién puede adquirir ciertas Inversiones Secundarias como grupo y el
Fideicomiso o tal Vehiculo de Inversién no podra deducir de tales compras aquellas Inversiones que Partners
Group considere (por razones comerciales, fiscales, legales u otras) menos atractivas.

La adquisicién de Inversiones Secundarias se basa en la informacion disponible

El rendimiento general de las Inversiones Secundarias dependera en gran medida del precio de adquisicién
pagado por dichas Inversiones Secundarias, las cuales podrian ser negociadas con base en informacién
incompleta o imperfecta.

Capacidad limitada para negociar los términos y condiciones de los documentos constitutivos del Fondo
Promovido

Cuando el Fideicomiso o un Vehiculo de Inversiéon realiza la adquisicion de un Fondo Promovido como
Inversién Secundaria, el Fideicomiso o dicho Vehiculo de Inversién generalmente no tendré la capacidad de
modificar los documentos constitutivos del Fondo Promovido (i.e., acuerdos constitutivos de responsabilidad
limitada) o de lo contrario negociar el o los términos econémicos de los intereses que sean adquiridos.

Riesgos relacionados con Inversiones Secundarias relacionadas con sindicatos

El Fideicomiso o un Vehiculo de Inversién podran realizar adquisiciones de Inversiones Secundarias como
miembros de un sindicato de adquisicion, en cuyo caso el Fideicomiso o el Vehiculo de Inversién podrian estar
expuestos a diversos riesgos adicionales que incluyen (entre otras cosas): (i) riesgo de la contraparte, (ii) riesgo
en su reputacion, (iii) incumplimiento de la confidencialidad por un miembro del sindicato y (iv) riesgo de
ejecucion.

3.7 Riesgos relacionados con la estructura de la operacion
No se han identificado las inversiones especificas que realizard el Fideicomiso

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

Ademas, a pesar de que el Fideicomiso ha establecido Lineamientos de Inversién, con el fin de realizar las
Inversiones, ni el Administrador ni el Fiduciario tienen conocimiento sobre las caracteristicas de los Vehiculos
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de Inversién y/o de las Sociedades Promovidas subyacentes en los que se hagan Inversiones. Los inversionistas
no tendrén la oportunidad de evaluar por si mismos o aprobar los Vehiculos de Inversién en los que se invierta.
En virtud de que dichas inversiones podran efectuarse a lo largo de un periodo de tiempo considerable, el
Fideicomiso estara expuesto a los riesgos relacionados con las fluctuaciones de las tasas de interés y cambios
desfavorables en la industria energética. Aun cuando las inversiones efectuadas por el Fideicomiso sean
exitosas, es posible que las mismas no generen rendimientos a los inversionistas durante varios afios.

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

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

Pérdida de inversion

Aun cuando Partners Group cuenta con experiencia en la generacion, estructuracién, monitoreo y enajenacién
de inversiones del tipo que el Fideicomiso pretende llevar a cabo, no existe certeza en relaciéon con el éxito de
dichas Inversiones. Existen varios factores, incluyendo los que se enuncian en la presente Seccién, que pueden
afectar el desempefio de las Inversiones e inclusive ocasionar la pérdida de las mismas, lo cual podria afectar
significativamente el Patrimonio del Fideicomiso y, en consecuencia, las Distribuciones a los Tenedores y el
valor de los Certificados.

Incapacidad de cumplir con los objetivos en materia de rendimientos

En términos generales, las Inversiones efectuadas por el Fideicomiso se basaran, entre otros factores, en las TIR
y las proyecciones del Administrador, que a su vez se basaran en las proyecciones y varios supuestos que son
inherentemente inciertos. No existe garantia de que las TIR reales del Fideicomiso serdn iguales o superiores a
los objetivos en materia de rendimientos comunicados a los Tenedores. Los rendimientos reales, los
rendimientos proyectados y los objetivos en materia de rendimientos descritos en este Prospecto no deben
interpretarse como declaraciones o garantias en de que el Fideicomiso o una determinada inversién lograra un
cierto nivel real de desempefio o logrard, o es probable que logre, un determinado resultado, o de que los
posibles Tenedores no sufriran pérdidas, incluyendo la pérdida total de sus inversiones.

Los Certificados solamente podran ser vendidos a inversionistas institucionales y calificados para participar en
ofertas publicas restringidas ya sea en la emision inicial o en el mercado secundario, cuando su régimen de inversion
expresamente lo prevea

Debido a la naturaleza restringida de la oferta publica que se describe en el presente, los Certificados
Unicamente podrén ser ofrecidos a inversionistas institucionales.

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

La decisiéon de invertir en los Certificados requiere, entre otras cosas, de un andlisis detallado de los
Lineamientos de Inversidn, la estrategia de inversién y los términos del Contrato de Fideicomiso, el Contrato
de Administracién y los demas Documentos de la Emision.
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Inscripcion del Contrato de Fideicomiso en el RUG

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

El Representante Comuin podria no realizar visitas para verificar el cumplimiento de las obligaciones de todas las
partes.

El Representante Comtin podria no realizar visitas para verificar el cumplimiento de las obligaciones de todas
las partes, por lo que se podria presentar un escenario en el que alguna de las partes no esté cumpliendo con
sus obligaciones descritas en el Contrato de Fideicomiso, el Titulo, el Acta de Emisién y/o el Contrato de
Administracién sin que los Tenedores se enteren, pudiendo poner en riesgo las Distribuciones que reciban los
Tenedores.

Variaciones en las Tasas de Interés

Las tasas de interés en México han variado en el pasado. Debido a lo anterior, factores como la inflacién y la
volatilidad de las tasas, podrian tener un efecto negativo sobre los rendimientos tanto reales como nominales
de los Certificados.

Cambios en la moneda y el tipo de cambio pueden afectar de manera negativa el valor de las inversiones y los
montos de Distribucidn, en su caso, a ser realizados por el Fideicomiso

Las inversiones del Fideicomiso y los ingresos recibidos por el Fideicomiso con respecto a dichas inversiones,
podran estar denominadas en monedas distintas a USD. Las Aportaciones al Fideicomiso y cualquier
Distribucién del Fideicomiso se realizaran, de manera general, en USD. En ese sentido, las fluctuaciones en el
tipo de cambio de la moneda pueden afectar de manera negativa el valor de las inversiones y los montos de las
Distribuciones, en su caso, a ser realizadas por el Fideicomiso. Asimismo, el Fideicomiso incurrira en costos en
la conversion de las inversiones de una moneda a otra.

Ausencia de un dictamen de calificacion crediticia

Los Certificados no cuentan con un dictamen sobre la calidad crediticia de la emisién expedida por una
institucioén calificadora de valores, los potenciales Tenedores deberan tomar esto en consideracién al tomar una
decisién de inversion.

Inexistencia de pagos requeridos bajo los Certificados

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

El Representante Comuin y el Fiduciario podrdn contar con informacion limitada

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

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

Los Certificados Bursatiles estan sujetos a Llamadas de Capital. En caso de que un Tenedor no suscriba y pague
por los Certificados que le corresponda, ya sea en su totalidad o en parte, se vera sujeto a la dilucién punitiva
descrita en el Contrato de Fideicomiso, porque el monto aportado por dicho Tenedor al Fideicomiso no sera
proporcional al namero de Certificados que tendra después de la Emisién Adicional respecto de la cual no
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suscribié y pago los Certificados conforme a la Llamada de Capital correspondiente. Es decir, el porcentaje que
representen los Certificados de los que sea titular antes de la Emisiéon Adicional respecto de los Certificados en
circulacién después de la Emisiéon Adicional disminuird y el porcentaje acrecentara en beneficio de los
Tenedores que si suscribieron y pagaron los Certificados que se emitieron en la Emisién Adicional respectiva.
Dicha dilucién punitiva para el Tenedor que no cumpla con una Llamada de Capital y en beneficio incremental
para los Tenedores que silo hagan y para el Fideicomitente, se vera reflejada (i) en las Distribuciones y cualquier
otro pago que tengan derecho a recibir los Tenedores y el Fideicomitente respecto de los Certificados; (ii) en los
derechos de voto en las Asambleas de Tenedores y otros derechos relacionados a las Asambleas de Tenedores;
(iii) en los derechos para designar y mantener la designacién de miembros del Comité Técnico; (iv) en el derecho
a suscribir Certificados que se emitan en Emisiones Adicionales, ya que dicho derecho se basa en el ntimero de
Certificados de los que sea titular el Tenedor al cierre de operaciones de la Fecha de Registro que se establezca
en la Llamada de Capital correspondiente, y no en el nimero de Certificados que adquirié dicho Tenedor
respecto de la Emisién Inicial; y (v) en cualquier otra instancia del Contrato de Fideicomiso un derecho u
obligacién se determine por el niumero de Certificados de los que un Tenedor sea titular. Lo anterior sin
perjuicio de cualquier otro derecho que el Administrador o el Fiduciario tenga o pudiere llegar a tener en contra
de los Tenedores por la falta de cumplimiento con una Llamada de Capital conforme a Ley Aplicable. Tomando
en consideraciéon los mecanismos de operacién de la BMV, cualquier Persona que adquiera Certificados con
posterioridad a la Fecha Ex-Derecho especificada en la Llamada de Capital respectiva, no tendrd derecho a
suscribir y pagar los Certificados que se emitan en la Emisién Adicional correspondiente y, como consecuencia,
también se vera sujeta a la Dilucién Punitiva.

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

Considerando los mecanismos de operacién de la BMV, cualquier Persona que adquiera Certificados con
posterioridad a la Fecha Ex-Derecho especificada en la Llamada de Capital respectiva, no tendrd derecho a
suscribir y pagar los Certificados que se emitan en la Emisién Adicional correspondiente y, como consecuencia,
también se verd sujeta a la dilucién punitiva. Por el contrario, el Tenedor que transfiera Certificados con
posterioridad a dicha Fecha Ex-Derecho, podra ofrecer suscribir antes de la Fecha Limite de Suscripcion, los
Certificados que le corresponda suscribir conforme a dicha Llamada de Capital en base al Compromiso por
Certificado correspondiente al ntiimero de Certificados de los que era titular en dicha Fecha Ex-Derecho, atin si
en la fecha de la Emision Adicional ya no es titular de los mismos.

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

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

No puede asegurarse que todos los Tenedores cumplirdn con las Llamadas de Capital y suscriban y paguen los
Certificados que se emitan en una Emisién Adicional, a pesar de la existencia de la dilucién punitiva. No existe
obligaciéon alguna por parte del Representante Comun, el Fiduciario, el Administrador ni de cualesquiera de
sus Afiliadas o subsidiarias de cubrir el faltante que se genere si un Tenedor no cumple con las Llamadas de
Capital.
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El Fiduciario podrd realizar Llamadas de Capital para fondear las reservas y pagar diversos gastos del Fideicomiso,
asi como para pagar comisiones y honorarios

El Fiduciario realizara Llamadas de Capital después de que termine el Periodo de Inversion, siempre que no
sea para fondear nuevas Inversiones, en el entendido ademas, que el Fiduciario tnicamente podra realizar
Llamadas de Capital en caso que los Recursos Netos de la Emisién Inicial hayan sido utilizados para los Usos
Autorizados, o bien, en caso que dichos Recursos Netos de la Emisién Inicial no fueren suficientes para
cualesquier Usos Autorizados que sean requeridos.

Los rendimientos recibidos por los Tenedores serdn inferiores a los rendimientos brutos generados por las
Inversiones

Los Tenedores deben estar conscientes de que los rendimientos generados por las Inversiones no les seran
distribuidos integramente. EI Patrimonio del Fideicomiso se utilizara, entre otras cosas, para cubrir los Gastos
del Fideicomiso y pagar la Comisién por Administracién y el Incentivo por Asignacién conforme al Contrato
de Administracién, lo cual reduciré los rendimientos recibidos por los Tenedores ya que las Distribuciones
realizadas a los Tenedores seran netas de dichos gastos y comisiones, asi como de impuestos pagados por los
Tenedores, considerando el régimen particular aplicable a los Tenedores segtn se describe en el presente.

Inversion en Inversiones Temporales

Antes de realizar las Inversiones, los recursos del Fideicomiso podrdn estar invertidos en Inversiones
Temporales. En la medida en que dichas inversiones otorguen rendimientos bajos o negativos, la capacidad del
Fideicomiso para realizar las Inversiones puede verse afectada de manera adversa.

Los Tenedores serdn inversionistas pasivos y la administracion del Fideicomiso estard a cargo del Administrador

Los Tenedores dependeran del Administrador para que conduzca y administre los asuntos del Fideicomiso. El
Fideicomiso no permitirad que los Tenedores estén involucrados activamente en la administracién y negocios
del Fideicomiso (salvo en los casos previstos en el Contrato de Fideicomiso los cuales seran supervisados por
el Administrador). Las Inversiones que realizard el Fideicomiso todavia no estin identificadas. La
administraciéon, funcionamiento y politicas del Fideicomiso, se encontrardan a cargo del Administrador de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

El mercado para los Certificados es limitado

Los Tenedores deberan tomar en consideracién que no existe actualmente un mercado secundario para los
Certificados. No se prevé que existird un mercado secundario para los Certificados y, en caso de que exista, que
el mismo se desarrollard con amplitud y profundidad. Se ha solicitado la inscripcién de los Certificados en el
RNV y su listado en la BMV. No obstante, no se prevé que surgira un mercado de negociacién activa para los
Certificados o que los mismos serdn negociados a un precio igual o superior al de oferta inicial. Lo anterior
podria limitar la capacidad de los Tenedores para vender los Certificados al precio y en el momento deseado.
Ademés, el Contrato de Fideicomiso contiene ciertas restricciones de transmisién. Por tanto, los posibles
inversionistas deben estar preparados para asumir el riesgo de su inversiéon en los Certificados hasta el
vencimiento de los mismos.

Posibles dificultades para liquidar el Patrimonio del Fideicomiso

El Administrador podra llevar a cabo la disolucién del Patrimonio del Fideicomiso, en su totalidad o en parte,
en cualquier momento durante la duracién del Contrato de Fideicomiso; en el entendido que, en cualquier caso,
el Administrador deberd iniciar el proceso para disolver y liquidar el Patrimonio del Fideicomiso en los
términos del Contrato de Fideicomiso cuando ocurra un Evento de Disolucién. No hay certeza de que en dicha
fecha existira un mercado para la venta del Patrimonio del Fideicomiso o, de existir un mercado, del precio al
que podréan venderse los activos del Patrimonio del Fideicomiso. Ademas, el Administrador no esté obligado a
concluir la Venta de Disolucién y Distribucién Final en una fecha especifica, sino que cuenta con facultades
discrecionales para determinar el momento y la forma en que se llevara a cabo dicha liquidacién. Cabe la
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posibilidad de que una vez concluida la venta de disolucién y distribucién final, los recursos derivados de la
venta de los activos que integran el Patrimonio del Fideicomiso tengan un valor menor al valor de mercado de
los mismos, en cuyo caso el monto de las Distribuciones pagaderas a los Tenedores podria verse afectado en
forma adversa, pudiendo no existir recursos para el pago de las mismas. Ademads, los acreedores del
Fideicomiso tendran derecho a recibir el producto de la liquidacién en forma preferente a los Tenedores. El
Fideicomiso no podré liquidarse totalmente sino hasta que se hayan saldado todas las cantidades adeudadas a
sus acreedores.

Multiples niveles de gastos

El Fideicomiso y sus inversiones (incluidos los Vehiculos de Inversién) incurriran y/o impondran costos de
administracién y/o administrativos, gastos y asignaciones de incentivos. Los Tenedores deberan de pagar su
parte proporcional de dichos honorarios, costos y gastos.

Carencia de valuaciones respecto a las Transacciones con Partes Relacionadas

Al hacer Inversiones, el Fideicomiso podré no requerir una valuacién de un tercero independiente del precio o
los términos de dicha Inversién. Las Inversiones hechas por el Fideicomiso deberan hacerse conforme a la
Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, en la medida que dichas Inversiones cumplan con los
Lineamientos de Inversion.

Al momento en el que el Fideicomiso haga cualquier Inversién, dicha Inversién podrian haber sido cerradas
previamente a la constitucién del Fideicomiso, y, por ende, el Fideicomiso podria estar requerido a pagar su
parte pro rata de todas las llamadas de capital que han sido llevadas a cabo previamente a su constitucién,
incluyendo aquellos montos solicitados para cualesquier Usos Aprobados relevantes.

Riesgo del tipo de cambio

Los Certificados estdn denominados en Ddélares, por lo tanto, los posibles Tenedores deberan considerar las
variaciones en los tipos de cambio.

Se prevé que el Fideicomiso efectuara aportaciones en Doélares a los Vehiculos de Inversion; y que las
distribuciones que el Fideicomiso recibira de los Vehiculos de Inversion estaran denominadas en Délares. Sin
embargo, los Vehiculos de Inversién en los que invierta el Fideicomiso podran hacer inversiones en otras
monedas; y los ingresos que los Vehiculos de Inversion reciban con respecto a dichas inversiones podrén estar
denominados en tales monedas. Las fluctuaciones en los tipos de cambio pueden afectar en forma adversa el
valor en Délares de las inversiones de los Vehiculos de Inversién y de los intereses, dividendos y otros flujos
de ingresos que reciba, asi como las ganancias y pérdidas realizadas como resultado de la venta de dichas
inversiones y el importe de las distribuciones que el Fideicomiso reciba de los Vehiculos de Inversién, de
haberlas. Ademas, los Vehiculos de Inversién incurririan en costos al convertir de una moneda a otra los
recursos generados por sus inversiones. Los Vehiculos de Inversién podran celebrar operaciones de cobertura
para reducir el riesgo del tipo de cambio. Las sociedades promovidas en las que inviertan los Vehiculos de
Inversién también podrén estar expuestas a riesgos relacionados con las fluctuaciones en los tipos de cambio.
Si una sociedad promovida sufre consecuencias adversas como resultado de dichas fluctuaciones, los Vehiculos
de Inversién y el Fideicomiso también podrian verse afectados como resultado de ello.

Distribuciones en Délares a través de Indeval

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

Se espera que el Fideicomiso realizara inversiones en México en las cantidades necesarias para evitar que la
inversién en el Fideicomiso por cualquier Siefore se compute dentro de los limites de inversion establecidos en
la disposicion decima sexta fraccién I inciso d) de las Disposiciones de caricter general que establecen el
régimen de inversién al que deberan sujetarse las sociedades de inversion especializadas en fondos para el
retiro que esté en vigor en la fecha del Contrato de Fideicomiso o cualquier monto menor que sea requerido
conforme a cualquier modificacién subsecuente a dichas Disposiciones. La mayoria de las Inversiones
probablemente se haran en proyectos extranjeros en los cuales los Tenedores podrian no tener experiencia,
incluyendo respecto de las politicas, leyes y regulaciones que aplicardn a dichos proyectos.

3.8 Riesgos de Co-inversién
Oportunidades de Inversion

Aunque Partners Group buscaré asignar oportunidades de inversién entre el Fideicomiso y sus otros clientes
de manera justa y razonable, no puede garantizarse que una oportunidad de inversién se encontrara dentro del
objetivo de inversién y que la estrategia del Fideicomiso sera apropiada para el Fideicomiso o seré referido al
Fideicomiso. En particular, en ciertos casos, el Administrador o sus respectivas Afiliadas podran formar
Vehiculos De Inversién que se centren en segmentos especificos del mercado, generalmente en segmentos
donde el acceso a oportunidades de inversion sea relativamente escaso. Dichos vehiculos pueden recibir acceso
prioritario en relaciéon con las oportunidades de inversiéon dentro de su enfoque de inversion.

Co-inversion junto con un Vehiculo Partners Group

A su discrecién, el Administrador podra ordenar al Fideicomiso que lleve a cabo Inversiones, en la medida en
que dichas Inversiones estén de acuerdo con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas prevista en el
Contrato de Fideicomiso, directa o indirectamente, a través de co-inversiones junto con otros Vehiculos Partners
Group. Los Tenedores no podran decidir si el Fideicomiso puede o no realizar una Inversién en dichas
entidades, siempre y cuando cumplan con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas.

Creacion de nuevos productos

En ocasiones, Partners Group puede asignar capital firme para crear un portafolio de inversiones para nuevos
productos con el fin de establecer una trayectoria antes de lanzar dichos productos al mercado. Esto crea un
conflicto de intereses porque, hasta que los inversionistas externos adquieran intereses en tales productos,
Partners Group asignara inversiones a sus clientes, incluido el Fideicomiso, asi como a estos nuevos productos
que inicialmente solo tienen capital firme invertido. Para mitigar este conflicto, Partners Group trata dichos
productos nuevos de la misma manera que cualquier otro cliente asesor, sujeto al mismo proceso de asignaciéon
de inversién, donde todos los clientes de Partners Group reciben una consideracién equitativa de las
oportunidades de inversiéon que se encuentran dentro de sus respectivos objetivos de inversion.

Asignacion de gastos y co-inversionistas

Los gastos incurridos con respecto a las Inversiones consumadas generalmente son asignados entre los
inversionistas que participan en dichas Inversiones. Con respecto a cada Inversién en la que un co-inversionista
coinvierte con uno o mas vehiculos administrados por Partners Group o cuentas separadas, los gastos de
inversién o las obligaciones de indemnizacién relacionadas con dichas inversiones generalmente son asumidos
por dichos fondos o cuentas separadas y por dicho(s) co-inversionista(s) en proporcién al capital comprometido
por cada uno con dicha Inversién.

Los gastos de operaciones consumadas generalmente son asignados por completo a fondos o cuentas separadas
discrecionalmente administradas por Partners Group, que recibirian la Inversion potencial relevante, pero no
consumada, y no a cualquiera de los co-inversionistas asignados a dicha probable Inversién. Los fondos
discrecionalmente administrados por Partners Group o las cuentas separadas suelen tener derechos de
asignacién prioritarios a las inversiones mientras que los co-inversionistas no tienen tales derechos pero
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tipicamente participan para permitir una operacién considerada beneficiosa para los fondos administrados
discrecionalmente de Partners Group o las cuentas separadas que participan en ellos, ya que el apetito colectivo
de tales fondos y cuentas separadas por si solo es tipicamente insuficiente para consumar tales operaciones. En
consecuencia, entre dichos fondos administrados discrecionalmente de Partners Group o las cuentas separadas,
cada uno asumira el monto total de los gastos incurridos de operaciones no consumadas, en proporcién al
capital que habrian comprometido con la Inversién no consumada contemplada, salvo ciertos gastos de
operacion no consumadas de etapa inicial que pueden ser asignados a los fondos de Partners Group y a las
cuentas separadas en funcién de los objetivos de inversion de dichos fondos y a las cuentas en lugar de una
asignacion planificada a una Inversioén.

No obstante, Partners Group puede celebrar acuerdos por separado con clientes y co-inversionistas en relacién
con el pago de los gastos relacionados con la Inversién (incluidos los gastos de operaciones no consumadas);
dichos acuerdos no pondran en desventaja a ningtin fondo discrecionalmente administrado de Partners Group
o de las cuentas separadas.

Intereses diversos

El Fideicomiso, los vehiculos paralelos, feeder vehicles y/o las entidades de inversiéon (“Vehiculos Partners
Group”), y sus respectivos inversionistas, pueden tener conflictos de interés respecto de inversiones, impuestos
y otros intereses con respecto a inversiones realizadas por el Fideicomiso. Pueden surgir conflictos de interés
en relaciéon con las decisiones tomadas por el Administrador o sus Afiliadas, incluso con respecto a la naturaleza
o estructuracién de las Inversiones, que pueden ser més beneficiosas para una o mas de los otros Vehiculos
Partners Group y sus inversionistas, por un lado, que, para el Fideicomiso y los Tenedores, por otro lado. Por
ejemplo, la manera en que se estructura una Inversién particular puede producir resultados fiscales que sean
favorables para una o més de los otros Vehiculos Partners Group, pero no para el Fideicomiso (o viceversa).
Adicionalmente, el Fideicomiso puede enfrentar ciertos riesgos fiscales basados las posiciones tomadas por el
Fideicomiso u otros Vehiculos Partners Group, incluyendo actuar como agente retenedor.

Se espera que cada Vehiculo Partners Group invierta generalmente sobre una base sustancialmente prorrateada
en cada inversion que cumpla sus objetivos y criterios de inversién en proporcién a sus respectivos
compromisos. Es posible que, como resultado de la asignacion de cartera y de los objetivos, de la capacidad de
inversién, de consideraciones legales, fiscales, regulatorias u otras consideraciones relevantes, los Vehiculos
Partners Group no inviertan sobre una base proporcional. Adicionalmente, la estructura y/o forma legal de las
inversiones realizadas por un Vehiculo Partners Group puede diferir de la estructura y/o forma legal utilizada
por el Fideicomiso y/o cualquier otro Vehiculo Partners Group. Como resultado de estas diferencias, los
retornos a los inversionistas en el Fideicomiso pueden diferir de los retornos a los inversionistas en cualquier
otro Vehiculo Partners Group.

Los Gastos de Inversiones No Viables relacionados con cualquier Inversion no realizada, podrin correr a cargo
del Fideicomiso y de los otros Clientes Partners Group

Ciertos Gastos de Inversiones No Viables relacionados con alguna Inversiéon no realizada podran correr a cargo
del Fideicomiso y de los otros Clientes Partners Group, en cuyo caso el monto total de dichos Gastos de
Inversiones No Viables se asignara entre el Fideicomiso y otros Clientes Partners Group en una base pro rata
sobre el monto de los compromisos destinados por el Fideicomiso y otros Clientes Partners Group a la inversién
no realizada. El Fideicomiso y otros Clientes Partners Group pueden asumir ciertos gastos de auditoria en la
etapa inicial con base en sus objetivos de inversién mas que en una asignacién programada para dicha
Inversiéon. Los Tenedores al adquirir los Certificados deben de estar dispuestos a asumir que el Administrador
o sus Afiliadas podran celebrar contratos por separado con otros Tenedores y/ o inversionistas en otros Clientes
Partners Group o Co-inversionistas en relacién con el pago de Gastos de Inversiones No Viables.

3.9 Factores de Riesgo relacionados con la estructura fiscal

Pasivos fiscales en paises distintos a México
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Las inversiones hechas por el Fideicomiso y/o Vehiculos de Inversion en otros paises podrian estar sujetas a
impuestos extranjeros, lo cual podria afectar de manera adversa el rendimiento del Fideicomiso. Los Tenedores
podrian no estar facultados para acreditar a su ISR mexicano los impuestos pagados de manera indirecta en el
extranjero.

Provisiones fiscales aplicables a fideicomisos pasivos

Se espera que el Fideicomiso califique como un fideicomiso a través del cual no se realizan actividades
empresariales conforme a la regla 3.1.15., fraccién I de la RMF, por lo que el Fideicomiso debera ser considerado
como un fideicomiso pasivo para efectos fiscales.

El régimen fiscal vigente aplicable a fideicomisos pasivos y las interpretaciones correspondientes a dicho
régimen, son relativamente nuevos y estdn evolucionando constantemente. No podemos asegurar que la Ley
Aplicable en materia fiscal aplicable a fideicomisos pasivos, o su interpretaciéon o aplicacién, no cambiaran en
una forma que afecte adversamente el tratamiento fiscal del Fideicomiso, de los Certificados Bursatiles, de las
operaciones o Distribuciones del Fideicomiso. En la medida que las autoridades fiscales mexicanas establezcan
lineamientos maés especificos al respecto, o cambien los requisitos para que un fideicomiso califique como un
fideicomiso pasivo, es posible que sea necesario ajustar la estrategia del Fideicomiso y, consecuentemente,
causar impuestos que pudieran afectar adversamente los rendimientos de los Certificados Bursatiles, su valor
de mercado o liquidez. En caso de no cumplir con la Ley Aplicable, el Fideicomiso podria, entre otros supuestos,
ser requerido a cambiar la manera en que conduce sus operaciones, lo que a su vez podria afectar su desempefio
financiero, el precio de cotizacién de los Certificados Bursatiles o su liquidez, y la capacidad del Fideicomiso
para realizar Distribuciones a los Tenedores.

Los impuestos mexicanos y las reformas hacendarias podrian tener un efecto adverso sobre el desempeiio financiero
del Fideicomiso

Las Autoridades gubernamentales de México podrian imponer, o suspender, diversos impuestos. El
Administrador no puede asegurar que las autoridades gubernamentales mexicanas no impondran nuevos
impuestos 0 que no incrementardn los impuestos aplicables a la industria o industrias en la o las que el
Fidecomiso invierte; dichas imposiciones o incrementos podrian tener un efecto adverso sobre el negocio,
condicién financiera y resultados de la operacion.

Reformas fiscales y legales inesperadas

La legislacion fiscal en México es continuamente modificada y/o adicionada, por lo que no hay garantia que en
el futuro el régimen legal vigente, incluyendo, de manera enunciativa mas no limitativa, en materia fiscal, no
sufrird modificaciones que puedan afectar el desempefio del Fideicomiso y/o los Vehiculos de Inversién, los
rendimientos de los Certificados o los ingresos de las operaciones del Fideicomiso, perjudicando a los
Tenedores o al Fideicomiso, o generdndoles consecuencias adversas significativas. En particular, no es posible
garantizar que el régimen fiscal previsto en la regla 3.1.15., fraccién I de la RMF, y las demas disposiciones
fiscales aplicables no sufriran modificaciones en el futuro, y que dichas modificaciones no afecten adversamente
a los Tenedores.

Concurso mercantil

En caso de que las autoridades fiscales consideraran que se realizan actividades empresariales a través del
Fideicomiso, el Patrimonio del Fideicomiso podria ser objeto de un procedimiento de concurso mercantil.

De ser este el caso, si por cualquier razén los recursos liquidos del Patrimonio del Fideicomiso resultasen
insuficientes para cumplir con los pasivos del Fiduciario procedentes de conformidad con el Patrimonio del
Fideicomiso, dicho Patrimonio del Fideicomiso podria ser declarado en concurso mercantil y, entre otras cosas,
los Tenedores tendrian que comparecer al procedimiento de concurso mercantil para solicitar el reconocimiento
de sus créditos y su prelacion en el pago. Ademas, las disposiciones previstas en el Contrato de Fideicomiso en
relacion con la distribucién de los recursos liquidos del Patrimonio del Fideicomiso podrian verse afectadas por
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las disposiciones de la Ley de Concursos Mercantiles, incluyendo la posible ineficacia de Distribuciones
recibidas por los Tenedores de parte del Fiduciario.

Si el Fideicomiso es considerado como un fideicomiso empresarial por las autoridades fiscales, este podria estar
sujeto a impuestos

El Fideicomiso podria calificar como un fideicomiso empresarial si (a) las autoridades fiscales consideran al
Fideicomiso como un fideicomiso a través del cual se realizan actividades empresariales en México; o (b) se
incumple con el requisito previsto en la regla 3.1.15., fracciéon I de la RMF, relativo a que los ingresos pasivos
representen al menos el 90% de los ingresos totales del Fideicomiso.

De ser asi, el Fideicomiso tributarfa conforme al articulo 13 de la LISR y las demas disposiciones fiscales
aplicables (fideicomiso empresarial), y el Fiduciario estarfa obligado a cumplir por cuenta de los Tenedores,
ciertas obligaciones fiscales, tal como la de efectuar pagos provisionales de ISR y determinar el resultado fiscal
de cada ejercicio fiscal, lo cual podria afectar el Patrimonio del Fideicomiso y, en consecuencia, las
Distribuciones a los Tenedores.

La estructura fiscal del Fideicomiso no ha sido revisada por las autoridades fiscales competentes

Los Inversionistas, antes de invertir en los Certificados Bursétiles, deberdn tomar en consideraciéon que la
interpretacioén o aplicacién de las disposiciones fiscales aplicables a los Tenedores, el Fideicomiso o los ingresos
derivados de las Distribuciones o la adquisicién, tenencia o enajenacién de los Certificados, no ha sido revisada
o confirmada por las autoridades fiscales competentes. Los inversionistas deben consultar a sus propios
asesores fiscales.

Retenciones de impuestos

Existe la posibilidad de que el Fideicomiso sea sujeto de retenciones de impuestos en México y en el extranjero,
respecto de las Inversiones que realice. Al respecto, no es posible asegurar que el Fideicomiso o los Tenedores
podran acreditar o, en su caso, obtener la devolucién de las retenciones de impuestos que se llegaran a realizar.

Tratados de doble tributacion

México ha celebrado o se encuentra negociando varios tratados de doble tributacion con varios paises, lo cual
podria tener un impacto en los efectos fiscales de la adquisicién, tenencia o cesién de los Certificados, y la
adquisicién, tenencia o cesién de Inversiones. Los posibles inversionistas deberan consultar con sus asesores
fiscales respecto a los efectos fiscales de la aplicaciéon de dichos tratados.

3.10 Riesgos relacionados con las estimaciones.

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

94



iguales o similares a los obtenidos o a los que se espera obtener de los Vehiculos de Inversiéon patrocinados por
las Afiliadas del Administrador.

NI EL FIDEICOMITENTE, NI EL FIDUCIARIO, NI EL ADMINISTRADOR, NI EL INTERMEDIARIO
COLOCADOR, NI SUS RESPECTIVAS SUBSIDIARIAS Y AFILIADAS TIENEN RESPONSABILIDAD
ALGUNA DE PAGO DE LOS MONTOS ADEUDADOS BAJO LOS CERTIFICADOS BURSATILES. EN
CASO QUE EL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO RESULTE INSUFICIENTE PARA PAGAR
INTEGRAMENTE LOS MONTOS ADEUDADOS BAJO LOS CERTIFICADOS BURSATILES, LOS
TENEDORES DE LOS MISMOS NO TENDRAN DERECHO A RECLAMAR AL FIDEICOMITENTE, AL
FIDUCIARIO, AL ADMINISTRADOR, AL INTERMEDIARIO COLOCADOR O A SUS RESPECTIVAS
SUBSIDIARIAS Y AFILIADAS EL PAGO DE DICHOS MONTOS.
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4. Otros Valores Emitidos por el Fideicomiso

A la Fecha de Emision Inicial de Certificados, ni el Fiduciario (en su caracter de fiduciario del Fideicomiso), ni
el Administrador mantienen valores inscritos en el RNV o listados en otro mercado.

En términos de los Articulos 33, 34, 50 y demas aplicables de la Circular Unica, el Fiduciario tendré la obligacion
de entregar a la BMV y a la CNBV, informacién financiera, econémica, contable, administrativa y juridica, en
forma trimestral y anual, tales como estados financieros anuales dictaminados por el auditor externo del
Fideicomiso. Adicionalmente, el Fiduciario tiene la obligacion de divulgar periédicamente cualquier acto o
acontecimiento que se considere como evento relevante, de conformidad con la Ley del Mercado de Valores,
como sea reformada o adicionada de tiempo en tiempo (la “LMV”) y Ley Aplicable.
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5. Documentos de Caracter Pablico

Toda la informacién contenida en el presente Prospecto y/o en cualquiera de sus Anexos, que se presenta como
parte de la solicitud de inscripcién de los Certificados en el RNV, podra ser consultada por los inversionistas a
través de la BMV, en sus oficinas, o en su pagina de Internet: www.bmv.com.mx

El Fiduciario deberd proporcionar a los Tenedores cualquier informacién, incluyendo informacién relacionada
con la constitucién, administracién y situacién actual al momento de la consulta. Las copias de este Prospecto
que sean solicitadas por escrito por los Tenedores, seran distribuidas en las oficinas del Fiduciario.

Por parte del Administrador, la persona encargada de relaciones con inversionistas sera Tyler Jones, con copia
a Partners Group (USA) domicilio ubicado en 1660 17th Street, Suite 201, Denver, Colorado, 80202 EUA,
teléfono +1 303 606 3600, correo electrénico tyler.jones@partnersgroup.com.

Por parte del Fiduciario, la persona encargada de relaciones con inversionistas serd Priscilla Vega Calatayud ,
con domicilio ubicado en Cordillera de los Andes 265, Piso 2, Colonia Lomas de Chapultepec, 11000, Ciudad
de México, teléfono 5063-3900, correo electrénico pvega@cibanco.com.

Este Prospecto contiene informacién preparada por el Administrador y por otras fuentes. Ni el Fideicomitente,
ni el Administrador, ni el Fiduciario, ni el Intermediario Colocador han verificado que la informacién
proveniente de otras fuentes o los métodos utilizados para su preparacién sean correctos, precisos, o no omitan
datos relevantes.
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I1. LA OFERTA
1. Caracteristicas de los Valores

El Fiduciario emite, mediante una oferta ptblica restringida nacional con cargo al Patrimonio del Fideicomiso,
los Certificados Bursétiles, bajo las siguientes caracteristicas:

1.1 Emisor

CIBanco, S.A., Institucién de Banca Muiltiple, como fiduciario del Contrato de Fideicomiso Irrevocable
CIB/3188 de fecha 18 de diciembre de 2018.

1.2  Fideicomitente; Administrador y Fideicomisario en Segundo Lugar
Partners Group Cayman Management IV Limited
1.3  Fideicomisarios en Primer Lugar
Los Tenedores quienes estardn representados en todo momento por el Representante Comun.
14  Tipo de Valor
Certificados bursatiles fiduciarios de proyectos de inversién sujetos al mecanismo de Llamadas de Capital.
1.5 Clave de Pizarra
“PGGVPI” 18D
1.6 Valor Nominal de los Certificados Bursatiles
Sin expresion de valor nominal.
1.7  Numero de Certificados Bursatiles de la Emisioén Inicial
Hasta 306,000 de Certificados Bursatiles.
1.8 Numero Total de Certificados Bursatiles

El ntmero total de Certificados Bursatiles que pueden emitirse por el Fiduciario dependera del namero de
Llamadas de Capital y el monto efectivamente recibido en cada una de ellas.

1.9 Denominacion

Los Certificados no tendran valor nominal. Los Certificados de la Emisién Inicial seran pagaderos en Pesos, por
el monto equivalente a US$100.00 Délares; en el entendido, que tal precio debera ser pagado en Pesos al tipo de
cambio obtenido por el Administrador en la fecha de cierre del libro.

1.10 Precio de Colocacion de los Certificados Bursatiles

$2,003.80 Pesos (dos mil tres Pesos 80/100) por Certificado, que es equivalente a USD$100.00 (cien Délares
00/100) por Certificado, utilizando un tipo de cambio igual a $20.0380 Pesos por Délar. El precio de colocacion
fue determinado tomando en cuenta las caracteristicas del Fideicomiso y atendiendo a los diversos factores que
se han juzgado convenientes para su determinacién, incluyendo el mecanismo de las Llamadas de Capital.

1.11 Monto de la Emision Inicial de los Certificados Bursatiles

Hasta USD$30,600,000.00.

98



1.12 Monto Maximo de la Emisiéon de los Certificados Bursatiles (considerando las Llamadas de
Capital)

Hasta USD$153,000,000.00.

1.13 Tipo de cambio de USD a MXN en la Fecha de Emision Inicial
MXN$20.0380 por cada USD$1.00

1.14 Monto en MXN equivalente al Monto de la Emision Inicial

Hasta MXN613,162,800.00 Pesos (seiscientos trece millones ciento sesenta y dos mil ochocientos Pesos)
aproximadamente.

1.15 Acto Constitutivo

Los Certificados Bursatiles son emitidos por el Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso Irrevocable
namero CIB/3188, identificado como “Partners Group Global Value 2018 CERPI”, de fecha 18 de diciembre de
2018 celebrado entre el Administrador, el Fiduciario y el Representante Comun.

1.16 Fines del Fideicomiso

Los fines del Fideicomiso son que el Fiduciario lleve a cabo cada una de las actividades y cumpla con las
obligaciones descritas en el Contrato de Fideicomiso, incluyendo: (i) llevar a cabo la Emisién Inicial y la oferta
publica restringida de Certificados, asi como cualquier Llamada de Capital requerida; (ii) realizar Inversiones
Secundarias e Inversiones Directas; (iii) adquirir, mantener y disponer de Valores en relacién con las mismas;
(iv) distribuir y administrar el Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso; (v) realizar Distribuciones de conformidad con lo establecido en la Clausula XI del Contrato de
Fideicomiso; y (vi) realizar todas aquéllas actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier otra Persona
que conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso o del Acta de Emisién tenga derecho a instruir al
Fiduciario (incluyendo, sin limitacién, el Representante Comtin y aquéllas Personas a las cuales se les hayan
delegado o cedido dichas facultades del Administrador de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Administracién) en cada caso, de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso, y que el
Administrador o dicha otra Persona considere necesarias, recomendables, convenientes o incidentales a las
actividades descritas en el Contrato de Fideicomiso

Para mayor informacién relacionada con los Fines del Fideicomiso, ver la seccién “I1I. Estructura de la Operacion
- 3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso” del presente Prospecto.

1.17 Patrimonio del Fideicomiso

Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el patrimonio del Fideicomiso que se constituye en este acto,
se conforma o conformard, segtin sea el caso, de los siguientes activos: (i) la Aportacién Inicial; (ii) el Monto de
la Emisién Inicial, cualesquier montos que resulten de las Llamadas de Capital, y todas y cada una de las
cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso; (iii) los derechos fideicomisarios o participaciones de
capital de Vehiculos de Inversién que adquiera el Fiduciario para realizar Inversiones conforme a lo establecido
en el Contrato de Fideicomiso, asi como los frutos y rendimientos derivados de los mismos; (iv) todos y cada
uno de los derechos de crédito derivados de, o relacionados con, cualquier crédito o financiamiento otorgado
por el Fiduciario, incluyendo cualesquiera derechos de crédito derivados de préstamos otorgados por el
Fiduciario en favor de cualquier Vehiculo de Inversién conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso,
asi como todos y cada uno de los documentos de crédito derivados de, o relacionados con, dichos derechos de
crédito (incluyendo, sin limitacién, cualesquier pagarés, instrumentos de garantia, intereses y comisiones
relacionados con los mismos); (v) cualesquiera recursos y demads activos, bienes o derechos que reciba el
Fiduciario como consecuencia de las Inversiones, o derivado de una Desinversiéon de las mismas; (vi) las
Inversiones Temporales, y cualquier cantidad que derive de las mismas; (vii) los Compromisos Restantes de los
Tenedores; (viii) en su caso, los contratos de cobertura celebrados por el Fiduciario de conformidad con la
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Seccién 12.2 del Contrato de Fideicomiso; (ix) todos y cada uno de los demas activos y derechos cedidos al, y/o
adquiridos por, el Fiduciario, asi como las obligaciones asumidas, para los Fines del Fideicomiso de
conformidad con, o segtn lo previsto en el Contrato de Fideicomiso; y (x) todos y cada uno de los montos en
efectivo y cualesquiera frutos, productos y/o rendimientos derivados de o relacionados con los bienes descritos
en los incisos anteriores, incluyendo los derechos derivados de, o relacionados con, la Inversion u operacién del
Fideicomiso, incluyendo, sin limitacién, el cobro de indemnizaciones, multas y penalidades por
incumplimiento de contratos y otros derechos similares.

Para mayor informacién relacionada con el Patrimonio del Fideicomiso, ver la seccién “IIl. Estructura de la
Operacion - 3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso” del presente Prospecto.

1.18 Plazo de Vigencia de la Emision

4,383 dias naturales, equivalentes a 144 meses, equivalentes a aproximadamente 12 afos, contados a partir de
la fecha de la emisién de Certificados (“Fecha de Emisién Inicial”) (sujeto a tres extensiones de 1 afio).

1.19 Fecha de Publicacion del Aviso de Oferta Pablica
19 de diciembre de 2018.
1.20 Fecha de la Oferta Pablica
20 de diciembre de 2018.
1.21 Fecha de Cierre de Libro
20 de diciembre de 2018.
1.22 Fecha de Publicacion del Aviso de Colocacién con fines informativos
20 de diciembre de 2018.
1.23 Fecha de Emisién Inicial de Certificados
20 de diciembre de 2018.
1.24 Fecha de Registro en la BMV
20 de diciembre de 2018.
1.25 Fecha de Liquidacion
20 de diciembre de 2018.
1.26 Mecanismo de Colocacién

La oferta ptublica restringida de los Certificados Bursatiles se hard a través de la construccion de libro mediante
asignacion discrecional.

1.27 Lugar y Forma de Pago

Todos los pagos en efectivo a los Tenedores se llevaran a cabo por medio de transferencia electrénica a través
de Indeval (segtn dicho término se define mas adelante), cuyas oficinas se encuentran ubicadas en Paseo de la
Reforma No. 255, Piso 3, Col. Cuauhtémoc, 06500, Ciudad de México.

1.28 Recursos Netos de la Emision Inicial de los Certificados Bursatiles
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Aproximadamente USD$27,272,174.34 (veintisiete millones doscientos setenta y dos mil ciento setenta y cuatro
Dolares 34/100), (que, tnicamente para efectos informativos, es el equivalente de $546,479,829.50 Pesos
(quinientos cuarenta y seis millones cuatrocientos setenta y nueve mil ochocientos veintinueve Pesos 50/100),
utilizando un tipo de cambio de $20.0380 Pesos por Ddlar).

1.29 Derechos que confieren a los Tenedores

Conforme a los Articulos 63 y 64 Bis 1 de la LMV, la Circular Unica, y en términos del Contrato de
Fideicomiso cada Certificado otorga derechos corporativos y econémicos a su Tenedor. Cada Tenedor de
Certificados tendra derecho a recibir Distribuciones derivadas de las Inversiones realizadas por el Fiduciario,
sujeto a los términos del Contrato de Fideicomiso. Cada Tenedor de Certificados tendra derecho a asistir y votar
en la Asamblea de Tenedores. Asimismo los Tenedores que, en lo individual o en su conjunto tengan (a) el 25%
o mas de los Certificados que se encuentren en circulacién, tendrdn derecho a: (i) solicitar al Representante
Comun convoque a una Asamblea de Tenedores, especificando los puntos del orden del dia a tratar en dicha
Asamblea de Tenedores; (ii) solicitar al Representante Comun aplace la asamblea por una sola vez, por 3 dias
naturales y sin necesidad de nueva convocatoria, la votacién en una Asamblea de Tenedores de cualquier
asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados; y (iii) designar o, segtin corresponda,
revocar el nombramiento de un miembro del Comité Técnico y su respectivo suplente o suplentes, segtin los
Tenedores que conjunta o individualmente tengan 25% o mas del namero total de Certificados en circulacién
determinen a su discrecién; (iv) iniciar acciones de responsabilidad en contra del Administrador por el
incumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso; y/o (v) oponerse judicialmente a las
resoluciones adoptadas por una Asamblea de Tenedores; y (b) tendran el derecho de celebrar convenios de voto
en relacién con su derecho a votar en las Asambleas de Tenedores.

1.30 Fuente de Pago y Distribuciones

Las Distribuciones y pagos hechos en términos de los Certificados Bursatiles deberdn hacerse exclusivamente
con bienes del Patrimonio del Fideicomiso previa instrucciéon del Administrador. El Patrimonio del Fideicomiso
igualmente debera estar disponible para realizar pagos de cualesquier otros honorarios, comisiones, gastos,
obligaciones o indemnizaciones del Fiduciario, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso. Las
Distribuciones, la periodicidad y el procedimiento de calculo de las mismas, serd determinado por el
Administrador de conformidad con el Contrato de Fideicomiso. Para més detalle ver la secciéon “IIl. Estructura
de la Operacion - 2.3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso” del presente Prospecto.

1.31 Llamadas de Capital

Los Certificados se emiten bajo el mecanismo de Llamadas de Capital y, por lo tanto, el Fiduciario podra
requerir a los Tenedores la aportacién de cantidades de dinero en efectivo en cada ocasiéon en que el Fiduciario
realice una Llamada de Capital, en los términos del Contrato de Fideicomiso.

1.32 Depositario

S.D. Indeval Institucién para el Depésito de Valores, S.A. de C.V.
1.33 Representante Comiin

Monex Casa de Bolsa, S.A., Monex Grupo Financiero.
1.34 Remocién del Representante Coman

El Representante Comun podra ser removido o sustituido en cualquier momento, mediante resolucién de la
Asamblea de Tenedores que cumpla con todos los requerimientos de quorum contenidos en el Articulo 220 de
la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito (“LGTOC”); en el entendido, que dicha remocién sélo
surtird efectos cuando un representante comun sustituto haya sido designado por la asamblea respectiva y el
representante sustituto haya aceptado y tomado posesién de su cargo como Representante Comun.
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Cualquier institucién que actde como Representante Comtuin conforme al Contrato del Fideicomiso podra
renunciar a dicho nombramiento en los casos que se especifican en y de conformidad a las disposiciones del
Articulo 216 de la LGTOC. El Representante Comun debera entregar notificacion por escrito al Administrador
y al Fiduciario de su intencién de renuncia con por lo menos 60 dias naturales de anticipacion a la fecha de
renuncia, y en todo caso dicha renuncia no serd efectiva hasta que un representante comudn sucesor sea
nombrado por la Asamblea de Tenedores y el sucesor del Representante Comtun haya aceptado y tomado
posesion de su cargo, lo cual debera ocurrir dentro del plazo de 60 dias naturales sefialado.

Para mayor informacién acerca de la Asamblea de Tenedores, consulte el Contrato de Fideicomiso que se
adjunta como Anexo 3 al presente Prospecto.

1.35 Posibles Adquirentes

Inversionistas institucionales y/o calificados para participar en ofertas publicas restringidas, cuyas politicas les
permitan de inversién les permitan expresamente participar en dicha Inversién. Los posibles adquirentes
deberan considerar cuidadosamente toda la informacién contenida en este Prospecto, y en especial, la incluida
bajo “Factores de Riesgo”.

1.36 Consideraciones Fiscales

Esta seccién es un resumen del tratamiento fiscal aplicable en México al Fideicomiso y a los Tenedores de los
Certificados Bursatiles, preparado por los asesores fiscales del Fideicomitente. El siguiente resumen no
pretende ser un andlisis de todos los escenarios que pudieran resultar relevantes para tomar una decisién en
cuanto a la adquisicién, tenencia o enajenacion de los Certificados, y ciertas excepciones podrian aplicar. Todos
los posibles inversionistas deberdn consultar a sus asesores fiscales sobre el régimen fiscal que les resulte
aplicable y sobre las consecuencias fiscales que pudieran tener por la adquisicién, tenencia o enajenacién de los
Certificados Bursatiles, bajo las disposiciones fiscales de cualquier jurisdiccién aplicable. El tratamiento fiscal
aplicable puede cambiar antes del vencimiento de los Certificados Bursatiles, ya sea por cambios en las
disposiciones fiscales o en la interpretacién o aplicacién de dichas disposiciones por parte de las autoridades
fiscales, o bien, debido a modificaciones en las actividades o las inversiones a ser llevadas a cabo por medio del
Fideicomiso. Ver el apartado “I. Informacién General - 3. Factores de Riesgo — Riesgos Relacionados con la Estructura
Fiscal de la Operacién” del presente Prospecto para mas informacién sobre este tema.

México ha celebrado y esta en proceso de negociacién de diversos tratados para evitar la doble tributaciéon con
multiples jurisdicciones, lo cual pudiera tener un impacto en los efectos fiscales de la adquisicion, tenencia o
enajenacién de los Certificados. Los potenciales adquirentes de los Certificados deberan consultar a sus asesores
fiscales respecto de la posible aplicacion de dichos tratados y sus efectos fiscales.

1.36.1. Régimen Fiscal del Fideicomiso

1.36.1.1. ISR

Se espera que el Fideicomiso califique como un fideicomiso a través del cual no se realizan actividades
empresariales conforme a la regla 3.1.15., fraccion I de la RMF, por lo que el Fideicomiso calificara como un
fideicomiso pasivo para efectos fiscales, siempre que los ingresos pasivos del Fideicomiso representen cuando
menos el 90% de la totalidad de los ingresos que se obtengan durante el ejercicio fiscal de que se trate. Se
consideran ingresos pasivos, entre otros, los ingresos por intereses, la ganancia cambiaria y la ganancia
proveniente de operaciones financieras derivadas de deuda; ganancia por la enajenacién de los certificados de
participacion o bursatiles fiduciarios emitidos al amparo de un fideicomiso de inversiéon en bienes raices o en
energia e infraestructura; dividendos; ganancia por la enajenacién de acciones; ganancia proveniente de
operaciones financieras derivadas de capital; ajuste anual por inflacién acumulable; e ingresos provenientes del
arrendamiento o subarrendamiento y, en general, por otorgar a titulo oneroso el uso o goce temporal de bienes
inmuebles, en cualquier otra forma.
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De conformidad con la ley fiscal aplicable, el Fideicomiso no estara obligado a cumplir con las obligaciones de
caracter fiscal que son aplicables a un fideicomiso empresarial, por lo que cada Tenedor sera responsable de
determinar su propio régimen fiscal y sus obligaciones fiscales al amparo de dicho régimen. Ni el Fiduciario, ni
el Fideicomitente, ni el Administrador, ni el Representante Comun, ni el Intermediario Financiero, ni cualquiera
de sus Afiliadas o subsidiarias ni cualesquier asesores asumen responsabilidad alguna por la determinacién
que hagan los Tenedores de su situacion fiscal (incluyendo respecto de la adquisicién, tenencia o enajenacién
de los Certificados) o del cumplimiento de sus obligaciones fiscales al amparo de la ley fiscal aplicable.

Si, por el contrario, el Fideicomiso fuera considerado como un fideicomiso a través del cual se realizan
actividades empresariales de conformidad con la ley fiscal aplicable, el Administrador instruira al Fiduciario a
cumplir con las obligaciones fiscales previstas en la LISR y las demas disposiciones fiscales aplicables a
fideicomisos empresariales. Asimismo, si el Fideicomiso es considerado como un fideicomiso empresarial, la
determinacion y entero de pagos provisionales del ISR seran efectuados por el Administrador, con el apoyo del
asesor externo, por lo que dichos pagos seran realizados por el Fiduciario con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso.

1.36.1.2. Impuesto al Valor Agregado

En caso de que los pagos que realice el Fiduciario con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, en los términos de
la Ley Aplicable, estén sujetos al pago del Impuesto al Valor Agregado (“IVA”), se adicionara a dichos pagos
la cantidad correspondiente del IVA que le sea trasladado al Fideicomiso, en términos de la Ley del Impuesto
al Valor Agregado, como sea modificada o suplementada de tiempo en tiempo (“LIVA”). El Fiduciario podra
asumir ante las autoridades fiscales competentes, la responsabilidad solidaria por el IVA que se deba pagar por
las actividades realizadas a través del Fideicomiso, de conformidad con el articulo 74 del Reglamento de la Ley
del Impuesto al Valor Agregado, como sea modificada o suplementada de tiempo en tiempo (“RLIVA”), asi
como para que el Fideicomiso pueda emitir los comprobantes fiscales correspondientes por las actividades
realizadas a través del Fideicomiso.

Los Tenedores no podran considerar como acreditable el IVA acreditado por el Fiduciario, ni podran considerar
como acreditable el IVA trasladado al Fideicomiso. Asimismo, los Tenedores no podran compensar, acreditar
o solicitar la devolucién del impuesto a su favor que se llegara a generar por las operaciones del Fideicomiso o
por los impuestos a los que se refiere el Contrato de Fideicomiso, de conformidad con el articulo 74 del RLIVA.
El Fiduciario, segtn resulte aplicable, deberé solicitar de las autoridades fiscales correspondientes la devolucién
correspondiente de los saldos a favor de IVA generados por las actividades realizadas a través del Fideicomiso.

1.36.2. Régimen fiscal aplicable a los Tenedores

Conforme a la regla 3.1.15., fraccién I de la RMF, los Tenedores deberan tributar en los términos del Titulo de
la LISR que corresponda, respecto de todos los ingresos que obtengan a través del Fideicomiso, como si éstos
los obtuvieran de manera directa, y dichos ingresos deberan ser considerados como obtenidos en el tiempo
previsto conforme al Titulo relevante de la LISR, con independencia de que el Fideicomiso haya distribuido o
no dichos ingresos a los Tenedores.

Las principales caracteristicas del tratamiento fiscal aplicable a los Tenedores por ingresos generados a través
del Fideicomiso pueden resumirse como sigue:

1.36.2.1. Ingresos procedentes de territorio nacional

1.36.2.2.1. Impuestos aplicables a Tenedores de los Certificados | Intereses generados a partir de valores
colocados entre el piiblico inversionista

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero

103



Personas Fondos de
Régimen Personas Personas | morales con | Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales pensionesy
lucrativos jubilaciones
T i I I . .
rat?mlento ngreso HgTeso Ingreso exento Fuente de ingresos en México
fiscal gravable gravable
Flujo de
Método de | efectivo |
deteccion de| Basede | Devengado N/A Pago o exigibilidad
ingresos intereses
real
Retencion 0.46‘%?(sobre 0.46% (sob5re Ninguna'® 4.9% (interfs 4.9% (.intergs Ninguna®®
capital)4 capital)? nominal)? nominal)?

1.36.2.2.2. Tenencia de Certificados Bursitiles | Intereses pagados por sociedades que no sean
consideradas como parte del sistema financiero y que no deriven de valores colocados entre el
publico inversionista

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero
Personas
A Fondos de
Régimen Personas Personas morales con | Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales pensiones y
lucrativos jubilaciones
i Ingreso Ingreso . .
Trat?mlento & & Ingreso exento Fuente de ingresos en México
fiscal gravable gravable
Devengado
Método de | Baseg de
deteccion de | . Devengado N/A Pago o exigibilidad
ingresos intereses
real
Entre 4.9% y | Entre 4.9% y
. 20% (Interés . . 40%20 (sobre | 40%2! (sobre .
Retencion o . Ninguna Ninguna /0 ( . A ( p Ninguna??
nominal) interés interés
nominal) nominal)

14 La tasa de retencién es determinada por el Congreso de la Unién a través de la Ley de Ingresos de la Federacién de cada ejercicio por lo

que la misma, podria variar por ejercicio.

15]dem.

16 En caso de que el Intermediario Financiero correspondiente del contribuyente retenga ISR, deberdn consultar con sus asesores fiscales la

posibilidad de solicitar una devolucién del ISR retenido.

17 Los intereses resultantes de bonos de deuda soberana del gobierno mexicano deberian estar exentos de impuestos.

18 Idem

19 Los fondos de pensiones y de retiro extranjeros (“Fondos de Pensiones y de Retiro Extranjeros”) deberdn cumplir con ciertos requisitos

para estar exentos del ISR sobre intereses.

20 La tasa de retencion del 40% debera ser aplicable cuando (i) el pagador de los intereses se considere parte relacionada del Tenedor, y (ii)

el beneficiario efectivo de esos intereses sea un residente en un pais con que México no tenga celebrado un acuerdo amplio de intercambio

de informacién.

2 [dem.

2 Los fondos de pensiones y jubilaciones extranjeros deberan cumplir ciertos requisitos para acceder a la exencién del ISR sobre intereses.
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Por lo que respecta a los ingresos por intereses, los Tenedores de los Certificados no deberfan considerar como

ingreso acumulable el rembolso del principal de correspondiente a los créditos otorgados a través del
Fideicomiso.

En la medida que el Fideicomiso califique como un fideicomiso pasivo conforme a la regla 3.1.15., fraccién I de
la RMF, los Tenedores deberdn reconocer los efectos fiscales derivados de los créditos otorgados a través del
Fideicomiso como si fueran créditos otorgados directamente por los Tenedores de los Certificados. En ese
sentido, los Tenedores de los Certificados deberan consultar con sus asesores fiscales las posibles implicaciones
fiscales que se generarian por los créditos otorgados a través del Fideicomiso, entre ellas, el ajuste anual por
inflacién y en su caso, efecto cambiario.

1.36.2.2.3. Tenencia de Certificados Bursitiles | Dividendos

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero
Personas
Ad Fondos de
Régimen Personas Personas | morales con | Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales pensiones y
lucrativos jubilaciones
Ingreso no
i I 1 . .
Trat?mlento ngreso gravable | Ingreso exento Fuente de ingresos en México
fiscal gravable | Aumento en
CUFIN
Meétodo de Fluio de
deteccion de 1° N/A N/A Flujo de efectivo
. efectivo
ingresos
Retencion 10% Ninguna Ninguna 10% 10% 10%%

1.36.2.2.4. Impuestos aplicables a los Tenedores de los Certificados | Ganancias de Capital | Enajenacion
de acciones no colocadas entre el gran publico inversionista

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero
Personas
L, . Fondos de
Régimen Personas Personas morales con Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales p o . y
lucrativos jubilaciones
Tratamiento| Ingreso Ingreso . L.
. 5 5 Ingreso exento Fuente de ingresos en México
fiscal gravable gravable
; Flujo de Venta o
MO Efeclcivo | Pago |
deteccion de . 891 N/A Pago o exigibilidad
. Ganancia Ganancia
ingresos
neta neta

2Los fondos de pensiones y jubilaciones extranjeros podrian estar exentos del ISR por los dividendos que distribuyan personas morales
mexicanas que lleven a cabo inversiones inmobiliarias y cumplan determinados requisitos.
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Retencion

20% (sobre
precio de
venta)?*

Ninguna

Ninguna

25% (sobre el ingreso bruto) |35% (sobre
ganancia)?

1.36.2.2.5. Enajenacion de Certificados Bursdtiles | Ganancia®

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero
Personas
a-c Fondos de
Régimen Personas Personas | morales con | Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales P de retiro y
lucrativos
i I I . .
Trateolmlento ngress neress Ingreso exento Fuente de ingresos en México
fiscal gravable gravable
Fluyj
Meétodo de efeli:]tci)vcj)e|
deteccion de Venta N/A Pago o exigibilidad
: Base de
ingresos S
interés
469 469 . .
Retencion 046 A).(sobre 046 A).(sobre Ninguna? 4.9% 4.9% Ninguna
capital) capital)
1.36.2.2. Ingresos procedentes del extranjero

1.36.2.2.1. Impuestos aplicables a los Tenedores de los Certificados | Intereses generados a partir de

valores colocados entre el piiblico inversionista

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero
Personas
s Fondos de
Régimen Personas Personas | morales con | Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales pensiones y
lucrativos jubilaciones
Tratamiento | Ingreso Ingreso . .
: Ingreso exento Fuente de ingresos en el extranjero
fiscal gravable gravable
Método de
deteccién de | Devengado | Devengado N/A N/A
ingresos | Base de

2 E]l monto de la retencién se considerara como pago provisional por la enajenacion de acciones; podrian no estar sujetas a dicha retencion,
sujeto al cumplimiento de ciertos requisitos y en ese caso, las personas fisicas deberan efectuar el pago provisional (menor) correspondiente.
% Podréan optar por pagar el impuesto a una tasa del 35% sobre la ganancia obtenida, siempre y cuando (a) no obtengan ingresos sujetos a
un régimen fiscal preferente ni residan en un pais que rija un sistema de tributacién territorial y (b) cumplan con ciertos requisitos.

Los Fondos de Pensiones y de Retiro Extranjeros podrian estar exentos del ISR por la venta de acciones de personas morales que lleven a
cabo inversiones inmobiliarias y ademas cumplan con ciertos requisitos.

2 La ganancia en la enajenacién de certificados bursétiles fiduciarios colocados entre el gran publico inversionista tendra el tratamiento de
interés, de conformidad con el criterio normativo 8/ISR/N emitido por las autoridades fiscales mexicanas.

2 En caso de que el Intermediario Financiero correspondiente retenga ISR, deberdn consultar con sus asesores fiscales la posibilidad de
obtener la devolucién del ISR retenido.

106



interés
Nominal 28

Retencion en|0.46% (sobre| 0.46% (sobre

i 30 .
México capital)® capital) Ninguna Ninguna

1.36.2.2.2. Impuestos aplicables a los Tenedores de los Certificados | distintos a aquellos derivados de los
valores colocados entre el piiblico inversionista

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero
Personas
At Fondos de
Régimen Personas Personas | morales con | Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales pensiohes y
lucrativos jubilaciones
Tratamiento | Ingreso Ingreso . .
. Ingreso exento Fuente de ingresos en el extranjero
fiscal gravable gravable
Método de Fluio de
deteccion de 10 Devengado N/A N/A
. efectivo
ingresos

1.36.2.2.3. Impuestos aplicables a los Tenedores de los Certificados | Dividendos distribuidos por
personas morales residentes en el extranjero

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero
Personas
ac Fondos de
Régimen Personas Personas | morales con | Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales P de retiro y
lucrativos
i I I . .
Tratemlento ngreso ngreso Ingreso exento Fuente de ingresos en el extranjero
fiscal gravable gravable
Meétodo de Fluio de
deteccion de o Devengado N/A N/A
: efectivo
ingresos
Impuesto
sobre 10% N/A N/A N/A
dividendos

2 En caso de que los intereses procedan de instituciones no residentes que sean consideradas como parte del sistema financiero, los
individuos podrian elegir devengar y considerar como impuesto gravable el resultado de aplicar el factor de impuesto gravable publicado
por las Autoridades Fiscales en una base anual al monto total de inversiones al principio del afio relevante.
2En caso de intereses provenientes de establecimientos ubicados en el extranjero de instituciones de crédito del pais, no deberia aplicar la
retencion, siempre y cuando dichas instituciones informen al SAT sobre los intereses pagados.
30 En caso de que el Intermediario Financiero correspondiente retenga ISR, deberan consultar con sus asesores fiscales externos respecto a
la posibilidad de solicitar una devolucion del ISR retenido.
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1.36.2.2.4. Impuestos aplicables a los Tenedores de los Certificados | Ganancias de capital | Enajenacion
de acciones de personas morales residentes en el extranjero

Residencia Residentes en México Residentes en el extranjero
Personas
. Fondos de
Régimen Personas | Personas morales con Personas Personas ensiones
fiscal fisicas morales fines no fisicas morales P de retiro y
lucrativos
Tratamiento | Ingreso Ingreso . .
5 Ingreso exento Fuente de ingresos en el extranjero
fiscal acumulable |acumulable
Meétodo de Fluio de Venta o
deteccion de 1° Pago | N/A N/A
: Efectivo .
ingresos Ganancia
1.36.2.3. Acreditamiento del ISR pagado en el extranjero

Los Tenedores que sean contribuyentes residentes en México podran acreditar contra el ISR que les corresponda
pagar de conformidad con la LISR, el impuesto sobre la renta que se haya pagado en el extranjero por los
ingresos provenientes del extranjero, siempre que (i) se trate de ingresos por los que se deba de pagar el ISR de
conformidad con la LISR y (ii) el impuesto sobre la renta relevante pagado en el extranjero sea considerado
como ingreso gravable en México.

Sin perjuicio de lo anterior, los Tenedores que sean personas morales residentes en México sélo podrén reclamar
un crédito fiscal extranjero por cualquier impuesto corporativo pagado en el extranjero, al nivel de un Vehiculo
de Inversién corporativo, cuando el Tenedor que sea una persona moral residente en México tenga, al menos,
el 10% del capital de la entidad no residente en México, y haya tenido la tenencia de dicho porcentaje por, al
menos, los 6 meses previos a la fecha en la que los dividendos relevantes o rendimientos sean distribuidos,
cuando fuere aplicable.

Los Tenedores de los Certificados deberan consultar a asesores fiscales externos respecto la posible aplicaciéon
de los mecanismos de acreditamiento del impuesto sobre la renta que hayan pagado en el extranjero por los
ingresos obtenidos a través del Fideicomiso.

1.36.2.4. Declaracion informativa

Los Tenedores que califiquen como contribuyentes del Titulo VI de la LISR, deberan presentar una declaracién
informativa sobre los ingresos que hayan generado o generen en el periodo entre el ejercicio fiscal inmediato
anterior y el afo fiscal relevante, o en sociedades o entidades cuyos ingresos estuvieron sujetos a dichos
regimenes durante el ejercicio fiscal inmediato anterior correspondiente, de conformidad con la LISR
(“Declaracién Informativa de REFIPREs”). Para estos efectos, se consideran ingresos sujetos a regimenes fiscales
preferentes, tanto los depdsitos como los retiros.

También se encuentran obligados a presentar la Declaracion Informativa de REFIPREs, los Tenedores
contribuyentes del ISR que generen ingresos de cualquier clase provenientes de alguno de los territorios
sefialados en las disposiciones transitorias de la LISR (Territorios Listados), asi como los que realicen
operaciones a través de figuras o entidades juridicas extranjeras transparentes fiscalmente a que se refiere el
articulo 176 de la LISR.

De conformidad con el Cédigo Fiscal de la Federacién, se podran imponer sanciones de caricter penal a
cualquier persona que sea responsable de una omisién de presentacion de la declaracién informativa referida
en esta seccion, o bien, a quien la presente en forma incompleta.
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Por lo anterior, y en virtud de que los Tenedores de los Certificados recibirdn, a través del Fideicomiso, recursos
provenientes del extranjero, los Tenedores deberdn consultar a sus asesores fiscales externos en cada ejercicio
fiscal, con objeto de determinar si actualizan alguno de los supuestos bajo los cuales se encontrarian obligados
a presentar la Declaracién Informativa de REFIPREs.

Para tales efectos, los Tenedores tiene el derecho, a través del Representante Comun, de solicitar al Fiduciario,
y el Fiduciario tendra la obligacién de entregar oportunamente, la informacién y documentacién necesaria y
razonable para que los Tenedores se encuentren en posibilidad de determinar si tienen la obligacién de
presentar la Declaracién Informativa de REFIPREs y, en su caso, presentar la declaracion referida ante la
autoridad fiscal competente, en términos de lo previsto en el Contrato del Fideicomiso.

1.37 Garantia

Los Certificados son quirografarios, por lo que no cuentan con garantia especifica.
1.38 Fecha de Vencimiento de la Emisién

20 de diciembre de 2030.
1.39 Intermediario Colocador

Barclays Capital Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Barclays México.
1.40 Autorizaciéon de CNBV

Mediante oficio 153/12609/2018 de fecha 18 de diciembre de 2018 la CNBV autorizé la inscripciéon en el RNV
de los Certificados, asi como la oferta ptublica de los Certificados.

El presente Prospecto también podrd consultarse en Internet en las paginas www.bmv.com.mx,
www.gob.mx/cnbv, asi como en la pagina del Fiduciario www.cibanco.com.mx y se encuentra disponible con
el Intermediario Colocador.
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2. Destino de los Recursos

En la Fecha de Emisién Inicial de Certificados, el Fiduciario debera recibir en la Cuenta de Suscripcién el Monto
de la Emisién Inicial de Certificados, el cual sera utilizado para realizar los siguientes pagos y depdsitos:

(i)

(i)

(iii)

Gastos de la Emision Inicial. El Monto de Emision Inicial se depositard y mantendra en la
Cuenta de Suscripciéon y sera aplicado al pago del Cargo Organizacional y los Gastos de
Emisioén Inicial y, posteriormente, el Monto Neto de Emisién Inicial deberd ser transferido a
la Cuenta de Operacién y ser aplicado, de acuerdo con las instrucciones previas del
Administrador, (a) para los Usos Autorizados, (b) para Reinversiones; (c) para constituir
reservas; (d) para pagar o garantizar cualesquier endeudamiento del Fideicomiso, cualquier
Vehiculo de Inversiéon o Linea de Suscripcién; y (e) para cualquier otro pago requerido
conforme al Contrato de Fideicomiso y/o el Contrato de Administracién. Para mayor detalle
acerca de los Gastos de la Emision Inicial, ver “II. La Oferta - 4. Gastos Relacionados con la
Emision — Gastos Relacionados con la Oferta” de este Prospecto.

Reservas. El Administrador podra reservar del Monto Distribuible cualquier monto (a) que
determine que sea necesario para pagar deudas y obligaciones del Fideicomiso y para
mantener un capital de trabajo adecuado para la conduccién contintia del negocio del
Fideicomiso, (b) que determine prudente para cubrir cualesquier obligaciones contingentes
del Fideicomiso (incluyendo sin limitacién, obligaciones de indemnizar de conformidad con
el Contrato de Fideicomiso), (c) que determine deba reinvertirse a cualquier Inversién
existente o futura dentro del Periodo de Inversién, o (d) que determine deba reinvertirse
como Inversién de Seguimiento o Inversiéon Previamente Acordada una vez terminado el
Periodo de Inversion.

Gastos de Asesoria. El Fideicomiso debera pagar con recursos depositados en la Cuenta del
Fideicomiso cualesquier honorarios, gastos y costos relacionados con la contratacién de
Asesores Independientes por una cantidad de hasta $10,000,000.00 de Pesos.

En la Fecha de Emisiéon de Certificados, se depositara el remanente del Monto de la Emisién Inicial en las
Cuentas del Fideicomiso, el cual ascendera a aproximadamente USD $27,272,174.34 (veintisiete millones
doscientos setenta y dos mil ciento setenta y cuatro Dolares 34/100), para ser utilizado, segtin sea instruido el
Administrador, de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso. El monto referido
anteriormente incluye cualquier reserva y los Gastos de Asesorfa.
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3. Plan de Distribucion

La presente emision de Certificados contempla la participacion de Barclays Capital Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Barclays México, como Intermediario Colocador. El Intermediario Colocador ofrecera los
Certificados de acuerdo a la modalidad de mejores esfuerzos de conformidad con el Contrato de Colocacién
correspondiente. El Intermediario Colocador no tiene contemplado celebrar contratos de Sindicacién con otras
casas de bolsa, aunque dichos contratos se podrian celebrar en el futuro si el Intermediario Colocador lo
considera conveniente.

El Intermediario Colocador colocé los Certificados correspondientes a la Emisién Inicial entre los posibles
inversionistas como se estipula mas adelante.

Al tratarse de una oferta publica restringida, el Intermediario Colocador tinicamente coloc6 los Certificados
entre inversionistas institucionales mexicanos y calificados para participar en ofertas ptublicas restringidas tanto
en la Emisién Inicial como en el mercado secundario. Adicionalmente, y de conformidad con el Articulo 2,
fraccion I, inciso (k) de la Circular Unica, el Intermediario Colocador debera verificar que soélo inversionistas
institucionales y calificados participen en la oferta ptublica restringida. Dichos inversores participaran en la
oferta publica restringida bajo los mismos términos y condiciones.

Debido a la naturaleza restringida de la oferta ptublica que se describe en el presente Prospecto, el plan de
distribucién de los Certificados tiene como objetivo alcanzar una base de inversionistas diversa y representativa
del mercado de inversionistas institucionales e inversionistas calificado mexicano dentro del que se encuentran
las sociedades de inversién especializadas de fondos para el retiro, instituciones de mutualistas, de seguros y
de fianzas, fondos de pensiones, jubilaciones y primas de antigtiedad, instituciones de crédito, casas de bolsa,
organizaciones auxiliares del crédito y sociedades de inversién conforme a la legislacién que las rige, asi como
individuos y personas morales que participen en el mercado calificado para participar en ofertas ptblicas
restringidas, tanto en la Emisién Inicial como en el mercado secundario, de conformidad con las provisiones
aplicables de la Circular Unica.

El Intermediario Colocador tomara las medidas necesarias a efecto de que las practicas de venta de los
Certificados sean llevadas a cabo conforme a las regulaciones aplicables y en cumplimiento con sus politicas de
perfil de clientes y de diversificacion de los portafolios de inversion de clientes.

Para efectuar la colocacién de los Certificados, el Fiduciario, el Administrador, junto con el Intermediario
Colocador, esperan realizar uno o varios encuentros bursétiles con inversionistas potenciales, contactar via
telefénica a dichos inversionistas y, en ciertos casos, y sostener reuniones separadas con esos inversionistas.

El monto minimo de compromiso por inversionista para la asignaciéon de Certificados es de USD 10,000,000.00.
Los Certificados se colocan a través del mecanismo de construcciéon de libro mediante asignaciéon discrecional.
Los inversionistas al ingresar sus 6rdenes de compra se someten expresamente a las practicas de mercado
respecto a la modalidad de asignacién discrecional por parte del Intermediario Colocador, el Fideicomitente y
el Fiduciario. Asimismo, tanto el Fideicomitente como el Intermediario Colocador se reservan el derecho de
declarar desierta la oferta de los Certificados y la consecuente construccién del libro. El Intermediario Colocador
no estara obligado, en ningtin momento, a adquirir los Certificados por cuenta propia.

Para la solicitud y colocacion de los Certificados, el Intermediario Colocador utilizara los medios comunes de
recepcién de 6rdenes de compra (incluyendo via telefénica) a través de los cuales los inversionistas potenciales
podran presentar dichas ordenes de compra. El Intermediario Colocador revelard a los potenciales
inversionistas las caracteristicas generales de los Certificados mediante un aviso de oferta ptblica (el cual podra
omitir aquella informacién que no se conozca en esa fecha) que serd publicado a través del Sistema Electrénico
de Envio y Difusién de Informacién que mantiene la BMV (“Emisnet”) con por lo menos un Dia Habil de
anticipacion al dia en que se cierre el libro correspondiente a la emisioén de Certificados. La fecha de cierre de
libro es el 20 de diciembre de 2018. En la fecha de cierre del libro, el Intermediario Colocador recibira ofertas
desde las 9:00 a.m., hora de México, hasta que este determine, en el entendimiento que el libro deberé cerrarse
antes de las 11:59 p.m., hora de México, de la fecha de cierre del libro.
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A maés tardar en la Fecha de Emision Inicial, a través del Emisnet, se publicard un aviso con fines informativos
que incluya el monto efectivamente colocado.

El Intermediario Colocador mantiene y podrd continuar manteniendo relaciones de negocios con el
Administrador, y con el Fiduciario y sus Afiliadas, a través de la prestaciéon de diversos servicios financieros,
de tiempo en tiempo, a cambio de contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo las que recibirdn por
los servicios prestados como Intermediario Colocador por la colocacién de los Certificados). El Intermediario
Colocador considera que no tiene conflicto de interés alguno con el Administrador, cada una de sus Afiliadas,
ni con el Fiduciario respecto de los servicios que ha convenido en prestar para la colocacién de los Certificados.

Salvo por 6,000 Certificados suscritos por Partners Group con motivo de su compromiso de inversiéon en
términos de la Seccién 7.2 del Contrato de Fideicomiso; equivalente al 2% de los Certificados de la Emisién
Inicial, colocados entre Partes Relacionadas (segtin dicho término se define en la LMV) al Administrador y/o
Afiliadas, ni el Intermediario Colocador, ni el Fideicomitente y Administrador, ni el Fiduciario tienen
conocimiento de que el Administrador o cualquier otra “Persona Relacionada” del Fiduciario o del
Administrador, o cualquiera de sus principales accionistas, directivos o miembros del consejo de
administracién, tengan la intencién de suscribir Certificados objeto de la Emision Inicial, o que, de cualquier
otra forma, tengan la intencion de adquirir més del 5% de los Certificados objeto de la presente emisién, de
manera conjunta o individualmente.

Barclays Capital Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Barclays México, como Intermediario Colocador,
colocé la cantidad de 300,000 certificados representativos del 98% de la Emisién Inicial (sin considerar el 2% de
los Certificados de la Emisién Inicial suscritos Partners Group de conformidad con su compromiso de inversién
en términos del Contrato de Fideicomiso).
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4. Gastos Relacionados con la Emision Inicial

El total de los Gastos de la Emision Inicial es de aproximadamente USD$3,327,825.66 (tres millones trescientos
veintisiete mil ochocientos veinticinco Délares 66/100) (que, tnicamente para efectos informativos, es el
equivalente a $66,682,970.48 (sesenta y seis millones seiscientos ochenta y dos mil novecientos setenta Pesos
48/100) Pesos, utilizando un tipo de cambio de $20.0380 Pesos por Délar). Una vez cubierto el monto de los
gastos relacionados con la emisién correspondiente, se estima que los Recursos Netos de la Emision Inicial que
se obtendran de la oferta publica restringida de los Certificados Bursatiles ascenderan aproximadamente a USD
$27,272,174.34 (veintisiete millones doscientos setenta y dos mil ciento setenta y cuatro Délares 34/100) (que,
Unicamente para efectos informativos, es el equivalente a $546,479,829.50 (quinientos cuarenta y seis millones
cuatrocientos setenta y nueve mil ochocientos veintinueve Pesos 50/100) Pesos, utilizando un tipo de cambio
de $20.0380 Pesos por Dolar).

Los principales gastos estimados en MXN relacionados con la emisién son los siguientes:

Gastos Relacionados con la Oferta? MONTO IVA TOTAL
Estudio y Tramite ante CNBV MXN $22,288.00 N/A MXN $22,288.00
Estudio y Tramite ante BMV MXN $18,812.06 MXN $3,009.93 MXN $21,821.99
Derechos de Inscripcién en el RNV MXN $430,811.89 N/A|  MXN $430,811.89
Listado en BMV MXN $142,753.09 MXN $22,840.49 MXN $165,593.58
Honorarios del Asesor Legal MXN $6,536,59500 MXN $1,045,85520 MXN $7,582,45020
Honorarios del Asesor Fiscal. MXN 1,005,630.00 MXN $160,900.80 | MXN $1,166,530.80
Honorarios del Representante Comtn MXN $688,063.85 MXN $110,090.22 MXN $798,154.06
Honorarios del Fiduciario MXN$1,015,686.30 MXN $162,509.81| MXN $1,178,196.11
Comisién por Colocacion MXN $15,386,139.00 | MXN $2,461,782.24 | MXN $17,847,921.24
Honorarios del Asesor Legal del
Intermediario MXN $502,815.00 MXN $80,450.40 MXN $583,265.40
Honorarios del Asesor Legal de los
Tenedores MXN $643,603.20 MXN $102,976.51 MXN $746,579.71
Honorarios del Asesor Legal del Fiduciario MXN $201,126.00 MXN $32,180.16 MXN $233,306.16
Cargo Organizacional MXN $30,772,278.00 $4,923,564.48 | MXN $35,695,842.48
Auditor Externo MXN $181,214.53 MXN $28,994.32 MXN $210,208.85
Total MXN $57,547,815.91 | MXN $9,135,154.56 | MXN $66,682,970.48

1) Los gastos relacionados con la oferta ptblica son gastos estimados y se encuentran sujetos a cambios. Algunos gastos relacionados con la Emisién Inicial son

pagaderos en USD, por lo que la cantidad final en Pesos dependera del tipo de cambio vigente en la fecha de pago correspondiente.

El Fideicomiso pagaré el Cargo Organizacional (el “Cargo Organizacional”) al Administrador en la Fecha de
Emisién Inicial en una cantidad igual al 1.00% de cada Compromiso de los Tenedores (excluyendo, para efectos
de claridad, el Compromiso del Administrador),en el entendido, que en la medida que el Compromiso
agregado de los Tenedores (excluyendo el Compromiso del Administrador) no sea igual o superior a
250,000,000 de la Moneda del Fondo al 30 de junio de 2019, el Administrador descontara al Fideicomiso una
cantidad igual al 0.80% del Compromiso agregado de los Tenedores (excluyendo el Compromiso del
Administrador).
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5. Funciones del Representante Comtan

Se designa a Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero Grupo Financiero para que
actiie como Representante Comun de los Tenedores.

Derechos vy Obligaciones del Representante Comun. El Representante Comun tendrd las facultades y
obligaciones que se contemplan en la LMV y en los articulos aplicables de la LGTOC, en el Titulo y en el
Contrato de Fideicomiso. Para todo aquello no expresamente previsto en el Titulo, en el Contrato de
Fideicomiso, en los demas documentos de los que el Representante Comun sea parte, o en la LMV y/o en la
LGTOC, el Representante Comun actuara de conformidad con las instrucciones de la Asamblea de Tenedores.
El Representante Comun representara al conjunto de Tenedores y no de manera individual a cada uno de ellos.
Las facultades y obligaciones del Representante Comun incluiran, sin limitacién, los siguientes:

(1) suscribir el Titulo correspondiente a cada Emision y el Acta de Emisién, asi como
firmar las solicitudes a ser presentadas ante la CNBV para llevar a cabo el canje del Titulo y la
actualizacion de la inscripciéon en el RNV, como resultado de una Emisién Adicional;

(if) verificar la constitucion del Fideicomiso;

(iii) verificar el estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso, con base en la
informacion que le sea proporcionada para dichos efectos;

(iv) convocar y presidir las Asambleas de Tenedores cuando la Ley Aplicable o los
términos del Titulo y el Contrato de Fideicomiso asi lo requieran y/o cuando lo considere necesario
para obtener confirmaciones de los Tenedores con respecto a la toma de cualquier decisién, o la
realizacion de cualesquier asuntos que deban ser resueltos por una Asamblea de Tenedores, asi como
ejecutar las resoluciones de dichas asambleas;

(v) llevar a cabo todos los actos que resulten necesarios o convenientes a efecto de cumplir
las resoluciones tomadas en las Asambleas de Tenedores, en la medida en que este Contrato de
Fideicomiso y la Ley Aplicable lo permitan;

(vi) firmar en representaciéon de los Tenedores correspondientes, todos los documentos y
contratos a ser celebrados con el Fiduciario de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso;

(vii) ejercer todas las acciones que resulten necesarias o convenientes a efecto de
salvaguardar los derechos de los Tenedores, en la medida en que este Contrato de Fideicomiso y la
Ley aplicable lo permitan, incluyendo (tnicamente para efectos informativos) la celebracion de
cualesquier Convenio de Linea de Suscripcion;

(vili)  actuar como intermediario entre el Fiduciario y los Tenedores, en representacion de
estos dltimos, con respecto del pago de cualquier cantidad pagadera a los Tenedores en relacién con
sus respectivos Certificados y el Contrato de Fideicomiso, si las hubiera, asi como para cualesquiera
otros asuntos que se requieran;

(ix) ejercer sus derechos y cumplir con sus obligaciones establecidas en cada Titulo, en el
Contrato de Fideicomiso y en los demés documentos de los que sea parte; y

(x) en general, llevar a cabo todos los actos y ejercer las facultades y cumplir con las obligaciones
del Representante Comuin de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, la Ley Aplicable y
los sanos usos y practicas bursétiles.
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El Representante Comudn no tendra responsabilidad alguna por las decisiones que se adopten por el Comité
Técnico o por la Asamblea de Tenedores, ni estard obligado a erogar cualquier tipo de gasto, honorario o
cantidad alguna con cargo a su patrimonio para llevar a cabo todos los actos y funciones que le corresponden
derivadas de su encargo, las cuales deberéan ser con cargo al Patrimonio del Fideicomiso.

Obligaciones Adicionales del Representante Comun. El Representante Comun deberé verificar, a través de la
informacioén que se le hubiere proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma de las
obligaciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso, del Titulo, el Acta de Emisién y el Contrato de
Administracién, por parte del Fiduciario, del Fideicomitente y del Administrador, y demas partes de los
documentos referidos (excepto de las obligaciones de indole contable, fiscal, laboral y administrativa de las
partes de dichos documentos previstas en los mismos que no tengan injerencia directa en la realizacién de
Distribuciones o de cualquier otro pago que deba ser realizado a los Tenedores conforme a los Certificados), asi
como, el estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso.

(i) Para efecto de cumplir con lo anterior, el Representante Comun tendra el derecho de solicitar al
Fiduciario, al Fideicomitente, al Administrador, al Auditor Externo, Proveedor de Precios, Contador
del Fideicomiso, asesor legal y/o cualesquier otras Personas que le presten servicios al Fiduciario
relacionados con los Certificados o con el Patrimonio del Fideicomiso, la informacién y documentacién
que razonablemente considere necesaria y/o conveniente para verificar el cumplimiento de las
obligaciones a que se refiere el parrafo anterior. Mediante la firma del Contrato de Fideicomiso, la
aceptacion del cargo y/o la celebracion del contrato de prestacion de servicios correspondiente, se
entenderd que dichas personas se obligan a cumplir con las obligaciones previstas en este parrafo. En
ese sentido, el Fiduciario, el Fideicomitente, el Administrador, el Auditor Externo, los prestadores de
servicios y las demads partes en dichos documentos deberdn proporcionar y/o causar que le sea
proporcionada al Representante Comun dicha informacién y/o documentos, en los plazos y
periodicidad que el Representante Comun razonablemente les requiera, incluyendo, sin limitar, la
situaciéon financiera del Patrimonio del Fideicomiso, el estado que guardan las Inversiones,
Desinversiones, financiamientos y otras operaciones efectuadas con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso, corridas financieras, determinacién de coberturas, asi como cualquier otras informacién
econdmica, contable, financiera, legal y administrativa que precise, la cual estard sujeta a las
obligaciones de confidencialidad establecidas en la Seccién 18.3 del Contrato de Fideicomiso; en el
entendido, que el Representante Comun podra hacer dicha informacién del conocimiento de los
Tenedores sin incurrir en un incumplimiento por tal motivo a sus obligaciones de confidencialidad, y
dichos Tenedores estaran sujetos a la obligacién de confidencialidad establecida en la Seccién 18.3 del
Contrato de Fideicomiso. El Fiduciario tendra la obligaciéon de requerir a su Auditor Externo, Proveedor
de Precios, Contador del Fideicomiso, asesores legales o terceros que proporcionen al Representante
Comun la informacion que este razonablemente requiera y en los plazos razonablemente establecidos.
El Representante Comun asumira que la informacién presentada por las partes y/o por los terceros
sefalados, es exacta y veraz, por lo que podra confiar en ella para sus funciones de revision.

@)  (EI Representante Comun podra realizar visitas o revisiones a las personas sefialadas en el parrafo
anterior, una vez al afio o en cualquier otro momento que considere necesario, durante horas y dias
laborales, previa notificacién entregada por escrito con por lo menos 5 Dias Habiles de anticipacién a
la fecha en que se desee llevar a cabo la visita o revision respectiva salvo que se trate de casos urgentes,
en cuyo caso dicha notificacién sera entregada con por lo menos 2 Dias Habiles de anticipacion.

(iii)  Encaso de que el Representante Comun no reciba la informacién solicitada en los tiempos sefialados o
que tenga conocimiento de cualquier otro incumplimiento de las obligaciones establecidas en el
Contrato de Fideicomiso, el Acta de Emisién, el Titulo y/o el Contrato de Administracién a cargo de
las partes de los mismos, estard obligado a solicitar al Fiduciario, mediante notificacion por escrito,
haga del conocimiento del ptblico inversionista inmediatamente a través de la publicacién de un
“evento relevante”, dicho incumplimiento, sin que tal revelacion se considere un incumplimiento de
obligacion de confidencialidad alguna y sin perjuicio de la facultad del Representante Comun, de hacer
del conocimiento del ptblico inversionista en términos del Contrato de Fideicomiso y la Ley Aplicable,
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cualquier circunstancia que pueda afectar la capacidad del Fiduciario para cumplir con sus obligaciones
al amparo de los Certificados asi como cualesquier incumplimientos y/o retraso en el cumplimiento de
las obligaciones tanto del Fiduciario, como del Fideicomitente y/o del Administrador, que por
cualquier medio se hagan del conocimiento del Representante Comin en el entendido, ademaés, que
dicha revelacién no se considerara que infringe las obligaciones de confidencialidad establecidas en el
Contrato de Fideicomiso y/o en los demés Documentos de la Emisién. En caso de que el Fiduciario no
lleve a cabo la publicacion del “evento relevante” respectivo dentro de los 2 Dias Habiles siguientes a
la notificacién que realice el Representante Comun, éste tendra la obligacién de llevar a cabo la
publicacién de dicho “evento relevante” inmediatamente.

(iv)  El Representante Comun debera rendir cuentas del desempefio de sus funciones, cuando la Asamblea
de Tenedores lo solicite, o al momento de concluir su encargo.

(v) A efecto de estar en posibilidad de cumplir con lo anterior, el Representante Comtn podra solicitar a
la Asamblea de Tenedores, o esta tltima podra solicitar que se contrate, con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso, a cualquier tercero especialista en la materia de que se trate, que considere conveniente
y/0 necesario para el cumplimiento de sus obligaciones de verificacién referidas en los pérrafos
anteriores o establecidas en la Ley Aplicable, y cuya contratacién deberd ser razonablemente en
términos de mercado. En dicho caso el Representante Comuin estaré sujeto a las responsabilidades que
establezca la propia Asamblea de Tenedores al respecto, y en consecuencia, podra confiar, actuar y/o
abstenerse de actuar con base en las determinaciones que lleven a cabo dichos especialistas, segtn lo
determine la Asamblea de Tenedores; en el entendido, que si la Asamblea de Tenedores no aprueba
dicha contratacién, el Representante Comuin no podra llevarla a cabo y inicamente sera responsable de
las actividades que le son directamente imputables establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en la
Ley Aplicable. Asimismo, sin perjuicio de las demas obligaciones del Fiduciario referidas en los
parrafos anteriores, éste deberd, previa autorizacién de la Asamblea de Tenedores, contratar con cargo
al Patrimonio del Fideicomiso y/o proporcionar al Representante Comtn, con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso, los recursos necesarios para realizar las contrataciones de los terceros que asistan a dicho
Representante Comtn en el cumplimiento de sus obligaciones, segtin le sea instruido por el
Representante Comun, en un plazo que no debera exceder de 5 Dias Habiles contados a partir de que
le sea dada dicha instruccién; en el entendido, que si la Asamblea de Tenedores autoriza la contrataciéon
de dichos terceros pero no existen los recursos suficientes para tales efectos en el Patrimonio del
Fideicomiso, se estard a lo dispuesto por el articulo 281 del Cédigo de Comercio, asi como a lo
establecido en el articulo 2577 del Cédigo Civil de la Ciudad de México y sus correlativos en los demas
Codigos Civiles de los Estados de México y el Cédigo Civil Federal en relacién con su caracter de
mandatario en términos del articulo 217 de la LGTOC, en el entendido, ademas, que el Representante
Comun no estard obligado a anticipar las cantidades necesarias para la contratacion de dichos terceros
especialistas y no serd responsable bajo ninguna circunstancia del retraso de su contratacién y/o por
falta de recursos en el Patrimonio del Fideicomiso de llevar a cabo dicha contratacién y/o porque no le
sean proporcionados, en su caso, por los Tenedores de los Certificados.

Personal del Representante Comun. Atendiendo a la naturaleza de los Certificados, que no conllevan una
obligacién a cargo del Fiduciario de pagar una suma de dinero por concepto de principal y/o intereses, ni el
Representante Comtin, ni cualquier funcionario, consejero, apoderado, empleado, Afiliada o agente del
Representante Comun (el “Personal”), seran responsables de las decisiones de inversién, del cumplimiento del
plan de negocios, ni del resultado de las Inversiones y/o de las deméas operaciones efectuadas con cargo al
Patrimonio del Fideicomiso o la adecuacién de dicho resultado a los rendimientos esperados y tampoco debera
revisar ni vigilar la viabilidad juridica, financiera y econémica de las Inversiones y demas operaciones ni la
obtencién de autorizaciones y cumplimiento de requisitos legales y de otro tipo que conlleve cada Inversién u
operacion, en el entendido, que el Representante Comuin estara facultado para solicitar al Administrador, al
Fiduciario y a los demads participantes, y estos estaran obligados a proporcionar, informacion relativa a estos
temas.
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De igual manera no sera responsabilidad del Representante comtn ni del Personal de éste, vigilar o supervisar
el cumplimiento de los servicios contratados del Auditor Externo, del Proveedor del Previos, del Contador del
Fideicomiso o de cualquier otro tercero, ni el cumplimiento de las obligaciones pactadas en los contratos
firmados con las contrapartes en las Inversiones, Desinversiones y demds operaciones, ni el cumplimiento de
las obligaciones de las partes de los Vehiculos de Inversién ni de sus términos y funcionamiento, ni la debida
instalacién o funcionamiento del Comité Técnico, y las obligaciones de sus miembros, o cualquier otro érgano
distinto a la Asamblea de Tenedores.

Remocién del Representante Comtn. El Representante Comun podra ser removido o sustituido en cualquier
momento, mediante resolucién de la Asamblea de Tenedores que cumpla con los requisitos de quérum
establecidos en el Contrato de Fideicomiso; en el entendido, que dicha remocién sélo surtira efectos cuando un
representante comun sustituto haya sido designado por la Asamblea de Tenedores respectiva y el representante
comn sustituto haya aceptado y tomado posesiéon de su cargo y haya iniciado a operar como Representante
Comun.

Renuncia del Representante Comtn. Cualquier institucién que acttie como representante comuin conforme al
Contrato de Fideicomiso podrd renunciar a dicho nombramiento en los casos que se especifican y de
conformidad a las disposiciones del articulo 216 de la LGTOC. El Representante Comun, segtin resulte aplicable
debera entregar notificacién por escrito al Administrador y al Fiduciario de su intencién de renuncia con por
lo menos 60 dias naturales de anticipacién a la fecha de renuncia, y en todo caso dicha renuncia no ser4 efectiva
hasta que un representante comun sustituto sea nombrado por la Asamblea de Tenedores y el sustituto del
Representante Comdn haya aceptado y tomado posesién de su cargo, lo cual debera ocurrir dentro del plazo
de 60 dias naturales sefialado.

Terminacién de las Obligaciones del Representante Comun. Las obligaciones del Representante Comun
terminardn una vez que se hubieren distribuido todas las cantidades que tengan derecho a recibir los Tenedores
de los Certificados.
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6. Nombres de las Personas con Participacion Relevante en la Oferta

e Fideicomitente y Administrador

&% Partners Grou
W REALIZING POTENTIAL IN PRIVATE MA «‘>':P

Partners Group Cayman Management IV Limited

Fiduciario

p'CiBanco '

CIBanco, S.A., Institucién de Banca Mdltiple

GRUPO FINANCIEROD Representante Comtin

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

Intermediario Colocador

* BA RC LAYS Barclays Capital Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo

Financiero Barclays México

CREEL Asesor Legal del Fideicomitente

GARCIA-CUELLAR p 4 . .
AIZA Y ENRIQUEZe Creel, Garcia-Cuéllar, Aiza y Enriquez, S.C.

CREEL Asesor Fiscal

GARCIA-CUELLAR

AlZA Y ENRIGUE Ze Creel, Garcfa-Cuéllar, Aiza y Enriquez, S.C.
R | -I- C H Asesor Legal del Intermediario Colocador
MUELLER Ritch, Mueller, Heather y Nicolau, S.C.

Ninguno de los expertos o asesores que participan en la presente oferta es accionista ni del Fiduciario, ni del
Administrador o sus subsidiarias, excepto por el Administrador quien posee un interés del 2% sobre el
Fideicomiso, ni tienen un interés econdémico directo o indirecto en las mismas.

De conformidad con el Contrato de Fideicomiso, el Administrador podra instruir al Fideicomiso para coinvertir
junto con los Vehiculos Partners Group y/o sus Afiliadas, en la medida en que dichas inversiones cumplan con
la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas. A la fecha del presente, no existen vehiculos paralelos o
inversionistas con los cuales el Fideicomiso haya celebrado acuerdos de coinversiéon que, de ser aplicables,
inviertan en los mismos proyectos de inversion que el Fideicomiso, o inversionistas con los cuales el
Fideicomiso haya celebrado convenios de coinversién. Salvo por los Lineamientos de Inversiéon y la Politica de
Operaciones con Partes Relacionadas, no existe cualquier otra politica o criterios de participacién aplicables a
las inversiones realizadas por dichos fondos o inversionistas paralelos, asi como no existen limitaciones
minimas o méximas para su participacién. Para mayor informacion respecto de posibles co-inversionistas
consultar la secciéon ” V.B. - Partners Group”.

Las personas encargadas de relaciones con inversionistas y analistas por parte del Administrador sera Tyler
Jones, con copia a Partners Group (USA), con domicilio ubicado en 1660 17th Street, Suite 201, Denver,
Colorado, 80202 USA, teléfono +1 303 606 3600, correo electronico tyler.jones@partnersgroup.com.
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III. ESTRUCTURA DE LA OPERACION
1. Descripcion General
1.1 El Fideicomiso

El propésito de la presente operacion es la constituciéon de un Fideicomiso que emitira certificados bursatiles
fiduciarios de proyectos de inversién a través de una oferta ptuiblica restringida en México, y que buscara ofrecer
a los inversionistas la apreciacion a largo plazo de capital invertido a través de la realizacién de Inversiones en
Capital Privado a nivel global en, o junto a, los Vehiculos Partners Group e Inversiones selectas en actividades
y proyectos mexicanos.

El Fideicomiso serd administrado externamente por Partners Group Cayman Management IV Limited, una
entidad de reciente creacién con domicilio en las Islas Caiman. CIBanco, S.A., Institucién de Banca Mdltiple
actuara como Fiduciario del Fideicomiso y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero como
Representante Comun de los Tenedores de los Certificados. El Administrador es una entidad perteneciente en
su totalidad a Partners Group Holding AG, junto con sus Afiliadas, (“Partners Group”) y es una Afiliada de
Partners Group AG. Partners Group es una firma de administracién de inversiones en mercados de capital
privado a nivel global con mas de USD 78.4 mil millones (MXN 1.46 trillones)®! en activos bajo administracion
(“ABA”) en Inversiones en Capital Privado, Inversiones Inmobiliarias Privadas, Inversiones en Infraestructura
Privada e Inversiones en Deuda Privada. Partners Group administra una amplia variedad de cartera
personalizada para una clientela internacional de inversionistas institucionales.

La siguiente grafica describe la estructura corporativa del Administrador:

CIBanco, S.A, Institucién
deBanca

PG Cayman Management
IV Limited

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

Multiple
Administrador de
Inversiones

Fiduciario

Representante Comuin

2%

l

[Fideicomisos PG / PG Glovbal Value 2018
Mandatos] CERPI <
Varios Fideicomiso mexicano

Inversiones
mexicanas

Inversiones
[Fideicomisos PG] Secundarias
Varios

|

Inversiones Inversiones
Secundarias Directas

Inversiones
mexicanas

31 Informacion al 30 de junio de 2018.
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Para una descripcién a detalle de los términos del Contrato de Fideicomiso, vea la Seccién “III. Estructura de la
Operacion - 3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso” del presente y el Contrato de Fideicomiso adjunto al presente
como Anexo 3.

1.2 Propésito de Inversion

El Fideicomiso llevaré a cabo Inversiones en Capital Privado en todo el mundo y en México, directamente y a
través de Inversiones en, y co-inversiones junto con los Vehiculos Partners Group y sus Afiliadas en ciertas
entidades y activos. El Fideicomiso y los Vehiculos Partners Group buscan aprovechar la naturaleza dindmica
del capital privado a través de un andlisis continuo de valor relativo y una seleccién rigurosa de Inversiones.
Basado en su analisis descendente (“top-down analysis”), comparaciones transversales (“cross-segment”) y a
través de auditorias (“due diligence”), el Administrador ajustard la asignacién del Fideicomiso y de los Vehiculos
Partners Group de acuerdo con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, en direccién a las regiones
geograficas y etapas de financiamiento que considere que ofrecen un valor superior en el tiempo. Ademas, el
Fideicomiso y Partners Group tendran la capacidad de invertir utilizando una amplia gama de Inversiones en
Capital Privado, como Inversiones Directas e Inversiones Secundarias. Como resultado, Partners Group
considera que el Fideicomiso estard bien posicionado para lograr rendimientos atractivos para los Tenedores,
en el entendido que, salvo que la Asamblea de Tenedores apruebe lo contrario en términos del Contrato de
Fideicomiso, todas las Inversiones llevadas a cabo por el Fiduciario deberdn cumplir con la Politica de
Operaciones con Partes Relacionadas y los Lineamientos de Inversién.

El objetivo de inversién del Fideicomiso es crear un portafolio de Inversién en Capital Privado diversificado a
nivel mundial a través de Inversiones Directas e Inversiones Secundarias, y directamente a través de
coinversiones junto con otros Vehiculos Partners Group o indirectamente a través de Vehiculos Partners Group,
todos implementados de acuerdo con la evaluacién de valor relativo del Administrador. El Administrador
pretende que el Fideicomiso se centre en Inversiones Directas, complementadas con Inversiones Secundarias.
El Fideicomiso invertira durante un periodo de 5 afios a través de una combinacién de inversiones de linea
tnica y Vehiculos Partners Group. Sin embargo, se actualizara la estrategia de inversién del Fideicomiso de
forma dindmica basandose en consideraciones de valor relativo y desarrollo del portafolio de capital privado.

El Administrador creard un portafolio de capital privado globalmente diversificado e implementado de acuerdo
con la evaluacién de valor relativo de Partners Group. La asignacién del portafolio del Fideicomiso se centrara
en compras con potencial de creacién de valor. Las Inversiones Directas permitiran al Fideicomiso beneficiarse
de un ritmo de despliegue mas rapido y una curva ] reducida. Esto se complementard con inversiones en
Inversiones Secundarias que proporcionan beneficios de diversificacion y acceso a administradores
especializados y estrategias de nicho. La asignacion geografica dependera del flujo de operaciones y del valor
relativo a lo largo del tiempo. Sin embargo, una vez que el Fideicomiso esté totalmente invertido, se espera una
asignacion equilibrada entre las regiones para lograr una escision tipica que refleje la oportunidad establecida
con la mayoria del portafolio invertido en América del Norte y Europa, complementada por Asia y el Resto del
Mundo. Partners Group ha invertido mas de USD 800 millones en inversiones en mercados privados mexicanos,
incluyendo una de las mas grandes inversiones privadas en infraestructura a nivel global de la firma, Fermaca.
La Inversion Requerida en México se destinard a inversiones en México. Las tres gréficas a continuaciéon
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muestran la asignacion objetivo para el Fideicomiso, en términos de tipo de transaccién, etapa de inversién y
ubicacién geogréfica:
Tipo de Inversion

Etapa de Inversion Ubicacion Geogrifica

Situaciones
especiales
10%
(0-20%) Asia/ Mexico
Secundarias 30% er]itr? d%el i
(20-40%) Crecim. 20%
de capital Compra (10-40%) Norteamérica
15% 40%
(0-30%) (buyout) (15-60%)
75%
_ (60-90%)
Directas 70% Europa
(60-80%) 40%
(15-60%)
e El enfoque en activos e Las coberturas amplias e El Fideicomiso tendra acceso
directos dentro del portafolio permiten al Fideicomiso a un flujo de operaciones a
reduce la curva J, facilita la concentrarse en las nivel mundial, mayor

utilizaciébn ~ con  mayor oportunidades de inversién oportunidad de selectividad
rapidez 'y elimina las mas atractivas del capital entre sectores, asi como ciclos
comisiones  de  niveles privado global. de mercado y exposiciones
adicionales. regionales equilibradas.
e El Fideicomiso se

e El portafolio directo sera concentrara en transacciones e El Fideicomiso se centrard en
complementado con de venta del mercado medio mercados desarrollados,
portafolios de activos del con exposicién diversificada. mismo que se
fideicomiso (Inversiones complementard por una
Secundarias). Las * ElFideicomiso tendrd acceso pequena exposicion a los

a las ideas y estrategias de
inversiébn mas atractivas de

inversiones del portafolio del
fideicomiso benefician al

riesgos de los mercados
emergentes premium.

portafolio por medio de la
diversificaciéon y acceso a
administradores
especialistas y estrategias
para dichos nichos.

Las coberturas de tipo
inversiéon objetivo facilitan
un enfoque flexible de
inversion y una
administracion activa del
portafolio.

Partners Group.

¢ FEl Fideicomiso se beneficiara
de un valor relativo global
con una seleccion de
inversiones ascendientes, las
cuales seran dirigidas por
equipos internos de creaciéon
de valor de las inversiones y
enfocados en inversiones
locales.

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos tinicamente. El desarrollo actual del Fideicomiso depende de varios factores, y podria diferir significativamente. El acceso a los
mercados privados depende de varios factores, incluyendo las condiciones de mercado. No se puede asegurar que las metas seran alcanzadas. La diversificacién no asegura un
ingreso o proteccion en contra de perdidas. 1. Gama combinada para México, Asia-Pacifico y el Resto del Mundo es 10-40%, incluyendo las Inversiones Requeridas en México.

El Fideicomiso tendrd acceso a la plataforma global de capital privado de Partners Group.
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A continuacién, sirvase encontrar el objetivo de asignacién por instrumento y region.

Asignacion Objetivo por Instrumento

Asignacion actual de  Registro realizado por Partners Group

Rango capital'
Inversiones directas 60-80% 70% 28.0% 3.06x
Inversiones secundarias 20-40% 30% 17.0% 1.78x
100% 22.4% 2.57x

Asignacion Objetivo por Region

. . .41
Asignacién actual de capital

Norteamérica 15-60% 40%
Europa 15-60% 40%
Meéxico 1-10%2 10%
Asia-Pacifico y Resto del Mundo (excl. México) 0-40% 10%

100%

1 La distribucién objetivo no estd garantizada y puede cambiar con el tiempo. 2 El rendimiento pasado no es indicativo de resultados futuros.
Solo con fines ilustrativos. Fuente: Partners Group. Cifras al 30 de septiembre de 2018. Las cifras son netas de las comisiones subyacentes
del fondo y de los honorarios brutos pagados a Partners Group. El rendimiento presentado refleja el rendimiento del modelo y no
representa el rendimiento que cualquier inversionista realmente haya alcanzado. Rango combinado para México, regiéon Asia-Pacifico y
Resto del Mundo es de 10-40%, incluyendo las Inversiones Requeridas en México.

El Fideicomiso esta disefiado para obtener la mayor parte de la plataforma de capital privado de Partners
Group. El mandato ofrece diversificaciéon por instrumento, geografia, patrocinio, sector y exposicion del
portafolio de la compaiifa.

Transacciones y Diversificacion!

Secundarias
(18-28)

Capital directo’
(20-30)

¢ El Fideicomiso tiene como objeto un amplio
nivel de diversificaciéon entre
administradores, épocas, regiones y sectores.

¢ El Fideicomiso tiene acceso a administradores
lideres, especialistas y estrategias del nicho.

e El fondo esta estratégicamente posicionado
para crear un portafolio en linea con las
mejores consideraciones de valor relativo y a
debida diligencia en el nivel de inversién
subyacente.

Exposicion a las Compaiifas Subyacentes?

Secundarias
(1260-1960)

Capital directo

(20-30)

El Fideicomiso tiene la intencién de tener una
exposicion global a més de 1000 compaiiias,
asumiendo ~7 fondos por cada Inversion
Secundaria (cada fondo teniendo 10
compaiiias, respectivamente).

La cobertura amplia permite al equipo
concentrarse en las oportunidades de
inversion y segmentos mas atractivos.

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos tinicamente. El desarrollo actual del Fideicomiso depende de varios factores, y podria diferir significativamente. 1. Por medio de
Vehiculos Partners Group. 2. Asume que aproximadamente 7 fondos por cada Inversién Secundaria (cada fondo teniendo 10 compafiias, respectivamente). La diversificacién no asegura

rendimientos o proteccién en contra de pérdida.
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La siguiente tabla muestra la estrategia de inversion de Partners Group denominada "Steady State".
Estrategia de inversion "Steady State".
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Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos unicamente. El desarrollo efectivo del Fideicomiso depende de muchos factores y podria diferir significativamente. La meta de
rendimientos mostrada es neta de todas las comisiones en moneda local. No se puede asegurar que dichas metas seran alcanzadas. Las metas de rendimientos netos consideran el
estandar mas alto de administracion del Administrador y comisiones por ejecucion. La tasa de la comisién por administracion (basada en el capital comprometido con 10% de reduccion
después del 5 ano): 1.50% p.a. para Inversiones Directas y 1.25% p.a. para Inversiones Secundarias. Comision por ejecucion (porcentaje de los rendimientos): 20% por inversiones directas
de capital y 10% por Inversiones Secundarias por encima de un retorno preferencial del 8%.

La capacidad de inversiones “steady-state” del Fideicomiso podria ser ajustada cada afio de conformidad con la
valuacion del valor relativo y desarrollo total del portafolio.

El Administrador pretende invertir la totalidad de los Compromiso de los Tenedores por més de cinco afios. Se
invertira capital por medio de una combinacién de inversiones de linea tnica y vehiculos Partners Group.

Progresion NAV
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Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos tnicamente. El desarrollo efectivo del Fideicomiso depende de muchos factores y podria diferir significativamente. La meta de
rendimientos mostrada es neta de todas las comisiones en moneda local. No se puede asegurar que dichas metas seran alcanzadas. Las metas de rendimientos netos consideran el
estandar mas alto de administraciéon del Administrador y comisiones por ejecucion. La tasa de la comision por administracién (basada en el capital comprometido con 10% de reduccién
después del 5 afno): 1.50% p.a. para Inversiones Directas y 1.25% p.a. para Inversiones Secundarias. Comisién por ejecucién (porcentaje de los rendimientos): 20% por inversiones directas
de capital y 10% por Inversiones Secundarias por encima de un retorno preferencial del 8%.

El Fideicomiso buscara mantener un objetivo de NAV que podria requerir una direccién personalizada al nivel
de inversiones, con compromisos adicionales que vayan mas alld de la vida del fideicomiso. El Fideicomiso
también podria incrementar su nimero anual de inversiones para acelerar con mayor velocidad al portafolio.
El Fideicomiso considerard asignaciones de inversién flexibles y construccion de portafolio considerada
conforme a su estrategia de valor relativo.
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Proyecciones de Flujos de Efectivo

El Fideicomiso buscara alcanzar su objetivo de NAV durante su 5° afio haciendo distribuciones significativas
desde el 4° afio. El portafolio, en su totalidad, espera que sus flujos de efectivo se vuelvan positivos después de
su 5° afio de forma gradual, asi como haber reducido su curva ] y tener un despliegue mas acelerado.

Flujos de Efectivo Acumulados Flujos de Efectivo Incrementados
1000 200
800 150
600 100
400
£ £ 50
g 200 a
p=l . [ ] N > 5
(200) (50)
(400) (100)
(600) (150)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 5 2 3 B 5 6 7 8 9 10

Inversiones Iniciales Inversiones Iniciales Inversion Neta Inversiones Iniciales Inversiones Iniciales

Llamadas Distribuidas === Llamadas Distribuidas Inversion Neta

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos tnicamente. El desarrollo efectivo del Fideicomiso depende de muchos factores y podria diferir significativamente. La meta de
rendimientos mostrada es neta de todas las comisiones en moneda local. No se puede asegurar que dichas metas seran alcanzadas. Las metas de rendimientos netos consideran el
estandar mas alto de administracion del Administrador y comisiones por ejecucion. La tasa de la comisién por administracion (basada en el capital comprometido con 10% de reduccion
después del 5 ano): 1.50% p.a. para Inversiones Directas y 1.25% p.a. para Inversiones Secundarias. Comisién por ejecucion (porcentaje de los rendimientos): 20% por inversiones directas
de capital y 10% por Inversiones Secundarias por encima de un retorno preferencial del 8%.

El Fideicomiso tendra la flexibilidad de invertir a través de instrumentos, regiones geograficas y sectores
permitiendo a Partners Group implementar su marco de valor relativo y capitalizar las mejores oportunidades
en cualquier punto del ciclo con el fin de superar y entregar un desempefio consistente. Este enfoque contrasta
con un fondo que se enfoca en un instrumento, regiéon geografica o sector especifico en el que dicho instrumento,
sector geogréfico o sector podria resultar desfavorable en cierto punto del ciclo y, por lo tanto, el enfoque
especifico sin tener en cuenta el marco de valor relativo que tiene Partners Group, podria tener un impacto
negativo en los rendimientos.

Se prevé que el Fideicomiso estard expuesto a entre veinte y cuarenta Inversiones Directas, asi como a mas de
doscientas Sociedades Promovidas adicionales a través de Inversiones Secundarias, ofreciendo a los clientes
diversificaciéon por ntmero de activos, sector, region geografica, época de las inversiones, estrategia y
patrocinador subyacente.

Algunos beneficios adicionales del enfoque de inversién de capital privado global e integrado de Partners
Group incluyen:

e Inversiones Directas: Las Inversiones Directas tienen un solo nivel de honorarios y utilizan el
equipo de creacion de valor de Partners Group. También hay una ventaja de informacioén que surge
a través de la informacién a profundidad de Partners Group sobre las Sociedades Promovidas
individuales.

e Inversiones Secundarias: Las Inversiones Secundarias pueden proporcionar distribuciones
anticipadas y posibles descuentos por la compra de ciertas Inversiones Secundarias, las cuales
pueden mejorar el rendimiento. El conocimiento adicional de Partners Group sobre la estrategia de
creacion de valor de un socio de inversiéon mejora la revisiéon y consideracién de las Inversiones
Directas por parte de Partners Group.
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El enfoque de inversién integrado de Partners Group tiene como objetivo mejorar el perfil de riesgo-
rentabilidad del portafolio y mejorar los rendimientos de capital privado al aplicar el enfoque de valor relativo
considerando todos los instrumentos y segmentos.

+ Selecciones del Retornos superiores
administrador = debidos a la estrategia

de inversién integral

Mayor TIR con
4+ inversiones secundarias
maduras

Distibuciones tempranas
debidas a las inversiones
secundarias

Creacion de Valor

Inversiones directas

+

r las ynes

=———  Curva ] de Partners Group con la estrategia integral de inversién

Curva J tradicional

Fuente: Partners Group. Para fines ilustrativos tnicamente.

El Administrador pretende invertir la totalidad de los Compromiso de los Tenedores por mas de cinco afios,
con mayores compromisos en los primeros afios y un mayor objetivo de inversiones de una sola linea en el
primer afio para evitar la dilucién de efectivo. El Administrador estima que el valor del NAV del Fideicomiso
alcanzara su maximo cerca del quinto afio.

La siguiente tabla muestra el rendimiento objetivo neto del portafolio del Fideicomiso en los extremos inferior,
medio y superior del escenario base. 32

Objetivos de retorno

Escenario estandar

Punto minimo del rango 11%
Punto intermedio del rango 13%
Punto alto del rango 16%

Para una descripcion mas detallada de las Inversiones, consulte la seccion "Informacion general - 2. Resumen
Ejecutivo - Lineamientos de Inversion".

1.3 Compromiso Partners Group; Aportaciones

El Administrador o sus Afiliadas, se comprometen con el Fideicomiso por cantidad equivalente al 2%
compromiso total de los Tenedores (distintos al Administrador o sus Afiliadas, segtin sea aplicable), dicho
monto sera utilizado para Usos Autorizados junto con las Aportaciones realizadas por los Tenedores conforme
a los términos previstos en el Contrato de Fideicomiso. El Compromiso del Administrador podra ser financiado
por medio de tenencia de Certificados, caso en el cual el Administrador sera tratado como un Tenedor para
propositos del Contrato de Fideicomiso, excepto para todo aquello relativo a la determinacién del Compromiso
de los Tenedores y del Porcentaje de Participacion de los Tenedores.

32 No existe certeza de que los objetivos seran alcanzados.
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Para efectos del Compromiso del Administrador, la definicién de Afiliada deberd, cuando se use en referencia
al Administrador, incluir a cualesquier gerentes, consejeros, administradores o empleados del Administrador
o de cualquiera de sus Afiliadas, y cualquier Afiliada de dichas Personas.

Los Tenedores y el Administrador estaran obligados a realizar Aportaciones al Fideicomiso, en la Moneda de
la Inversién en efectivo y libres de cualquier cargo bancario, para ser utilizadas conforme a los Usos
Autorizados en los tiempos y montos determinados por el Administrador de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso, de manera que el Porcentaje de Participacién de los Tenedores (excluyendo al
Administrador o sus Afiliadas) respecto del pago de dichos Usos Autorizados sea de 98%; en el entendido, que
el Administrador realizard Aportaciones al Fideicomiso, denominadas en la Moneda de la Inversién, para ser
utilizadas conforme a los Usos Autorizados en los tiempos y montos que el Administrador considere necesario
para que (i) los montos aportados por los Tenedores y el Administrador en relacién con los Usos Autorizados
sean aportados simultdneamente, y (ii) el Porcentaje de Participaciéon del Administrador en relacién con el pago
de dichos Usos Autorizados sea 2%. Los Tenedores y el Administrador deberan realizar dichas Aportaciones al
Fideicomiso en proporcién a sus Compromisos Restantes.

Para una descripcién a detalle del Compromiso del Administrador vea la Seccion “II. La Oferta - 1.30 Compromiso
del Administrador”.

1.4 Periodo de Inversion

El Fideicomiso tendrd un periodo de inversién de cinco afios contados a partir de la Fecha de Emisién Inicial.
El Periodo de Inversién podra ser extendido por el Administrador a su discrecién por un afio, previa
notificacién por escrito al Fiduciario y al Representante Comun, y el Periodo de Inversién podra también ser
extendido por el Administrador, previa autorizacién del Comité Técnico, por un periodo adicional de un afio.

El Periodo de Inversién podra darse por terminado anticipadamente (1) a discrecién del Administrador en
cualquier momento, siempre que el 75% del Monto Maximo de la Emisién haya sido invertido en,
comprometido por el Fideicomiso para, o solicitado como Aportacién para Inversiones (incluyendo Inversiones
de Seguimiento e Inversiones Previamente Acordadas), o para el pago de la Comisién por Administracién, el
Cargo Administrativo, los Gastos del Fideicomiso o el pago de pasivos contingentes; o (2) por la Asamblea de
Tenedores tras la remocién del Administrador con Causa.

Para mayor detalle acerca del Periodo de Inversion, vea la Seccién “I. Informacion General — 2. Resumen Ejecutivo
- Calendario de Inversion y Desinversion” del presente Prospecto.

1.5 Co-inversién

En la medida en que dichas Inversiones sean acordes con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas y
con los Lineamientos de Inversion establecidos en el Contrato de Fideicomiso, el Administrador podra instruir
al Fideicomiso que lleve a cabo Inversiones, (i) directamente, (ii) a través de coinversiones junto con otros
Vehiculos Partners Group, o (iii) indirectamente a través de cualquier Vehiculo Partners Group. En relacién con
cualquier coinversién realizada conforme a lo dispuesto anteriormente, los Vehiculos Partners Group acuerdan
pagar, a prorrata y de conformidad con un monto que no exceda su compromiso con cualquier inversién, los
gastos de inversién y pagos de indemnizacion relacionadas con dicha inversion.

Ademas, las Afiliadas del Administrador podran invertir en, asesorar, patrocinar y/o actuar como
administradoras de inversiones para los Vehiculos de Inversién y otras Personas o entidades (incluyendo
posibles inversionistas en las Inversiones del Fideicomiso) que puedan tener estructuras, objetivos de inversion
y/o politicas similares (o diferentes) a las del Fideicomiso; que puedan competir con el Fideicomiso en busca
de oportunidades de inversién; y que puedan invertir junto con el Fideicomiso en ciertas operaciones. Ademas,
las Afiliadas del Administrador y sus respectivos clientes pueden invertir en valores que serian apropiados
para las inversiones del Fideicomiso y pueden competir con las inversiones del Fideicomiso en busca de
oportunidades de inversion.
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1.6 Lineas de Suscripcién; Garantias

El Fideicomiso, directamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso o a través de cualesquier Vehiculos de
Inversién, podrd contratar una o varias Lineas de Suscripciéon para cumplir con los Fines del Fideicomiso,
conforme a los términos y condiciones prevalecientes en el mercado en la fecha en que adquieran dichos
préstamos. Salvo que se obtenga la aprobacién de la Asamblea de Tenedores, el Fideicomiso no podra incurrir
en financiamientos (distintos al endeudamiento incurrido en relacién con operaciones de cobertura permitidas)
que tuvieren como resultado que el endeudamiento pendiente de pago del Fideicomiso exceda lo que resulte
mayor entre (i) el 10% del Monto Maximo de la Emisién, o (ii) lo que resulte menor del 25% del Monto Maximo
de la Emisiény el 100% de la suma de los Compromisos Restantes de los Tenedores.

Las cantidades que se obtengan en forma de préstamos, apalancamiento o endeudamiento en relacién con las
Lineas de Suscripcién no excederan el Compromiso Restante de los Tenedores.

El Administrador podré4, a su entera discrecién, causar que el Fideicomiso garantice Lineas de Suscripcién u
otras extensiones de créditos otorgadas a cualquier Vehiculo de Inversion, potencial o existente, (o a cualquier
subsidiaria del mismo), asi como garantizar con, constituir garantias o gravdmenes sobre, o de cualquier otro
modo grave los activos del Fideicomiso en relacién con Lineas de Suscripcién y otras obligaciones de los
Vehiculos de Inversién (incluyendo cualesquier tipo de obligaciones contingentes tales como, pagos por
ganancias futuras, acuerdos de custodia, cartas de crédito, hipotecas o prendas).

1.7 Proceso de Inversion

Partners Group cuenta con un proceso de seleccién de inversiones estructurado y utiliza la perspectiva del valor
relativo en todas las etapas de dicho proceso. Cada comité de Inversién en Capital Privado especializado es
responsable de practicar una auditoria preliminar de todas las oportunidades de inversién relevantes y de
preparar propuestas y recomendaciones para el Comité de Inversiéon Global. Los profesionales en inversiones
de la firma analizan las oportunidades de inversién evaluandolas frente a puntos de referencia histéricos,
informacioén actual de los portafolios existentes de Partners Group y bases de datos de inversién propias. Este
andlisis comparativo es posible en razén del considerable alcance de las actividades de inversién y la vasta red
de administradores e inversionistas de capital privado de Partners Group. Las decisiones de inversiéon
definitivas reflejan una evaluacién tanto micro como macro del valor relativo (es decir, al nivel de una inversién
en lo individual y al nivel del segmento de inversiones).

Partners Group considera que el éxito de una inversién radica en el uso de un enfoque activo en la generacion
de operaciones, en la conviccion de que, a mayor nimero de oportunidades originadas, mayor selectividad por
parte del inversionista. Por esta razén, los miembros del equipo de Soluciones para Clientes y los equipos de
auditorfia preliminar tienen objetivos en cuanto a la generaciéon de operaciones. Al formalizar las
responsabilidades de generaciéon de operaciones, Partners Group enfatiza la importancia de la generacion de
operaciones en el proceso de inversion. Esto facilita la existencia de un amplio flujo de operaciones para la
firma, considerada como un todo. Partners Group ha desarrollado una vasta red de administradores e
inversionistas en capital privado alrededor del mundo, misma que le proporciona acceso a una multitud de
fuentes de oportunidades de inversién. Cada oportunidad de inversién es evaluada individualmente por los
profesionales en inversiones de Partners Group de conformidad con un proceso de seleccién estructurado.

Partners Group se apega a un proceso estructurado de seleccién de inversiones en todo el mundo que consta
de cinco pasos, algunos de los cuales pueden ocurrir en forma simultanea. Las siguientes graficas muestran el
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proceso general de seleccién de inversiones, asi como el proceso detallado de selecciéon de Inversiones Directas
e Inversiones Secundarias de Partners Group:

Generacion de operaciones

Generacion de oportunidades
atractivas a través de:

Creacion de oportunidades de
inversion Unicas
Monitoreo de +7,000
empresas privadas en la base
de datos propia

Cobertura sistemética de los
asesores

Activa colaboraciéon con el
circulo de empresarios

Aprovechamiento de la red de
capital privado

Revision inicial de lo
siguiente:

) . Adelanto (teaser) y primer Recomendacion preliminar
Registro de operaciones cheque

Inversiones Directas

Preseleccion Auditoria preliminar @ Auditoria preliminar @ Monitoreo

Equipo de 23 expertos en inversiones y asesores de
industria realiza un andlisis cualitativo y cuantitativo a
detalle de:

Participacion activa para
agregar valor a través de:

Dinamicas de la inversién * Representacion en el

e La tesis de la inversion: potencial de crecimiento,

. ST 2 - - consejo
Potencial de Partners Group iniciativas de creacion de valor adicional, estrategia de !
para crear valor adicional salida « Introduccion de ideas para
. . - . . . crear valor adicional
Atractivos del mercado * LaAPdel negocio: andlisis de la inversién, tendencias de
laindustria, dindmicas de la competencia, plan de creacion ¢ Establecimiento de puntos

Dinami la industri ¥ . e . .
amicas de la industria de valor operativo, calidad de la administracion de referencia del

desempefio en contraste
con el plany el presupuesto
de inversion

Panorama financiero e La AP financiera: resultados histéricos/proyectados,

Escenarios de salida y retorno estructura de la transaccion, andlisis comparativo y
potencial establecimiento de puntos de referencia, andlisis del
retorno Evaluaciones trimestrales

del desempefio

Punto de referencia arrojado
por el programa Partners e La AP legal: negociaciéon de los términos y condiciones,
Group Value Navigator impuestos externos e internos

Dialogo activo con todas

* Ejecucion e implementacién: plan a 100 dias las partes involucradas

Recomendacion de la

. ) inversion Monitoreo
de la inversion

| Participacion continua del comité de inversién

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente.

Inversiones Secundarias

Generacion de operaciones Preseleccion Auditoria preliminar (1) Auditoria preliminar (2) Monitoreo

Busqueda de oportunidadesRevisién inicial de lo Equipo de 23 expertos en inversiones analizan a fondo Participacién  activa a
atractivas a través de: siguiente: lo siguiente en términos cualitativos y cuantitativos con través de:

Lista de empresas objetivo dee
Partners Group

Programa Partners Group Value
Navigator .

Equipo de originacién dedicado e

base en la valuacion individual de cada empresa:

Calidad del e Llamadas o Vvisitas de
portafolio/composiciéon de e Modelo y valuacién basados en el escenario seguimiento
los activos

Participacion en el consejo
de asesores

Andlisis comparativo
Andlisis cualitativo (DAFO)
Refinacion de la base de la valuacion utilizando

Concepto de la inversion

Evaluaciones trimestrales
del desempefio

Estrategia de inversion

* Red de socios inversionistase Equipo e historial de informacién adicional y llamadas/reuniones de auditoria
(relacion con méas de 250 desempefio preliminar con el socio inversionista o Puntos de referencia del
administradores de fondos) « Posicion de mercado Ejecucion: desempefio generados por

Contactos en la industria

Registro de operaciones

el programa Partners
» Recursos fiscales/legales y capacidad critica de ejecucion Group Value Navigator
(carta de intencion, exclusividad, negociacién del precio
de compra, proceso de aprobacion del socio inversionista)

Oferta indicativa Oferta vinculante
Primer cheque Documentos legales

Participacion continua del comité de inversién

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente.
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1.8 Calificacion Crediticia

Los Certificados no tendran una calificacion crediticia relacionada con la calidad crediticia de la emision,
emitida por una agencia calificadora, de acuerdo con las disposiciones aplicables.

1.9 Gobierno Corporativo
Los érganos de gobierno del Fideicomiso son la Asamblea de Tenedores y el Comité Técnico.
Asamblea de Tenedores

Los intereses de los Tenedores estaran representados en una Asamblea de Tenedores. Cada Asamblea de
Tenedores representard al conjunto de todos los Tenedores y, en todo lo que no contravenga lo previsto en el
Contrato de Fideicomiso, se regira por las disposiciones contenidas en la LGTOC y la LMV.

Los Tenedores se reuniran en Asamblea de Tenedores cada vez que sean convocados por el Representante
Comun. Las Asambleas de Tenedores se celebraran en el domicilio del Representante Comun vy, a falta o
imposibilidad para ello, en el lugar que se exprese en la convocatoria respectiva, dentro del domicilio social del
Fiduciario. La Asamblea de Tenedores tendré las facultades que se describen en el Contrato de Fideicomiso.

Para mayor informacién de la Asamblea de Tenedores ver el Contrato de Fideicomiso adjunto al presente
Prospecto como Anexo 3.

Comité Técnico

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

Para mayor informacién del Comité Técnico ver el Contrato de Fideicomiso adjunto al presente Prospecto como
Anexo 3.

1.10 Distribuciones

El Fideicomiso es un vehiculo de reciente creacién y no ha realizado ninguna Distribucién conforme al Contrato
de Fideicomiso. Para una descripcién detallada en relacién con las Distribuciones, vea la Seccién “II1. Estructura
de la Operacion - 3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso — Distribuciones” del presente Prospecto.

1.11 Fondos del Fideicomiso

El Administrador instruira al Fiduciario la distribucion de los ingresos del Fideicomiso en aquellos
tiempos y montos que el Administrador determine a su entera discreciéon. Se estima que dichos ingresos
resultaran, principalmente, de las Inversiones en Inversiones Secundarias e Inversiones Directas, directa o
indirectamente a través de Vehiculos de Inversién, en proyectos y sociedades que, cumplan con los
Lineamientos de Inversién que adquiera el Fiduciario, asi como los frutos y rendimientos derivados de los
mismos.

Las cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso serdn empleadas en términos de la Clausula
IX del Contrato de Fideicomiso de conformidad con las instrucciones del Administrador. En adicién a lo
establecido en el Contrato de Fideicomiso, el Fideicomiso no cuenta con politicas, restricciones o requerimiento
de flujos de efectivo adicionales.

Para mayor informacién acerca de los fondos que tendra el Fideicomiso y como se asignaran los pagos
a los Tenedores, favor de referirse a la seccién “III. Estructura de la Operacién - 3.1. Resumen del Contrato de
Fideicomiso” del presente prospecto.
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1.12 Persona responsable

El Administrador sera responsable de tomar cualquier decisién relacionada con el depésito,
transferencia o distribucién de los fondos del Fideicomiso conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso
y el Contrato de Administracién. No existe ninguna verificacién o validacién por parte de un tercero
independiente sobre el cumplimiento de tales politicas, restricciones o requerimientos, en la medida en que se
realicen conforme a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso.
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2. Patrimonio del Fideicomiso
2.1 Descripcién de los Activos del Fideicomiso

Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el patrimonio del Fideicomiso que se constituye en este acto,
se conforma o conformarad, segin sea el caso, de los siguientes activos: (i) la Aportacién Inicial; (ii) el Monto de
la Emisién Inicial, cualesquier montos que resulten de las Llamadas de Capital, y todas y cada una de las
cantidades depositadas en las cuentas del Fideicomiso (incluyendo la Cuenta del Fideicomiso); (iii) los derechos
fideicomisarios o participaciones de capital de Vehiculos de Inversién que adquiera el Fiduciario para realizar
Inversiones conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi como los frutos y rendimientos
derivados de los mismos; (iv) todos y cada uno de los derechos de crédito derivados de, o relacionados con,
cualquier crédito o financiamiento otorgado por el Fiduciario, incluyendo cualesquiera derechos de crédito
derivados de préstamos otorgados por el Fiduciario en favor de cualquier Vehiculo de Inversién conforme a lo
establecido en el Contrato de Fideicomiso, asi como todos y cada uno de los documentos de crédito derivados
de, o relacionados con, dichos derechos de crédito (incluyendo, sin limitacién, cualesquier pagarés,
instrumentos de garantia, intereses y comisiones relacionados con los mismos); (v) cualesquiera recursos y
demas activos, bienes o derechos que reciba el Fiduciario como consecuencia de las Inversiones, o derivado de
una Desinversiéon de las mismas; (vi) las Inversiones Temporales, y cualquier cantidad que derive de las
mismas; (vii) los Compromisos Restantes de los Tenedores; (viii) en su caso, los contratos de cobertura
celebrados por el Fiduciario de conformidad con la Seccién 12.2 del Contrato de Fideicomiso; (ix) todos y cada
uno de los demas activos y derechos cedidos al, y/o adquiridos por, el Fiduciario, asi como las obligaciones
asumidas, para los Fines del Fideicomiso de conformidad con, o segin lo previsto en el Contrato de
Fideicomiso; y (x) todos y cada uno de los montos en efectivo y cualesquiera frutos, productos y /o rendimientos
derivados de o relacionados con los bienes descritos en los incisos anteriores, incluyendo los derechos derivados
de, o relacionados con, la Inversién u operacién del Fideicomiso, incluyendo, sin limitacién, el cobro de
indemnizaciones, multas y penalidades por incumplimiento de contratos y otros derechos similares.

Para mayor informacién relacionada con el Patrimonio del Fideicomiso, ver la seccién “III. Estructura de la
Operacion - 3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso” del presente Prospecto.

Informacion disponible a los Tenedores

Los Tenedores podran solicitar al Representante Comtin o al Fiduciario, tener acceso de forma gratuita a aquella
informacion confidencial del Fideicomiso que sea relevante o esté relacionada con los intereses de los Tenedores
y que el Administrador no estuviere obligado a revelar de conformidad con los Documentos de la Emisién o la
Ley Aplicable incluyendo, sin limitacion, informacién relacionada con el sentido de las decisiones tomadas por
los inversionistas de un Vehiculo Partners Group en relacién con algtin asunto respecto del cual el Fideicomiso,
como inversionista, hubiere ejercido su derecho de voto, segin resulte aplicable, en el entendido, que no
obstante lo anterior, en caso de que dichas decisiones constituyan un evento relevante para el Fideicomiso que
deba ser divulgado conforme a lo establecido en el Titulo Quinto de la Circular Unica, el Fiduciario debera
divulgar dicho evento relevante conforme a lo establecido en el inciso (d) de la Seccién 5.1 del Contrato de
Fideicomiso, en el entendido, que las obligaciones de revelaciéon de informacién del Administrador estan
limitadas a aquellas establecidas en la Seccién 2.5 del Contrato de Administracion y aquellas establecidas en el
Contrato de administracién. El Tenedor que solicite la informacién a que se refiere este parrafo debera acreditar
su calidad de Tenedor entregando las constancias que para tales efectos expida el Indeval y el listado de
posiciones del intermediario financiero correspondiente para tales propédsitos, que evidencie la titularidad de
los Certificados- No obstante lo dispuesto en este péarrafo y en el contrato de Fideicomiso, el Tenedor que reciba
informacion confidencial deberpa mantener dicha informacién con el caracter de confidencial y por lo tanto
quedara sujeto a las obligaciones de confidencialidad previstas en el Contrato de Fideicomiso.

Términos y condiciones de los convenios a ser celebrados por el Fideicomiso

Cualquier convenio de inversién, adquisicion y/o desinversiéon celebrado por el Fideicomiso, podra incluir,
entre otros acuerdos, el porcentaje de participacion en dichas inversiones, el plazo de inversién, los esquemas
de compensacién y honorarios de administracién, la asignaciéon de gastos y costos, los posibles mecanismos de
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desinversion de conformidad con las caracteristicas de cada inversién, las prohibiciones o limitaciones que se
establezcan en cada caso, y las condiciones para la terminacién anticipada de cada convenio respectivo.

Ejemplos numéricos de Distribuciones y del Cilculo de Comisiones

En cada Distribucién, cualquier Tenedor podra solicitar al Representante Comun o al Fiduciario un ejemplo
numérico preparado por el Administrador de las Distribuciones a ser realizadas.

En relacién con los ejemplos numéricos en relacién con la Comision por Administracién, Cargo Administrativo
y Asignacién de Incentivo, favor de referirse al anexo 7 “ Ejemplo Numeérico del Cilculo de Comisiones” . Para mayor
informacion respecto a las comisiones, costos y gastos del Administrador, favor de consultar la Seccién “III.
Estructura de la Operacion - 11. Comisiones, Costos y Gastos del Administrador” .

2.2 Evolucién de los Activos Fideicomitidos
Lineamientos de Inversion
Lineamientos de Inversién y Limitaciones

Para implementar la estrategia de inversion, el Fideicomiso estara sujeto a los Lineamientos de Inversién, los
cuales no podran ser modificados sin previo consentimiento de la Asamblea de Tenedores.

Objetivo: El objetivo de inversion del Fideicomiso es crear una cartera de capital Privado-
diversificada a nivel mundial junto con inmuebles privados, infraestructura
privada y deuda privada sobre una base oportunista (colectivamente, las
“Inversiones en Capital Privado”) a través de Inversiones Directas e Inversiones
Secundarias, y directamente a través de coinversiones junto con otros Vehiculos
Partners Group o indirectamente a través de Vehiculos Partners Group, todas
implementadas de acuerdo con la evaluacién de valor relativo del Administrador.

Tipo de Inversién: Inversiones Directas: 60%-80% (70% como objetivo)
Inversiones Secundarias: 20%-40% (30% como objetivo)
Tipo de Activos: Inversiones en Capital Privado.
Regioén: América del Norte: 15%-60%
Europa: 15%-60%

Asia/Resto del Mundo: 10%-40% (incluyendo Inversiones Requeridas en México)

Cualquier Inversién que no cumpla con los Lineamientos de Inversién, requerira la aprobacién de la Asamblea
de Tenedores.

Para una descripcién detallada en relacién con las Distribuciones, vea la Seccién “I. Informacion General - 2.
Resumen Ejecutivo - Lineamientos de Inversion” del presente Prospecto.

2.3 Politica de Operaciones con Partes Relacionadas

El Fiduciario y cada uno de los Vehiculos de Inversion esta autorizado y podré llevar a cabo todas y cada una
de las operaciones listadas en la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, sin requerir aprobacion
adicional por la Asamblea de Tenedores o el Comité Técnico.
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3. Contratos y Acuerdos
3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso.

Constitucion del Fideicomiso; Aceptacion del Nombramiento del Fiduciario.

Constitucién del Fideicomiso. El Fideicomitente transfiere la cantidad de USD$1.00 en la Moneda del Fondo al
Fiduciario como aportacién inicial (la “Aportacién Inicial”) para la constitucién del Fideicomiso, y el
Fideicomitente en nombra a CIBanco, S.A., Institucién de Banca Mdltiple, como fiduciario del Contrato de
Fideicomiso, para ser propietario y titular del Patrimonio del Fideicomiso para los Fines del Fideicomiso de
conformidad con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso y en la Ley Aplicable, asi como para cumplir con las
obligaciones del Fiduciario establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en la Ley Aplicable.

Aceptacién del Nombramiento de Fiduciario. El Fiduciario (i) acepta su nombramiento como Fiduciario del
Contrato de Fideicomiso, y se obliga a cumplir fiel y lealmente con los Fines del Fideicomiso, asi como con todas
las obligaciones asumidas por el Fiduciario en los términos del Contrato de Fideicomiso y de la Ley Aplicable;
(ii) recibe la Aportacién Inicial de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso; y (iii) reconoce y
acepta la titularidad del Patrimonio del Fideicomiso, y cualesquier Aportaciones al mismo, que en cualquier
momento sea transmitido al Fiduciario para los Fines del Fideicomiso. Se autoriza al Fiduciario para llevar a
cabo todas y cualesquiera acciones que sean necesarias para cumplir con los Fines del Fideicomiso, y el
Fiduciario se obliga a realizar cualesquiera acciones que sean necesarias o convenientes para el cumplimiento
de los Fines del Fideicomiso, en cada caso, segtin lo indique el Administrador y/o el Representante Comtin y/o
quien este facultado para instruirlo, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

Patrimonio del Fideicomiso.

Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el patrimonio del Fideicomiso se conforma o conformara,
segln sea el caso, por los activos descritos bajo “Patrimonio del Fideicomiso” en la portada de este Prospecto.

Fines del Fideicomiso.

Los fines del Contrato de Fideicomiso (los “Fines del Fideicomiso”) son que el Fiduciario lleve a cabo cada una
de las actividades y cumpla con las obligaciones descritas en la Seccién 2.4 del Contrato de Fideicomiso y en el
Contrato de Fideicomiso, incluyendo: (i) llevar a cabo la Emisién Inicial y la oferta publica restringida de
Certificados, asi como cualquier Llamada de Capital requerida; (ii) realizar Inversiones Secundarias e
Inversiones Directas; (iii) adquirir, mantener y disponer de Valores en relaciéon con las mismas; (iv) distribuir y
administrar el Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso;
(v) realizar Distribuciones de conformidad con lo establecido en la Clausula XI; y (vi) realizar todas aquéllas
actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier otra Persona que conforme a los términos del Contrato
de Fideicomiso o del Acta de Emisién tenga derecho a instruir al Fiduciario (incluyendo, sin limitacién, el
Representante Comuin y aquéllas Personas a las cuales se les hayan delegado o cedido dichas facultades del
Administrador de conformidad con lo establecido en el Contrato de Administracién) en cada caso, de
conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso, y que el Administrador o dicha otra Persona
considere necesarias, recomendables, convenientes o incidentales a las actividades descritas en el Contrato de
Fideicomiso. En relacién con lo anterior, el Fiduciario deberd, en cada caso, de conformidad con la Ley
Aplicable:

(@) ser el anico y legitimo propietario, y tener y mantener la titularidad de los bienes y derechos que
actualmente o en el futuro formen parte del Patrimonio del Fideicomiso;

(b)  establecer, mantener y administrar las Cuentas del Fideicomiso conforme a lo previsto en el Contrato de

Fideicomiso y aplicar y disponer de todos los recursos de las Cuentas del Fideicomiso (incluyendo las
Inversiones Temporales) de conformidad con el Contrato de Fideicomiso;
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(©

(8)
(h)

presentar toda aquella informacion, llevar a cabo aquellos actos y gestiones, y celebrar y entregar todos
aquellos documentos, solicitudes, informacién y notificaciones necesarias o convenientes para registrar
los Certificados en el RNV, llevar a cabo la Emision Inicial y oferta ptblica restringida de los Certificados
(incluyendo la celebraciéon del Contrato de Colocaciéon y de un contrato de prestacion de servicios con el
Representante Comtn), y llevar a cabo Emisiones Adicionales de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso;

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

presentar toda aquella informacion, llevar a cabo aquellos actos y gestiones, y celebrar y entregar todos
aquellos documentos, solicitudes, informacién y notificaciones necesarias o convenientes para mantener

y/o actualizar la inscripcién de los Certificados en el RNV vy el listado de los Certificados en la BMV;

mantener y conservar la propiedad y titularidad del Patrimonio del Fideicomiso conforme a los términos
y sujeto a las condiciones del Contrato de Fideicomiso;

celebrar, firmar, depositar en Indeval y, en caso de ser necesario, sustituir el Titulo;

realizar Inversiones de conformidad con lo establecido en la Clausula VI del Contrato de Fideicomiso;
llevar a cabo Llamadas de Capital de conformidad con la Clausula VII del Contrato de Fideicomiso, y
llevar a cabo Emisiones, incluyendo, sin limitar, Emisiones Adicionales correspondientes a dichas
Llamadas de Capital;

mantener un registro del Monto de la Emisién Inicial y los montos derivados de cada Llamada de Capital;

llevar a cabo la desinversiéon y liquidaciéon del Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con lo
establecido en la Clausula XVII;

llevar a cabo la reapertura o aumento del Monto Maximo de la Emisién, en cada caso, con la aprobacién
previa de la Asamblea de Tenedores, de conformidad con los términos establecidos en el Contrato de
Fideicomiso;

contratar al Auditor Externo, y sustituir a dicho Auditor Externo conforme a las instrucciones del
Administrador de conformidad con los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso;

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

pagar, exclusivamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso y hasta donde éste alcance, cualquier
obligacién del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y en los

demads Documentos de la Emision;

llevar a cabo las Distribuciones en favor de los Tenedores y del Administrador, de conformidad con los
términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso;

pagar los Gastos del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y en
el Contrato de Administracion;

preparar y proporcionar toda la informacién relacionada con el Patrimonio del Fideicomiso que deba ser
entregada de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, asi como de la Ley Aplicable, asi como toda
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(u)

(v)

la informacién que sea requerida de conformidad con otras disposiciones del Contrato de Fideicomiso,
cualesquier otros contratos de los que el Fiduciario sea parte, asi como de la Ley Aplicable;

contratar con cargo al Patrimonio del Fideicomiso y/o proporcionar al Representante Comtn, con cargo
al Patrimonio del Fideicomiso, los recursos necesarios para realizar las contrataciones de los terceros que
asistan a dicho Representante Comuin en el cumplimiento de sus obligaciones, segtin le sea instruido por
escrito por el Representante Comun, en términos de lo establecido en la Seccién 4.3 del Contrato de
Fideicomiso;

preparar y proporcionar cualesquier otros reportes requeridos por, o solicitudes ante cualquier
Autoridad Gubernamental, incluyendo aquellas relacionadas con inversiones extranjeras y competencia
econdmica;

de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y con las instrucciones del Administrador, abrir y
mantener una o mds cuentas bancarias denominadas en cualquier divisa, segtin sea determinado por el
Administrador, a nombre del Fiduciario, segtin se requiera;

de conformidad con las instrucciones del Administrador, celebrar las operaciones cambiarias necesarias
a fin de convertir las cantidades depositadas en las cuentas del Fideicomiso a cualquier divisa, segtin sea
necesario para cumplir con los Fines del Fideicomiso y para administrar los Vehiculos de Inversién, en
cada caso, al tipo de cambio ofrecido en términos de mercado por casas de cambio, instituciones
financieras autorizadas de reconocido prestigio en México o instituciones financieras reconocidas
internacionalmente, en la fecha de las operaciones cambiarias respectivas;

de conformidad con las previas instrucciones por escrito del Administrador, otorgar en favor del
Contador del Fideicomiso, en su caso, y de Partners Group Management IV Limited, para ser ejercido
conjunta o separadamente, un poder para actos de administracién con facultades generales, de
conformidad con lo establecido en el segundo y cuarto pérrafos del articulo 2554 del Cédigo Civil Federal
y los articulos correlativos de los Cédigos Civiles de todas y cada una de las Entidades Federativas de
Meéxico, limitado tnica y exclusivamente para los efectos de llevar a cabo y presentar todo tipo de
tramites, gestiones, solicitudes de reembolso y declaraciones relacionados con el cumplimiento de las
obligaciones fiscales del Fideicomiso, ya sean de caracter formal o sustantivo (incluyendo sin limitacion,
la obtencién y modificacién del Registro Federal de Contribuyentes del Fideicomiso, y la tramitacién y
obtencién de la Firma Electrénica Avanzada) ante el SAT de la SHCP, asi como revocar los poderes
otorgados cuando sea instruido para tales efectos;

celebrar el Contrato de Administracién con el Administrador, y otorgar y revocar los poderes que se
establecen en dicho contrato;

otorgar y revocar los poderes que se requieran para la defensa del Patrimonio del Fideicomiso, en favor
de las Personas que le instruya por escrito el Administrador o el Representante Comtin de conformidad
con los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso o en el Contrato de Administracién;

segln sea el caso, celebrar un contrato de administracién sustituto con un administrador sustituto, de
conformidad con los términos establecidos en el Contrato de Administracion y en el Contrato de
Fideicomiso;

incurrir en deuda, constituir gravdmenes, otorgar garantias reales, constituirse en obligado solidario y
garantizar obligaciones de terceros de conformidad con la Clausula VIII del Contrato de Fideicomiso;

llevar a cabo las Distribuciones de conformidad con la Clausula XI del Contrato de Fideicomiso;

contratar y, en su caso, sustituir a un tercero como Contador del Fideicomiso de conformidad con las
instrucciones por escrito del Administrador;
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(dd) celebrar operaciones con Personas Relacionadas de conformidad con los términos establecidos en el
Contrato de Fideicomiso y de conformidad con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas;

(ee) en o después de la Fecha de Emision Inicial pagar los Gastos de Emision Inicial de conformidad con los
términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso;

(ff) llevar a cabo cualquier acto necesario y/o conveniente para inscribir el Contrato de Fideicomiso y
cualquier modificacién al mismo en el RUG, incluyendo la contratacién de un fedatario ptblico a fin de
llevar a cabo dicho registro cuyos honorarios seran a cargo del Patrimonio del Fideicomiso;

(gg) contratar alos Asesores Independientes de conformidad con las instrucciones del Comité Técnico o de la
Asamblea de Tenedores de conformidad con los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso;

(hh) contratar una o mdas Lineas de Suscripcién y celebrar los Convenios de Linea de Suscripciéon
correspondientes de conformidad con las instrucciones del Administrador; en el entendido, que los
montos a ser obtenidos como prestamos, créditos, o endeudamiento en relacién con las Lineas de
Suscripciéon no deberan exceder el Compromiso Restante de los Tenedores;

(i) cumplir con cada una de las obligaciones contenidas en los Convenios de Linea de Suscripcién,
incluyendo sin limitacién, la obligaciéon de realizar Llamadas de Capital con el fin de proporcionar al
Fiduciario los fondos suficientes para realizar los pagos al acreedor correspondiente conforme a la Linea
de Suscripcién respectiva;

()  en general, llevar a cabo cualquier otra accién que sea necesaria o conveniente para satisfacer o cumplir
con los Fines del Fideicomiso y con cualquier disposicién de los Documentos de la Emisién, en cada caso,
segtn lo indique el Comité Técnico, el Administrador o la Asamblea de Tenedores, de conformidad con
los términos del Contrato de Fideicomiso y la Ley Aplicable; y

(kk) llevar a cabo todos los actos considerados necesarios para verificar el estado del Patrimonio del
Fideicomiso, con base en la informacién proporcionada por el Fideicomitente, el Administrador o
cualquier otra Persona que esté obligada a entregar informacién al Fiduciario

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

(mm) una vez concluida la vigencia del Contrato de Fideicomiso, distribuir los bienes, derechos y activos que
formen parte del Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso.

Certificados.

Emisién de Certificados. De conformidad con los articulos 62, 63, 64 y 68 dela LMV, los articulos 2y 7, fraccién
IX de la Circular Unica, y de conformidad con los términos y condiciones del Acta de Emisién, del Contrato
de Fideicomiso y del Titulo, segtn le instruya el Administrador, el Fiduciario debera llevar a cabo las
Emisiones de conformidad con lo siguiente:

(@)  Emisién Inicial. El Fiduciario realizara la Emisién Inicial en la Fecha de Emisién Inicial por un
monto igual o mayor al 20% del Monto Maximo de la Emision.

(b)  Emisiones Adicionales. Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, y sujeto a la actualizacion
de la inscripcién de los Certificados en el RNV, el Fiduciario llevara a cabo Emisiones Adicionales de
Certificados conforme al mecanismo de Llamadas de Capital que se establece en la Clausula VII del Contrato
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de Fideicomiso (cada una, una “Emisién Adicional”) hasta por el monto del Compromiso Restante de los
Tenedores, sin que sea necesario consentimiento alguno de los Tenedores, aprobacién de una Asamblea de
Tenedores o la modificacién del Acta de Emision, en cada caso, de conformidad con los términos del Contrato
de Fideicomiso. El Fiduciario en ningtn caso podra llevar a cabo Emisiones Adicionales cuyo monto total,
considerados en conjunto con el Monto de Emisién Inicial, exceda el Monto Maximo de la Emision.

(c) Inscripcién y Listado; Actualizacién. A efecto de que el Fiduciario lleve a cabo Emisiones,
conforme a la Seccién 3.1 del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario debera cumplir con lo siguiente:

(@)  Emisién Inicial. Respecto de la Emision Inicial, el Fiduciario se obliga a llevar a cabo aquellos actos
que resulten necesarios o convenientes para solicitar y obtener de la CNBV, la BMV, Indeval y cualquier
Autoridad Gubernamental, las autorizaciones, inscripciones y registros necesarios para realizar la oferta
publica restringida de los Certificados en la Fecha de Emision Inicial, incluyendo (i) la inscripciéon de dichos
Certificados en el RNV y el listado respectivo de los mismos en la BMV, y (ii) el depésito del Titulo que
documente dichos Certificados en Indeval.

(b)  Emisiones Adicionales. Respecto de y previo a cualquier Emisién Adicional de Certificados y en
el contexto del proceso de Llamadas de Capital, en términos de la Clausula VII del Contrato de Fideicomiso, el
Fiduciario debera solicitar y obtener de la CNBV, la autorizacién de la actualizacién de la inscripcién de los
Certificados en el RNV en términos del Articulo 14, fraccién 1, tercer parrafo de la Circular Unica, y llevar a
cabo aquellos actos que resulten necesarios o convenientes para solicitar y obtener de la CNBV, la BMV, Indeval
y cualquier Autoridad Gubernamental, las autorizaciones e inscripciones necesarias para que los Certificados
objeto de las Emisiones Adicionales sean entregados a los Tenedores correspondientes, incluyendo (i) la
inscripcion de dichos Certificados en el RNV y su respectivo listado en la BMV, (ii) el canje del Titulo
correspondiente ante el Indeval, y (iii) el depdsito del nuevo Titulo que documente la totalidad de los
Certificados en circulacién.

Titulo de los Certificados.

Los Certificados emitidos por el Fiduciario estaran documentados en un sélo titulo que ampare
todos los Certificados emitidos por el Fiduciario a dicha fecha (el “Titulo”), el cual estard regido conforme a las
leyes de México. El Titulo emitido por el Fiduciario debera ser depositado en Indeval y cumplir con todos los
requisitos legales de conformidad con la LMV, la Circular Unica y cualquier otra Ley Aplicable. El Titulo
representativo de los Certificados que se emitan en la Emision Inicial, debera ser depositado por el Fiduciario
en Indeval en o antes de la Fecha de Emisién Inicial; en el entendido, que en relacién con cualquier Emisién
Adicional, el Titulo anterior serd canjeado por un nuevo Titulo que represente todos los Certificados
(incluyendo aquellos emitidos en la Emisién Adicional correspondiente) a més tardar en la fecha en que se lleve
a cabo dicha Emisién Adicional (o, en el caso que tenga lugar una Prérroga de Llamada de Capital, en la fecha
en que tenga lugar la emision de los Certificados correspondientes considerando dicha Prérroga de Llamada
de Capital). Lo anterior, sin perjuicio de cualquier modificacién adicional que se pudiera realizar al Titulo y a
los demés Documentos de la Emisiéon en dicha actualizaciéon, habiéndose obtenido las autorizaciones
corporativas correspondientes, segin resulte necesario.

Términos y Condiciones. Los términos y condiciones de los Certificados se establecerdn en el Acta de Emisién
y en el Titulo, de manera que todos los Certificados deberan ser considerados como parte de la misma Emision,
deberan contener los mismos términos y condiciones y deberan otorgar a sus Tenedores los mismos derechos.

Autorizacién de los Tenedores. Los Tenedores, tnicamente en virtud de la adquisicién de Certificados (i) se
adhieren y se encuentran sujetos a los términos del Contrato de Fideicomiso, el Acta de Emisién y sus
respectivos Certificados, incluyendo la sumisién a la jurisdiccion contenida en la Seccién 18.6 del Contrato de
Fideicomiso; y (ii) acuerdan proporcionar al Fiduciario y al Administrador, y autorizan e instruyen de forma
irrevocable a los Intermediarios Financieros a través de los cuales detentan sus respectivos Certificados, para
que proporcionen al Fiduciario y al Administrador, toda la informacién que pueda ser requerida por el
Fiduciario o el Administrador para determinar cualquier retencién o pago de impuestos requeridos en relacién
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con las operaciones contempladas en el Contrato de Fideicomiso. Adicionalmente, los Tenedores en virtud de
la adquisicién de Certificados autorizan e instruyen de forma irrevocable al Fiduciario y al Administrador para
que entreguen a cualquier Autoridad Gubernamental cualquier informacién que pueda ser requerida conforme
ala Ley Aplicable.

Asambleas de Tenedores.

(@)  Procedimientos para Asambleas de Tenedores. Las Asambleas de Tenedores se regirdn de conformidad
con lo siguiente:

(i) Cada Asamblea de Tenedores representara al conjunto de todos los Tenedores y, en todo lo que
no contravenga lo previsto en esta Seccién y/o el Titulo, se regira por las disposiciones contenidas en la LMV,
y en el articulo 7, fraccién IX de la Circular Unica, y en lo no previsto y/o conducente, en los articulos 218, 219,
220, 221, 223 y demas articulos correlativos y aplicables de la LGTOC, siendo validas sus resoluciones respecto
de todos los Tenedores, atn respecto de los ausentes y disidentes.

(if) Los Tenedores se reuniran en Asamblea de Tenedores cada vez que sean convocados por el
Representante Comun. Las Asambleas de Tenedores se celebrardn en el domicilio del Representante Comun y,
a falta o imposibilidad para ello, en el lugar que se exprese en la convocatoria respectiva, dentro del domicilio
social del Fiduciario.

(iii) Los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan 25% o mas de los Certificados en
circulacién, tendran el derecho de solicitar al Representante Comin que convoque a una Asamblea de
Tenedores, especificando los puntos que deberan tratarse en dicha Asamblea de Tenedores. El Representante
Comun deberé expedir la convocatoria para que la Asamblea de Tenedores se retina dentro del término de 10
dias naturales a partir de la fecha en que se reciba la solicitud respectiva. Si el Representante Comtn no
cumpliere con esta obligacién, el juez competente del domicilio del Fiduciario, a peticién de los Tenedores
solicitantes, podra expedir la convocatoria respectiva.

(iv) El Administrador y el Fiduciario podran solicitar, en cualquier momento, al Representante Comun
para que convoque a una Asamblea de Tenedores especificando en su peticién los puntos que en dicha
Asamblea de Tenedores deberdn tratarse. El Representante Comun deberd expedir la convocatoria para la
Asamblea de Tenedores dentro del término de 10 dias naturales a partir de la fecha en que se reciba la solicitud
respectiva. Si el Representante Comun no cumpliere con su obligacién de convocar a una Asamblea de
Tenedores, un juez competente del domicilio del Fiduciario, a peticiéon del Administrador, podréd expedir la
convocatoria respectiva. Asimismo, la mayoria de los Miembros Independientes del Comité Técnico también
tendran derecho de solicitar al Representante Comtn que convoque una Asamblea de Tenedores; en el
entendido, que el derecho de convocar a dicha Asamblea de Tenedores no implicard la delegacién de las
facultades atribuidas al Comité Técnico de conformidad con la Seccién 4.2 del Contrato de Fideicomiso o de
conformidad con cualquier otra disposicién del Contrato de Fideicomiso en favor de la Asamblea de Tenedores,
ni derecho alguno de la Asamblea de Tenedores de votar respecto de cualquier asunto expresamente reservado
al Comité Técnico conforme a los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso; y en el entendido,
ademas, que lo anterior no constituye una excepcioén a las obligaciones de confidencialidad establecidas en la
Seccién 18.3 del Contrato de Fideicomiso. El Representante Comun debera expedir la convocatoria para la
Asamblea de Tenedores dentro del término de 10 dias naturales a partir de la fecha en que se reciba la solicitud
respectiva. Si el Representante Comdn no cumpliere con esta obligacién, el juez competente del domicilio del
Fiduciario, a peticién de la mayoria de los Miembros Independientes del Comité Técnico solicitantes, podra
expedir la convocatoria respectiva.

(V) Las convocatorias para las Asambleas de Tenedores se publicaran, al menos, una vez en cualquier
periédico de amplia circulacién nacional y en Emisnet, con al menos 10 dias naturales de anticipacién a la fecha
en que la Asamblea de Tenedores deba reunirse. En la convocatoria se expresaran los puntos del orden del dia
que en la Asamblea de Tenedores deberan tratarse.
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(vi) Los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan 25% o mas de los Certificados en
circulacién, tendran el derecho de solicitar al Representante Comtin que aplace por una sola vez, por 3 dias
naturales, y sin necesidad de nueva convocatoria, la votacién en una Asamblea de Tenedores de cualquier
asunto respecto del cual dichos Tenedores no se consideren suficientemente informados. Respecto de aquellos
Tenedores que se retiren o que no concurran a la reanudacién de una Asamblea de Tenedores que haya sido
aplazada en los términos del presente inciso, el Representante Comtin asentara en el acta correspondiente, la
ausencia de dichos Tenedores, y los Certificados de dichos Tenedores no seran considerados para el quérum
de instalacion y de votacién en relacién con los temas pendientes a ser discutidos en dicha Asamblea de
Tenedores; en el entendido, que en todo momento deberan cumplirse los quérums de instalacién y votacién
previstos en el Contrato de Fideicomiso y los demads para el desahogo de los puntos de que se trate, y en la
medida que no se cumplan los mismos, se proceda a efectuar, en su caso, una ulterior convocatoria respecto de
los puntos correspondientes. Lo anterior, serd tnicamente para los efectos sefialados en la Seccién 4.1 del
Contrato de Fideicomiso y no implica perjuicio alguno a los derechos de oposicién de los Tenedores que, a ese
momento y de conformidad con las disposiciones aplicables, ya no se encuentren presentes.

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

(viii) Para concurrir a una Asamblea de Tenedores, los Tenedores deberdn entregar al Representante
Comtn sus constancias de dep6sito que expida el Indeval que evidencien sus respectivos Certificados, asi como
el listado de titulares que para tal efecto expida el Intermediario Financiero correspondiente, segtn sea el caso,
en el lugar que se designe en la convocatoria a mas tardar un Dia Habil anterior a la fecha en que dicha
Asamblea de Tenedores deba celebrarse. Los Tenedores podran hacerse representar en la Asamblea de
Tenedores por un apoderado, acreditado con carta poder firmada ante 2 testigos o por cualquier otro medio
autorizado por la Ley Aplicable.

(ix) La Asamblea de Tenedores sera presidida por el Representante Comun y en ella los Tenedores
tendran derecho a tantos votos como les correspondan en virtud de los Certificados de los que sean titulares,
computandose un voto por cada Certificado en circulacién con derecho a voto, respecto al asunto en cuestién.
El Representante Comuin debera de nombrar a las personas que actuardn como secretario y escrutador (es) de
las Asambleas de Tenedores, y en caso de que el Representante Comuin no lo realice, dichos cargos seran
ejercidos por las personas que sean nombradas por la mayoria de los Tenedores reunidos en dicha Asamblea
de Tenedores.

(x) El secretario de la Asamblea de Tenedores deberd levantar un acta reflejando las resoluciones
adoptadas por los Tenedores. En las actas se incluird una lista de asistencia, firmada por los Tenedores presentes
y por los escrutadores. El Representante Comun sera responsable de conservar el acta firmada de la Asamblea
de Tenedores, asi como copia de todos los documentos presentados a la consideracién de la Asamblea de
Tenedores, los cuales podran ser consultados por los Tenedores en todo momento. Los Tenedores tendran
derecho a que, a su costa, el Representante Comun les expida copias certificadas de dichos documentos. El
Fiduciario y el Administrador tendran el derecho de recibir por parte del Representante Comun una copia de
las resoluciones preparadas para cada Asamblea de Tenedores.
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(xi) La informacién y documentos relacionados con el orden del dia de una Asamblea de Tenedores
deberan estar disponibles sin cargo alguno en las oficinas del Representante Comun para revisién por parte de
los Tenedores con por lo menos 10 dias naturales de anticipacién a la fecha de celebracién de dicha Asamblea
de Tenedores.

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

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

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

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

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

(if) discutir y, en su caso, aprobar la remocién y/o sustitucién del Representante Comun de
conformidad con lo establecido en la Seccién 4.3 siguiente;

(iii) discutir y, en su caso, aprobar la remocién y/o sustitucion del Fiduciario de conformidad con lo
establecido en la Seccién 4.4 siguiente;

(iv) discutir, y en su caso, aprobar cualquier Inversién que no cumpla con los Lineamientos de
Inversion;
v) discutir y, en su caso, aprobar cualquier modificacién al Contrato de Fideicomiso (incluyendo a

los Fines del Fideicomiso) Contrato de Administracién y a los demds Documentos de la Emision, incluyendo
sin limitar, al Acta de Emisién, sujeto a las disposiciones establecidas en la Seccién 18.2 del Contrato de
Fideicomiso, asi como cualquier incremento a los esquemas de compensacién, Comisiones por Administracion
o cualesquier otras comisiones pagaderas por el Fideicomiso en favor del Administrador, sus Afiliadas, o a
cualquiera de los miembros del Comité Técnico;

(vi) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier operaciones a ser realizadas por el Fideicomiso con
Partes Relacionadas del Administrador, Vehiculos Partners Group, o que dicha operaciéon represente de
cualquier otra forma un conflicto de interés con respecto al Administrador, que no estén previstas en el Contrato
de Fideicomiso o en la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas;

(vii) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier modificaciones a los Lineamientos de Inversién o a la

Politica de Operaciones con Partes Relacionadas que hubieren sido propuestas por el Administrador,
respectivamente;
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(viii) discutir y, en su caso, calificar la independencia de los Miembros Independientes del Comité
Técnico en los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso;

(ix) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier extensiones a la vigencia de la Emisién establecida en el
Titulo correspondiente, en caso de resultar aplicable, conforme a lo establecido en la Seccién 18.2 del Contrato

de Fideicomiso;

(x) discutir y, en su caso, aprobar cualquier reapertura de la Emisién o ampliacién de ya sea el Monto
Maéximo de la Emisién o el namero de Certificados emitidos;

(xi) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier modificaciones o renuncias a las limitaciones de
endeudamiento establecidas en la Seccién 8.1 del Contrato de Fideicomiso;

(xii) discutir y, en su caso, aprobar la terminacién del Fideicomiso de conformidad con la Seccién 17.1
del Contrato de Fideicomiso;

(xiii) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier otros asuntos presentados por el Administrador a la
Asamblea de Tenedores;

(xiv) discutir y, en su caso, aprobar la cancelaciéon de la inscripcién de los Certificados en el RNV; y

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

(b)  Quérums de Instalacién y Votacién.

(1) Quoérum General. Salvo por lo establecido en los incisos (ii) a (vi) siguientes, para que una
Asamblea de Tenedores se considere vdlidamente instalada en primera convocatoria, deberan estar presentes
en dicha Asamblea de Tenedores los Tenedores que representen al menos la mayoria de los Certificados en
circulacién con derecho a voto, y para que una Asamblea de Tenedores se considere validamente instalada en
segunda o ulteriores convocatorias, la Asamblea de Tenedores se considerara validamente instalada cuando
estén presentes cualquier namero de Certificados en circulacién con derecho a votar. Para el caso de primera o
ulteriores convocatorias, las resoluciones en dicha Asamblea de Tenedores serdn adoptadas validamente
cuando se apruebe por el voto favorable de al menos la mayoria de los Certificados en circulacién con derecho
a votar representados en dicha Asamblea de Tenedores; en el entendido, que los Tenedores que sean
Competidores deberdn abstenerse de votar en las decisiones respecto a modificaciones al Contrato de
Administracién o cambios a la Comisiéon por Administracion o al Cargo Administrativo, y no seran
considerados para efectos del calculo de los quérums de instalacion y votacién de la Asamblea de Tenedores
respectiva.

(if) Remocién del Administrador con Causa. Para que una Asamblea de Tenedores que deba resolver
sobre la remocién del Administrador con Causa de conformidad con el numeral (i) de la Seccién 4.1(b) se
considere validamente instalada en virtud de primera o ulteriores convocatorias, los Tenedores que representen
al menos el 66 2/3% de los Certificados en circulacién con derecho a voto deberdn estar presentes en dicha
Asamblea de Tenedores, y las resoluciones de dicha Asamblea de Tenedores seran adoptadas vélidamente
cuando se aprueben por el voto favorable de por lo menos el 66 2/3% de los Certificados en circulaciéon con
derecho a voto presentes en dicha Asamblea de Tenedores; en el entendido, que (y) los Tenedores que sean
Competidores y (z) el Administrador (en caso de ser Tenedor de Certificados) deberdn abstenerse de votar en
las decisiones respecto de la remocién del Administrador en términos del presente numeral (ii), y no seran
considerados para efectos del calculo de los quérums de instalacién y votacién de la Asamblea de Tenedores
respectiva.

(iii) Remocién del Administrador sin Causa. Para que una Asamblea de Tenedores que deba resolver
sobre la remocién del Administrador sin Causa de conformidad con el numeral (i) de la Seccién 4.1(b) del
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Contrato de Fideicomiso se considere véalidamente instalada en virtud de primera o ulteriores convocatorias,
los Tenedores que representen al menos el 80% de los Certificados en circulaciéon con derecho a voto deberan
estar presentes en dicha Asamblea de Tenedores, y las resoluciones de dicha Asamblea de Tenedores seran
adoptadas validamente cuando se aprueben por el voto favorable de por lo menos el 80% de los Certificados
en circulacién con derecho a voto presentes en dicha Asamblea de Tenedores; en el entendido, que (y) los
Tenedores que sean Competidores y (z) el Administrador (en caso de ser Tenedor de Certificados) deberan
abstenerse de votar en las decisiones respecto de la remocién del Administrador en términos del presente
numeral (ii), y no seran considerados para efectos del célculo de los quérums de instalacion y votacion de la
Asamblea de Tenedores respectiva.

(iv) Remocién o Sustitucién del Representante Comtin. Para que una Asamblea de Tenedores que deba
resolver sobre la remocién o sustitucion del Representante Comuin de conformidad con el numeral (ii) de la
Seccién 4.1(b), se considere validamente instalada en virtud de primera convocatoria, los Tenedores que
representen al menos el 75% de los Certificados en circulacion con derecho a voto deberan estar presentes en
dicha Asamblea de Tenedores, y para que una Asamblea de Tenedores se considere validamente instalada en
segunda y ulteriores convocatorias, deberan de estar presentes cualquier niimero de Certificados en circulacién
con derecho a voto. Para el caso de primera o ulteriores convocatorias, las resoluciones en dicha Asamblea de
Tenedores seran adoptadas validamente cuando se apruebe por el voto favorable de la mayoria de los
Certificados con derecho a votar representados en dicha Asamblea de Tenedores.

v) Modificaciones al Acta de Emisién o al Titulo. Para que una Asamblea de Tenedores que deba
resolver sobre modificaciones al Acta de Emisién o del Titulo se considere validamente instalada en virtud de
primera convocatoria, los Tenedores que representen al menos el 75% de los Certificados en circulacién con
derecho a voto deberdn estar presentes en dicha Asamblea de Tenedores, y para que una Asamblea de
Tenedores se considere validamente instalada en segunda y ulteriores convocatorias, deberan de estar presentes
cualquier ntimero de Certificados en circulacién con derecho a voto. Para el caso de primera o ulteriores
convocatorias, las resoluciones en dicha Asamblea de Tenedores seran adoptadas validamente cuando se
apruebe por el voto favorable de al menos la mayoria de los Certificados con derecho a votar representados en
dicha Asamblea de Tenedores. Para cualquier otra modificacién al resto de los Documentos de la Emisién, que
no repercuta en el Acta de Emisién y/o el Titulo, incluyendo, sin limitar, el Contrato de Fideicomiso y el
Contrato de Administracién, prevalecera el quérum general previsto en el numeral (i) anterior, sujeto a lo
establecido en la Seccién 18.2 del Contrato de Fideicomiso.

(vi) Reaperturas. Para que una Asamblea de Tenedores que deba resolver sobre cualquier reapertura
o ampliacién del Monto Méximo de la Emisién conforme al numeral (x) de la Seccién 4.1(b) que se pretenda
llevar a cabo después de que ocurra la primera Llamada de Capital se considere vadlidamente instalada en virtud
de primera o ulteriores convocatorias, los Tenedores que representen al menos el 75% de los Certificados en
circulacién con derecho a voto deberan estar presentes en dicha Asamblea de Tenedores, y las resoluciones
seran adoptadas validamente cuando se apruebe por el voto favorable de por lo menos 75% de los Certificados
en circulacién con derecho a voto presentes en dicha Asamblea de Tenedores; en el entendido, que cualquier
Asamblea de Tenedores que deba resolver sobre cualquier reapertura o ampliacién del Monto Méximo de la
Emisién previo a que ocurra la primera Llamada de Capital, debera estar sujeta a los quérums de instalaciéon y
votacion descritos en el numeral (i) anterior.

(vii) Cancelacién de la inscripcién en el RNV. Para que una Asamblea de Tenedores que deba resolver
sobre cualquiera de los asuntos previstos en el numeral (xiv) de la Seccion 4.1(b) se considere véalidamente
instalada en virtud de primera o ulteriores convocatorias, los Tenedores que representen al menos el 95% de
los Certificados en circulacién con derecho a voto deberan estar presentes en dicha Asamblea de Tenedores, y
las resoluciones de dicha Asamblea de Tenedores seran adoptadas validamente cuando se aprueben por el voto
favorable de por lo menos el 95% de los Certificados en circulacién con derecho a voto presentes en dicha
Asamblea de Tenedores.

()  Convenios de Voto. Los Tenedores podran celebrar convenios respecto del ejercicio de sus derechos de

voto en Asambleas de Tenedores. Dichos convenios podran establecer opciones de compra o venta de los
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Certificados entre los Tenedores de conformidad con la Seccién 7.1(r) del Contrato de Fideicomiso, asi como
cualquier otro acuerdo en relacién con los derechos econémicos o de voto de los Certificados. La celebracién de
dichos convenios y sus caracteristicas deberan de ser notificados por los Tenedores al Fiduciario, al
Representante Comun y al Administrador dentro de los 5 Dias Habiles siguientes a la fecha de su celebracién,
para que sean revelados por el Fiduciario al pablico inversionista a través de Emisnet, asi como para que se
difunda su existencia en el Reporte Anual. En dichos convenios se podra estipular la renuncia por parte de los
Tenedores a ejercer su derecho de nombrar a un miembro del Comité Técnico en los términos del inciso (b) de
la Seccién 4.2 del Contrato de Fideicomiso.

En caso de que los convenios de voto referidos en el numeral (i) anterior contemplen la renuncia de
cualquier Tenedor a su derecho de designar miembros del Comité Técnico, los Tenedores que formen parte de
dicho convenio deberdn entregar una notificacién al Fiduciario, al Administrador y al Representante Comtin
de conformidad con la Seccién 4.2(b)(iii) del Contrato de Fideicomiso.

(d) Asamblea Inicial. Dentro de los 30 Dias Habiles siguientes a la Fecha de Emisién Inicial, el
Representante Comun deberd convocar a una Asamblea de Tenedores, la cual se debera celebrar tan pronto
como sea posible, en la cual (i) los Tenedores, por la tenencia, individual o en conjunto, de cada 25% de los
Certificados en circulacién, podran designar a un miembro del Comité Técnico (y a sus respectivos suplentes)
de conformidad con la Seccién 4.2(b) del Contrato de Fideicomiso o podran, en su defecto, renunciar a dicho
derecho; en el entendido, que cualesquier Tenedores que no designen a miembros del Comité Técnico y no
renuncien a su derecho de nombrar a miembros del Comité Técnico en dicha Asamblea inicial podréan ejercer
su derecho de nombrar a miembros del Comité Técnico en una Asamblea de Tenedores posterior de
conformidad con la Seccién 4.2(b) del Contrato de Fideicomiso o podran renunciar a dicho derecho en cualquier
momento mediante notificacién por escrito al Fiduciario, al Administrador y al Representante Comun; (ii) la
Asamblea de Tenedores debera aprobar los planes de compensacién para los Miembros Independientes del
Comité Técnico, segtin los mismos sean propuestos por el Administrador; (iii) la Asamblea de Tenedores debera
calificar la independencia de los Miembros Independientes del Comité Técnico y del Valuador Independiente
(respecto del Fideicomitente y Administrador); y (iv) los Tenedores deberan discutir y resolver otros asuntos
segtn hayan sido debidamente presentados para su discusién en dicha Asamblea de Tenedores de conformidad
con los términos del Contrato de Fideicomiso.

Comité Técnico

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

(@) Integracién del Comité Técnico. El Comité Técnico estara integrado por hasta 21 miembros, de los
cudles la mayoria deberan ser Miembros Independientes.

(b)  Designacién de Miembros del Comité Técnico por los Tenedores. Los Tenedores, por la tenencia,
individual o en conjunto, del 25% o mas de los Certificados en circulacién, tendran el derecho de designar y, en
su caso, revocar la designacién de un miembro del Comité Técnico. Los Tenedores que tengan el derecho de
designar un miembro del Comité Técnico, de conformidad con este inciso (b), tendran también el derecho a
designar uno o mas miembros suplentes quienes tendran el derecho de asistir a las sesiones del Comité Técnico
en ausencia de dicho miembro; en el entendido, que si se designa a méas de un miembro suplente, el Tenedor
que haga la designacion debera indicar el orden en que dichos miembros suplentes deberdn sustituir al
miembro designado por dicho Tenedor en caso de que dicho miembro se ausente. La designacién que hagan
los Tenedores de miembros del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes) conforme a este inciso (b) estara
sujeta a lo siguiente:

(i) Los miembros del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes) que sean designados por los
Tenedores conforme a este inciso (b) que califiquen como Personas Independientes al momento de
su designacion deberédn ser designados como Miembros Independientes.
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(ii) La designacién de un miembro del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes) por los Tenedores
conforme a este inciso (b) tnicamente podra ser revocada por los demas Tenedores cuando la
totalidad de los miembros del Comité Técnico sean destituidos; en el entendido, que los miembros
del Comité Técnico cuyos nombramientos hayan sido revocados no podran ser nombrados
nuevamente para formar parte del Comité Técnico dentro de los 12 meses siguientes a dichas
revocaciones.

(iii) El derecho de los Tenedores a nombrar un miembro del Comité Técnico (y sus respectivos
suplentes) a que se refiere el presente inciso (b) podra ser renunciado por dichos Tenedores en
cualquier momento mediante notificacién por escrito al Fiduciario, al Administrador y al
Representante Comun; en el entendido, que dicha renuncia sera temporal, y posteriormente dichos
Tenedores podran ejercer nuevamente su derecho a nombrar un miembro del Comité Técnico (y
sus respectivos suplentes) en una Asamblea de Tenedores posterior en la medida en que los
mismos contintien manteniendo al menos una tenencia de 25% de los Certificados en circulacion.

(iv) Las designaciones y sustituciones de los miembros del Comité Técnico por los Tenedores, deberan
realizarse (x) previa notificacién por escrito al Fiduciario, al Administrador y al Representante
Comun, en cuyo caso dichas designaciones y sustituciones serdn efectivas a partir de la Asamblea
de Tenedores inmediata siguiente, y dicha Asamblea de Tenedores debera incluir dentro del orden
del dia la calificacién de la independencia de dichos miembros, o (y) en una Asamblea de
Tenedores, en el caso dichas designaciones y sustituciones seran inmediatamente efectivas, y dicha
Asamblea de Tenedores debera incluir dentro del orden del dia la calificacién de la independencia
de dichos miembros.

() Miembros Adicionales Designados por el Administrador. El Administrador podra, en cualquier
momento, designar a miembros adicionales del Comité Técnico mediante previo aviso por escrito al Fiduciario
y al Representante Comun; en el entendido, que el Administrador debera designar el niimero necesario de
Miembros Independientes para que por lo menos la mayoria de los miembros del Comité Técnico sean
Miembros Independientes. El Administrador también tendra el derecho de revocar la designacién de los
miembros del Comité Técnico designados por el Administrador mediante previo aviso por escrito al Fiduciario
y al Representante Comin; en el entendido, que la Asamblea de Tenedores también tendr4 el derecho a revocar
dichas designaciones cuando todos los miembros del Comité Técnico sean destituidos; y en el entendido,
ademas, que los miembros del Comité Técnico cuyos nombramientos hayan sido revocados no podran ser
designados nuevamente para formar parte del Comité Técnico dentro de los 12 meses siguientes a la revocaciéon
de dichos nombramiento. Respecto de los Miembros Independientes designados por el Administrador, la
Asamblea de Tenedores que se lleve a cabo inmediatamente después de dicha designacién (segin se incluya en
el orden del dia) debera calificar la independencia de dichos Miembros Independientes, dicha designacién sera
inmediatamente efectiva en ese momento. Por cada miembro designado del Comité Técnico, el Administrador
tendra también el derecho de designar uno o mas miembros suplentes, que tendran el derecho de asistir a las
sesiones del Comité Técnico ante la ausencia de dichos miembros; en el entendido, que si mas de un miembro
suplente es designado, el Administrador debera indicar el orden en que dichos miembros suplentes deberan
sustituir a los miembros designados por el Administrador en ausencia de dichos miembros.

(d) Pérdida de la Titularidad. En el supuesto que, en cualquier momento, cualquiera de los Tenedores
que, individual o conjuntamente, hayan designado a un miembro del Comité Técnico de conformidad con el
inciso (b), dejen de ser propietarios del 25% requerido de los Certificados en circulacién, porcentaje que les daba
derecho a designar a dicho miembro, dicho miembro deberd ser removido automaticamente del Comité
Técnico. Para tales efectos, dicho Tenedor debera notificar por escrito al Administrador (con copia para el
Fiduciario y el Representante Comun), el dia en que deje de ser propietario del 25% de los Certificados en
circulacién. Asimismo, (i) el Administrador tendra el derecho, en cualquier momento durante la vigencia del
Contrato de Fideicomiso, de solicitar a los Tenedores que, individual o conjuntamente, hayan designado a un
miembro del Comité Técnico, la entrega del listado interno de posiciones que para tal efecto expida el
Intermediario Financiero correspondiente que evidencien la cantidad de Certificados de los cuales dicho
Tenedor es propietario al Administrador (con copia para el Fiduciario y el Representante Comun), y (ii)
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cualquier del Representante Comun, el Administrador o el Fiduciario debera notificar por escrito a las demas
partes, segin corresponda, en caso que llegare a tener conocimiento de que un Tenedor que, individual o
conjuntamente, designé a un miembro del Comité Técnico, dejé de ser propietario del 25% requerido de los
Certificados.

(¢)  Duracién del nombramiento de los Miembros del Comité Técnico.

(i) Miembros Designados por el Administrador. El nombramiento de los miembros del Comité
Técnico designados por el Administrador tendrd una vigencia de 1 afio, y serd renovado
automdticamente por periodos consecutivos de 1 afio salvo que el Administrador disponga lo
contrario mediante notificacién por escrito al Fiduciario y al Representante Comun; en el
entendido, que el Administrador podra remover y/o substituir a los miembros del Comité
Técnico que hayan sido nombrados por el Administrador en cualquier momento, mediante
notificacion por escrito al Fiduciario y al Representante Comun.

(if) Miembros Designados por los Tenedores. El nombramiento de los miembros del Comité
Técnico (y de sus respectivos suplentes) por los Tenedores que, en lo individual o en su
conjunto, tengan 25% o mas de los Certificados en circulacion tendrd una vigencia de 1 afio, y
serd renovado autométicamente por periodos consecutivos de un afo salvo que sean removidos
o sustituidos conforme a lo previsto en la Seccién 4.2 del Contrato de Fideicomiso.

(f)  Sustitucién y Muerte de Miembros del Comité Técnico. Los miembros del Comité Técnico sélo
podran ser sustituidos en su ausencia por sus respectivos suplentes; en el entendido, que la muerte, incapacidad
o renuncia de un miembro o suplente del Comité Técnico resultard en la revocacién automaética de la
designacion de dicho miembro o suplente, con efectos inmediatos, y el Administrador o el Tenedor o Tenedores
que hayan designado a dicho miembro o suplente, segtin corresponda, tendran el derecho de designar a un
nuevo miembro o suplente del Comité Técnico.

(g) Planes de Compensacién. Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el Administrador
debera presentar a la Asamblea de Tenedores para su aprobacién, los planes de compensacién (asi como
cualesquier modificaciones al mismo) para los Miembros Independientes del Comité Técnico; en el entendido
que dichos planes de compensacién (asi como cualesquier modificaciones al mismo) tinicamente surtiran efecto
con la aprobaciéon de dicha Asamblea de Tenedores. Cualquier compensacién pagada a los miembros del
Comité Técnico de conformidad con los planes de compensacion propuestos por el Administrador y aprobados
por la Asamblea de Tenedores deberd ser pagada por el Fideicomiso como parte de los Gastos del Fideicomiso.
Los miembros del Comité Técnico que no sean independientes respecto de (i) Partners Group, el Administrador
o cualquier Persona Relacionada de los mismos, o (ii) los Tenedores, en cada caso, de conformidad con el
articulo 24, segundo parrafo, y el articulo 26 de la LMV, no tendran derecho a recibir una compensacién.

(h) Informacién Confidencial. Por la mera aceptaciéon de su encargo como miembros del Comité
Técnico, los miembros del Comité Técnico estaran sujetos a las obligaciones de confidencialidad establecidas
en la Secciéon 18.3 del Contrato de Fideicomiso.

() Convenios de Voto. Los miembros del Comité Técnico podran celebrar convenios con respecto al
ejercicio de sus derechos de voto en las sesiones del Comité Técnico. La celebraciéon de dichos convenios y sus
caracteristicas deberan notificarse al Fiduciario y al Representante Comun dentro de los 5 Dias Hébiles
siguientes a la fecha de su celebracién, para que sean revelados por el Fiduciario al Administrador y al ptblico
inversionista a través de Emisnet, asi como para que se difunda su existencia en el Reporte Anual.

Procedimiento Aplicable a las Sesiones del Comité Técnico.

Convocatoria. El Administrador y/o cualquiera de los miembros del Comité Técnico podrdn convocar a una
sesion del Comité Técnico mediante la entrega de notificaciéon previa y por escrito a todos los miembros del
Comité Técnico, al Fiduciario, y al Representante Comiuin con al menos 5 Dias Habiles de anticipacion a la fecha
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propuesta para celebrar la sesién; en el entendido, que los miembros del Comité Técnico podran renunciar por
escrito a dicha notificacién previa. La convocatoria debera establecer (1) el orden del dia que se pretendan tratar
en dicha sesién; (2) el lugar, la fecha y la hora en la que se vaya a llevar a cabo la sesién; y (3) todos los
documentos considerados necesarios o convenientes por la parte que hubiere convocado la sesién para que los
miembros puedan deliberar en relacién a los puntos del orden del dia a ser discutidos en dicha sesién.
Cualquiera de los miembros del Comité Técnico podra incluir un tema a tratar en el orden del dia de la sesiéon
de que se trate, sujeto a la previa notificacién por escrito al resto de los miembros del Comité Técnico, al
Fiduciario y al Representante Comuin, con por lo menos 3 Dias Hébiles de anticipacién a la fecha en que se
pretenda llevar a cabo la sesién respectiva.

Quérum de Instalacién y Votacién. Para que las sesiones del Comité Técnico se consideren validamente
instaladas en primera convocatoria, la mayoria de los miembros (o sus respectivos suplentes) que tengan
derecho a emitir un voto en dicha sesiéon deberan estar presentes, en el entendido, que si no se cumple con dicho
quérum y el Comité Técnico debe volver a convocar en virtud de una segunda convocatoria o subsecuentes, la
sesion se considerard vélidamente instalada con cualquier nimero de miembros presentes (o sus respectivos
suplentes) que tengan derecho a emitir un voto en dicha sesién. En cualquier caso, todas las resoluciones del
Comité Técnico seran adoptadas por mayoria de votos de los miembros presentes (o sus respectivos suplentes)
en dicha sesién que tengan derecho a votar.

Designacién de Presidente y Secretario. Al inicio de la primera sesién del Comité Técnico, los miembros del
Comité Técnico designardn a un miembro del Comité Técnico como presidente del Comité Técnico (el
“Presidente”), y a una Persona que podré no ser necesariamente miembro del Comité Técnico, como secretario
del Comité Técnico (el “Secretario”). En caso que, respecto de alguna sesién posterior del Comité Técnico, el
Presidente o el Secretario del Comité Técnico no asistan a dicha sesién o, si dicha Persona es un miembro del
Comité Técnico, y dicha Persona no tuviere derecho a emitir su voto en dicha sesién conforme a lo establecido
en el Contrato de Fideicomiso o en la Ley Aplicable, al inicio de dicha sesién, los miembros del Comité Técnico
presentes que tengan derecho a votar en dicha sesiéon designaran a un miembro del Comité Técnico que tenga
derecho a votar en dicha sesién como Presidente de dicha sesién tinicamente, y/o a una Persona que podra no
ser miembro del Comité Técnico como Secretario de dicha sesién tnicamente, segtin sea aplicable.

Actas de Sesién. El Secretario de una sesién del Comité Técnico preparara un acta respecto de cada sesién, en
la cual se reflejaran las resoluciones adoptadas durante dicha sesiéon y la cual debera ser firmada por el
Presidente y el Secretario de dicha sesiéon. A dicha acta se agregara la lista de asistencia firmada por el Presidente
y Secretario de la sesion. El Secretario de la sesion sera el responsable de conservar el acta firmada de dicha
sesion y los demds documentos que hayan sido presentados al Comité Técnico, y de enviar copia de dicha acta
al Fiduciario, al Representante Comtn y a los miembros del Comité Técnico.

Sesiones. Las sesiones del Comité Técnico podréan celebrarse por teléfono, video conferencia o por cualquier
otro medio que permita la comunicaciéon entre sus miembros en tiempo real; en el entendido, que dichas
comunicaciones seran registradas por medio de un acta por escrito firmada por el Presidente y Secretario de la
sesion. En dicho caso, el Secretario confirmara por escrito la asistencia de los miembros del Comité Técnico (o
sus respectivo suplentes) para verificar que exista quérum suficiente.

Resoluciones Unanimes. El Comité Técnico podra adoptar resoluciones fuera de sesiéon del Comité Técnico; en
el entendido, que dichas resoluciones deberan ser ratificadas por escrito por todos los miembros del Comité
Técnico (o sus respectivos suplentes) que hayan tenido derecho a emitir su voto en dichas resoluciones y
tendran la misma validez que si las mismas hubieren sido adoptadas en una sesién del Comité Técnico. Las
resoluciones adoptadas fuera de sesiéon del Comité Técnico deberdn ser notificadas al Administrador, al
Fiduciario y al Representante Comun.

Otros Representantes. Cada uno del Fiduciario y el Representante Comun tendra en todo momento el derecho
de designar a una Persona para que asista en su representacion a cualquier sesién del Comité Técnico, asi como
para participar en cualesquiera sesién del Comité Técnico, en cada caso, con voz pero sin derecho a voto, y
dichas Personas no se consideraran como miembros del Comité Técnico por participar en dichas discusiones,
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por lo que ni el Fiduciario, ni el Representante Comtn ni dichas Personas tendran responsabilidad alguna
relacionada con las resoluciones adoptadas por el Comité Técnico ni tendran deber alguno relacionado con el
Comité Técnico y/o los actos y actividades del Comité Técnico. Para dichos efectos, el Fiduciario y el
Representante Comtin, deberan ser notificados previamente y por escrito respecto de cualquier convocatoria a
una sesion del Comité Técnico o a cualquier junta de los miembros del Comité Técnico fuera de sesién con por
lo menos 5 Dias Habiles de anticipacién a dicha sesién; en el entendido, que el Fiduciario y el Representante
Comun, podran renunciar por escrito a dicha notificacién previa.

Disidencia de Miembros Independientes. En caso de que la opinién de la mayoria de los Miembros
Independientes no sea acorde con las determinaciones del Comité Técnico, tal situacién debera ser informada
al Fiduciario quien revelara dicha situacién al pablico inversionista a través de Emisnet.

Conflictos de Interés. Un miembro del Comité Técnico no tendra derecho a emitir su voto en cualquier asunto
en que dicho miembro (o la Persona que lo designé) tenga un conflicto de interés. En caso de que dicho miembro
(o las Personas que lo designaron) tenga un conflicto de interés, debera abstenerse de deliberar y votar en dicho
asunto, sin que esto afecte el quérum de instalacién y votacion de la sesién de Comité Técnico respectiva.

Funciones del Comité Técnico. El Comité Técnico tendrd las siguientes funciones:

(i) supervisar el cumplimiento de lo dispuesto en los Documentos de la Emisién;
(if) proponer a la Asamblea de Tenedores modificaciones a los Documentos de la Emisién;
(iii) verificar el desempefio del Administrador en términos del Contrato de Administracién;
(iv) revisar los reportes trimestrales que presente el Administrador en términos del Contrato de

Fideicomiso y del Contrato de Administracién, segin resulte aplicable;

v) requerir del Administrador la informacién y documentos necesarios para que el Comité Técnico
pueda llevar a cabo sus funciones, en los términos y plazos establecidos por el mismo Comité
Técnico;

(vi) la mayoria de los Miembros Independientes podran solicitar al Fiduciario que publique eventos

relevantes y otra informacién que consideren deba estar a disposicién del ptiblico; en el entendido,
que no debera requerirse al Fiduciario que divulgue informacién si ésta es informacién que no se
requiera se haga ptblica en términos de la Circular Unica y de la LMV, o si en términos de la
Circular Unica y de la LMV dicha informacién tendria que ser divulgada en un momento posterior,
o si se encuentra impedido en términos de las disposiciones de confidencialidad aplicables para
divulgar dicha informacioén, en cada caso, segtin lo instruya el Administrador a su discrecion.

(vii) la mayoria de los Miembros Independientes podra solicitar al Representante Comtin que convoque
a una Asamblea de Tenedores, asi como requerir que se incluya cualquier punto que consideren
apropiado en el orden del dia;

(viii) discutir y, en su caso, aprobar el plan correctivo presentado por el Administrador, respecto de un
incumplimiento a las restricciones de inversién, de conformidad con la Seccién 6.1(d) del Contrato

de Fideicomiso;

(ix) discutir, y en su caso, aprobar la ampliacién o terminacién anticipada del Periodo de Inversioén, de
conformidad con la Seccién 6.2 del Contrato de Fideicomiso;

(x) discutir y, en su caso, aprobar la designacién o cualquier sustitucién del Auditor Externo; y
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(xi) discutir, y en su caso, aprobar cualquier otro asunto sometido al Comité Técnico por el
Administrador.

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

Miembros Sin Derecho a Voto. En la medida que, de conformidad con los términos de esta Seccién 4.2, un
miembro del Comité Técnico no tenga derecho a voto respecto de un asunto en particular en una sesiéon del
Comité Técnico (ya sea por virtud de un conflicto de interés o por cualquier otra razén), dicho miembro debera
(i) hacer del conocimiento del Comité Técnico el conflicto de interés o la razén por la cual debe abstenerse de
votar, (ii) abstenerse de deliberar y expresar su opinién respecto del asunto a ser tratado, y (iii) abandonar la
sesion hasta que dicho asunto haya sido tratado y votado; en el entendido, que (1) un miembro que no tenga
derecho a voto no sera contado para efectos de los requisitos de instalaciéon y votacién aplicables a dicho asunto
en la sesion del Comité Técnico, y (2) un miembro que no tenga derecho a voto en uno o mds asuntos en una
sesion del Comité Técnico, pero que si tenga derecho a voto sobre los demads asuntos a ser tratados dentro de
dicha sesién del Comité Técnico, podran regresar a dicha sesién, una vez que los asuntos en los que no tenga
derecho a voto sean discutidos y votados por los deméas miembros del Comité Técnico.

Instrucciones y Notificaciones al Fiduciario. Cualesquiera instrucciones y notificaciones entregadas al
Fiduciario por el Comité Técnico deberdn ser por escrito y con copia para el Representante Comun y el
Administrador, y deberan ser firmadas por el Presidente y el Secretario de la sesién del Comité Técnico en la
que se acordé la entrega de dicha instruccién o notificacion. Dichas instrucciones y/o notificaciones deberan
ser entregadas al Fiduciario por el Presidente de dicha sesion, y deberan adjuntar copia del acta relacionada
con la sesién del Comité Técnico correspondiente, asi como una copia de la lita de asistencia debidamente
firmada por los miembros del Comité Técnico presentes en dicha sesién.

El Fiduciario tendra el derecho de requerir al Comité Técnico, o a cualquier Persona designada, que aclare
cualquier instrucciéon entregada por el Comité Técnico al Fiduciario, que el Fiduciario razonablemente
considere confusa, inexacta o poco clara.

Seguro de Responsabilidad. Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el Administrador podré instruir
al Fiduciario (con copia al Representante Comtin) para que contrate pélizas de seguro para funcionarios y
directores del Administrador y para los miembros del Comité Técnico (o cualquiera de ellos), con el fin de
asegurar a los mismos contra incumplimientos o supuestos incumplimientos de sus deberes bajo el Contrato
de Fideicomiso, o incumplimientos que estén relacionados de cualquier otra forma con las actividades del
Fideicomiso. Cualquier péliza de seguro contratada conforme al presente inciso, sera considerada un Gasto del
Fideicomiso y serd pagada con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, y deber4 ser renovada de conformidad con
las instrucciones del Administrador.

Inversiones.

El Fideicomiso debera realizar Inversiones Secundarias e Inversiones Directas, directa o indirectamente
a través de Vehiculos de Inversién, en proyectos y sociedades que, cumplan con los Lineamientos de Inversién
(las inversiones descritas en este parrafo, conjuntamente con cualesquier Inversiones de Seguimiento e
Inversiones Previamente Acordadas relacionadas con las mismas cada una, una “Inversién” y conjuntamente
las “Inversiones”).El Fideicomiso buscara, en la medida posible, llevar a cabo inversiones, directa o
indirectamente en actividades o proyectos en México en un monto total igual a la cantidad necesaria para que
la inversién en el Fideicomiso por cualquier Siefore no requiera ser computada en la canasta de inversiéon de
esa Siefore referida en la disposiciéon dieciséis, numeral I parrafo (d) de las Disposiciones que establecen el
régimen de inversion al que deberdn sujetarse las Siefores en la fecha del Contrato de Fideicomiso (las
“Disposiciones”), o cualquier cantidad menor a la prevista en cualquier modificacién o enmienda a dichas
disposiciones (las “Inversiones Requeridas en México”). La medida del cumplimiento de tales requisitos se
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llevaré a cabo (i) al término del Periodo de Inversién o (ii) en cualquier momento posterior de conformidad con
las Disposiciones.

Vehiculos de Inversién. Las Inversiones del Fideicomiso podran llevarse a cabo de forma directa o indirecta a
través de Vehiculos de Inversion, incluyendo Vehiculos Partners Group. Para tales efectos, el Fideicomiso
realizara Inversiones a través de la adquisicién o tenencia de derechos fideicomisarios, acciones, participacién
social, certificados bursétiles, certificados de participacién o cualesquier otras formas de participaciéon o valores
emitidos por dicho Vehiculo de Inversién, o a través del otorgamiento de créditos o financiamientos a dichos
Vehiculos de Inversién; en el entendido, que el Fiduciario podré llevar a cabo més de una Inversioén a través de
cada Vehiculo de Inversion.

Comisiones y Gastos. El Fideicomiso, como un inversionista en las Inversiones, estara obligado a pagar las
comisiones y gastos de dichas Inversiones, incluyendo cualesquier obligaciones de pago de comisiones por
administracion y comisiones por desempefio, y todos los Gastos de Inversiones No Viables; en el entendido,
que en relacién con Inversiones realizadas directamente en Vehiculos Partners Group, cualesquier comisiones
pagadas en relacién con dichas Inversiones (distintas a las Comisiones PGCF, Comisiones por Servicios
Administrativos y/o gastos del fideicomiso surgidos de dicha inversién en Vehiculos Partners Group cobradas
por el Administrador o a sus Afiliadas de conformidad con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas
o cualesquier otras contempladas conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso), serdn renunciadas o
descontadas en su totalidad.

Inversiones Temporales. Todos los montos depositados en las Cuentas del Fideicomiso y que no hayan sido
colocados en Inversiones deberan ser mantenidas en Inversiones Temporales de conformidad con la Seccién 9.2
del Contrato de Fideicomiso.

Restricciones de Inversién. En el supuesto que el Fideicomiso, tenga la intencién de adquirir acciones o valores
que representen acciones inscritas en el RNV o emitidas por sociedades mexicanas que hayan sido objeto de
oferta publica en el extranjero, las Inversiones o adquisiciones que realice el Fideicomiso deberan ser de por lo
menos el 20% del capital social del emisor mexicano de que se trate; en el entendido, que el Fideicomiso podra
adquirir un porcentaje menor del capital social del emisor mexicano de que se trate, siempre que (1) exista un
convenio de coinversion con otros inversionistas que le permita al Fideicomiso adquirir conjuntamente con
dichos inversionistas al menos el 20% del capital social del emisor mexicano de que se trate, y (2) el Fideicomiso
tenga derecho a participar en la administracion del emisor correspondiente, actuando de conformidad con las
instrucciones o a través del Administrdor.

En el supuesto que el Fideicomiso, no cumpla con las restricciones descritas en el numeral (i)
anterior, el Administrador debera presentar a la Asamblea de Tenedores un informe de tal situacién, asi como
un plan correctivo en el que se establezca la forma, términos, y en su caso, plazo para cumplir con el limite; en
el entendido, que previo a su presentacion a la Asamblea de Tenedores, el plan deberd ser aprobado por la
mayoria de los Miembros Independientes del Comité Técnico en un plazo no mayor a 20 Dias Habiles contados
a partir de la fecha en que el limite sefialado en el inciso (i) anterior haya sido incumplido.

Periodo de Inversion.

Periodo de Inversién. El periodo de inversién del Fideicomiso sera de 5 afios contados a partir de la Fecha de
Emisién Inicial (el “Periodo de Inversién”).

Extensién del Periodo de Inversién. El Periodo de Inversién podra extenderse por el Administrador, a su entera
discrecién, por un periodo adicional de 1 afio con previa notificacién por escrito al Fiduciario y al Representante
Comdn, y el Periodo de Inversién podréd extenderse nuevamente por otro periodo adicional de 1 afio, previa
aprobacion del Comité Técnico.

Terminacién Anticipada del Periodo de Inversién. El Periodo de Inversién podra ser terminado
anticipadamente: (1) a discreciéon del Administrador, en cualquier momento después que 75% del Monto
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Maéximo de la Emisién haya sido invertido o comprometido por el Fideicomiso o solicitado a los Tenedores para
realizar Inversiones (incluyendo Inversiones de Seguimiento o Inversiones Previamente Acordadas), o para el
pago de Comisiones del Administrador, Cargos Administrativos, Gastos del Fideicomiso o el financiamiento
de pasivos contingentes; o (2) por la Asamblea de Tenedores una vez que haya determinado la remocién del
Administrador de conformidad con los términos del Contrato de Administracion.

Terminacién de Inversiones. Al término del Periodo de Inversién, el Fideicomiso no podra llevar a cabo nuevas
Inversiones; en el entendido, que el Fiduciario podra continuar realizando Llamadas de Capital después de que
el Periodo de Inversién haya concluido, para utilizar conforme cualesquier otros Usos Autorizados (incluyendo,
sin limitacién, realizar Inversiones de Seguimiento o Inversiones Previamente Acordadas) a la entera discrecion
del Administrador.

Reinversiones

Durante el Periodo de Inversion, el Administrador podra instruir al Fiduciario para que transfiera
cualesquier montos depositados en la Cuenta de Operacién obtenidos de una Inversién en la que se haya
reembolsado capital al Fideicomiso para hacer reinversiones de conformidad con el Contrato de Fideicomiso
(cada una, una “Reinversién”); en el entendido, que dichas Reinversiones no podran exceder de un monto igual
al 30% del Monto Maximo de la Emision.

Asesores Independientes

El Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores podra instruir al Fiduciario para que contrate a asesores
independientes (los “ Asesores Independientes”), quienes podrén asistir a las sesiones del Comité Técnico o a
las Asambleas de Tenedores, con voz pero sin derecho de voto para asesorar al Comité Técnico o a la Asamblea
de Tenedores, segin sea el caso, en aquéllas cuestiones en las que el Comité Técnico o la Asamblea de
Tenedores, segin sea el caso, requiera de su asesoria y experiencia; en el entendido, que los Asesores
Independientes que asistan a las sesiones del Comité Técnico o a las Asambleas de Tenedores, deberan celebrar
un convenio de confidencialidad con el Administrador, en virtud del cual se obliguen a mantener confidencial
y no revelar, sin el consentimiento previo por escrito del Administrador, cualquier informacién que haya sido
discutida en dicha sesiéon del Comité Técnico o Asamblea de Tenedores, segiin sea el caso; en el entendido,
ademads, que en la medida que se requieran de autorizaciones o permisos para la prestacion de dichos servicios
de asesoria, el Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores, segiin corresponda, deberan verificar que se han
obtenido dichos permisos o autorizaciones, segtin sea el caso, y que los mismos se encuentre en vigor, con
anterioridad a la contratacién de dichos Asesores Independientes, asi como la independencia de dichos
Asesores Independientes. Los honorarios, gastos y costos relacionados con la contratacién de cualesquiera
Asesores Independientes contratados conforme a la Seccion 6.4 del Contrato de Fideicomiso, seran pagados por
el Fideicomiso en términos de la Seccién 10.2 del Contrato de Fideicomiso.

Vehiculos de Partners Group; Co-Inversion.

El Fideicomiso podra realizar Inversiones sin la autorizacién de la Asamblea de Tenedores de conformidad con
lo siguiente:

(@) Inversién en Vehiculos Partners Group. El Fideicomiso podra invertir, directa o indirectamente, en
Vehiculos Partners Group sin la autorizaciéon previa de la Asamblea de Tenedores en la medida que dicha
inversién en Vehiculos Partners Group cumpla con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas.

(b) Co-Inversion. El Fideicomiso podré invertir con otros Vehiculos Partners Group sin la autorizacion
previa de la Asamblea de Tenedores en la medida que dicha coinversién cumpla con la Politica de Operaciones
con Partes Relacionadas, en el entendido, que el Fideicomiso tendra al menos los mismos derechos econémicos
y de voto relacionados con los derechos de voto como accionista o como socio limitado en una inversién
respecto a cualquier Vehiculo Partners Group que co-invierta con el Fideicomiso en términos sustancialmente
semejantes, segin sea razonablemente determinado por el Administrador, tomando en consideracién las

150



diferencias legales, regulatorias, fiscales u otras diferencias importantes entre el Contrato de Fideicomiso trato
y los documentos operativos correspondientes de dichos Vehiculos Partners Group.

Operaciones con Afiliadas

Sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso, el Fideicomiso y sus Vehiculos de
Inversién podran celebrar contratos y operaciones con el Administrador o sus Afiliadas; incluyendo obtener
préstamos del Administrador o cualquiera de sus Afiliadas, sin la autorizaciéon de la Asamblea de Tenedores,
en la medida que dichos contratos y operaciones se encuentren contempladas dentro de la Politica de
Operaciones con Partes Relacionadas; en el entendido, que una operacién serd considerada en términos de
mercado y no menos favorables que aquellos que hubieren podido obtenerse en una operacién con un tercero
no relacionado, si la operacién es celebrada conforme a la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, o si
ésta es aprobada por la Asamblea de Tenedores.

Exclusividad

Sujeto a los términos del Contrato de Fideicomiso, el Administrador y sus Afiliadas podran llevar cabo
la administracién de inversiones, asesoria y/u otros servicios para cualquier Persona, y ninguna disposicién
prevista en el Contrato de Fideicomiso podrd impedir al Administrador o a sus Afiliadas de, directa o
indirectamente: (i) participar en cualquier negocio; o (ii) adquirir, vender o mantener Valores, divisas o
cualquier otro activo para si o a cuenta de cualquier otra Persona, ya sea como asesor de inversién, intermediario
colocador, o de cualquier otra forma. Ningtin Tenedor tendra, por razén de haber adquirido Certificados, el
derecho de participar de cualquier forma en las utilidades o ingresos del Administrador o sus Afiliadas, que
hayan sido obtenidos, derivados de o devengados con motivo de la direccién de cualquiera de dichos negocios
o actividades.

Llamadas de Capital.

Llamadas de Capital. Cada Tenedor, por el hecho de adquirir Certificados a través de una oferta publica
restringida o en el mercado secundario, (i) se adhiere a los términos del Contrato de Fideicomiso y del Acta de
Emisién, y asume todas las obligaciones y derechos derivados de los mismos; y (ii) conviene y se obliga con el
Fiduciario a realizar aportaciones de dinero en efectivo al Fideicomiso en cada ocasién en que el Fiduciario
efecttie una Llamada de Capital, por los montos, en las fechas y conforme a los demaés términos previstos a
continuacion:

(@)  ElFiduciario podra, de conformidad con las instrucciones previas y por escrito del Administrador,
en cualquier momento durante el Periodo de Inversién, requerir a los Tenedores que realicen Aportaciones de
capital en efectivo en la Moneda del Fondo, al Fideicomiso, para los Usos Autorizados que el Administrador
determine de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el Acta de Emisién (cada uno de dichos
requerimientos, una “Llamada de Capital”); en el entendido, que el Fiduciario podré realizar Llamadas de
Capital después de que termine el Periodo de Inversion para cualquier Uso Autorizado requerido (incluyendo,
sin limitacién, realizar Inversiones de Seguimiento e Inversiones Previamente Acordadas y para pagar
cualesquier cantidades debidas bajo cualquier Linea de Suscripcion), pero no podra utilizar los recursos de
dichas Llamadas de Capital para fondear nuevas Inversiones. Previo a llevar a cabo cualquier Llamada de
Capital, con la instruccién previa y por escrito del Administrador o de algtin Acreditante bajo una Linea de
Suscripcién, segtun sea aplicable en los términos del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario deber4 realizar todas
los actos necesarios para (i) llevar a cabo una actualizacién de la inscripcién de los Certificados en el RNV para
reflejar todos los Certificados en circulacién emitidos al amparo del Contrato de Fideicomiso y el Acta de
Emisién (incluyendo aquellos que se emitan conforme a la Emisién Adicional respectiva) de conformidad con
el tercer pérrafo de la fraccion 11 del articulo 14 de la Circular Unica, y (ii) llevar a cabo el canje del Titulo
depositado en Indeval, por un nuevo Titulo que documente todos los Certificados en circulacién y depositar
dicho Titulo en Indeval. EI monto total de las Llamadas de Capital de los Certificados no podra exceder del
Monto Maximo de la Emision.
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(b) Cada Llamada de Capital realizada por el Fiduciario de conformidad con las instrucciones del
Administrador o de un acreedor bajo una Linea de Suscripcién, segtin corresponda, debera realizarse mediante
notificacién previa a los Tenedores a ser publicada en la BMV, por medio de Emisnet (el “ Aviso de Llamada de
Capital”) (en el entendido, que en dicha fecha el Fiduciario deberd entregar copia de dicha notificaciéon a CNBV,
Indeval y al Representante Comtin) con al menos 5 Dias Habiles de anticipacién a la fecha en que se vaya a
llevar a cabo la Emisién Adicional correspondiente; y en el entendido, ademads, que dicha Llamada de Capital
serda publicada en la BMV, por medio de Emisnet cada 2 Dias Habiles a partir de la fecha de la primer
notificacién y hasta la fecha de Emision Adicional. Dicha notificacién debera contener:

(i)  elntmero de Llamada de Capital;

(i) laFecha de Registro, la Fecha Ex-Derecho, la fecha limite para ofrecer suscribir los Certificados que
se vayan a emitir en la Emisién Adicional, la cual debera coincidir con el dia que ocurra 2 Dias
Habiles antes de la fecha en la que se vaya a llevar a cabo la Emisién Adicional o cualquier otra
fecha establecida en el Aviso de Llamada de Capital correspondiente (la “Fecha Limite de
Suscripcién”), y la fecha en la que se vaya a llevar a cabo la Emisién Adicional y se deban pagar
los Certificados correspondientes por parte de los Tenedores;

(iii) el monto de la Emisiéon Adicional, el cual no podra ser mayor a los Compromisos Restantes de los
Tenedores;

(iv) el ntmero y precio de los Certificados correspondientes a la Emision Adicional; y

(v) el Compromiso por Certificado correspondiente a cada Certificado en circulacién previo a la
Emision Adicional respectiva.

()  Cada Tenedor que al cierre de operaciones de la Fecha de Registro especificada en la Llamada de
Capital respectiva, sea titular de Certificados en términos de la Ley Aplicable, debera (i) ofrecer suscribir, a mas
tardar en la Fecha Limite de Suscripcién, los Certificados que le corresponda suscribir conforme a dicha
Llamada de Capital con base en el Compromiso por Certificado correspondiente al ntimero de Certificados de
los que sea titular al cierre de operaciones de la Fecha de Registro, y (ii) pagar dichos Certificados en la fecha
en la que se lleve a cabo la Emisién Adicional; en el entendido, que el ntimero de Certificados que debera ofrecer
suscribir y pagar se determinard multiplicando el Compromiso por Certificado que se indique conforme al
parrafo (b)(v) anterior por el nimero de Certificados de los que sea titular dicho Tenedor (segtin se evidencie
en la constancia emitida por Indeval para tales efectos, asi como el listado interno de posiciones que para tal
efecto expida el intermediario financiero correspondiente) al cierre de operaciones de la Fecha de Registro,
redondeado al entero inferior més préximo.

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

()  Considerando los mecanismos de operaciéon de la BMV, cualquier Persona que adquiera
Certificados en o con posterioridad a la Fecha Ex-Derecho especificada en la Llamada de Capital respectiva, no
tendra derecho a suscribir y pagar los Certificados que se emitan en la Emisién Adicional correspondiente y,
como consecuencia, también se vera sujeta a la dilucién punitiva que se describe en el parrafo (o) siguiente. Por
el contrario, el Tenedor que transfiera Certificados en o con posterioridad a dicha Fecha Ex-Derecho, podra
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ofrecer suscribir antes de la Fecha Limite de Suscripcién, los Certificados que le corresponda suscribir conforme
a dicha Llamada de Capital en base al Compromiso por Certificado correspondiente al ntimero de Certificados
de los que era titular en dicha Fecha Ex-Derecho, atn si en la fecha de la Emision Adicional ya no es titular de
los mismos.

(f)  Encaso de que al cierre de operaciones de la Fecha Limite de Suscripcién el Fiduciario no hubiere
recibido evidencia de las 6rdenes de suscripcién giradas a Indeval correspondientes a la totalidad de los
Certificados a ser emitidos en la Emisién Adicional correspondiente, el Fiduciario podrd modificar la Llamada
de Capital o emitir una nueva Llamada de Capital de conformidad con las instrucciones del Administrador,
debiendo notificar a Indeval de dicha modificacién o dicha nueva Llamada de Capital por escrito (o a través de
los medios que Indeval determine) , a la CNBV a través de STIV-2 y a los Tenedores a través de Emisnet. La
modificacién a la Llamada de Capital o la nueva Llamada de Capital deberd cumplir, en todo caso, con los
requisitos establecidos para una Llamada de Capital, mismos que se establecen en el parrafo (b) anterior,
incluyendo sin limitacién, los plazos con que la misma deba realizarse, en el entendido que la tnica
modificacién de dicha Llamada de Capital sea la prérroga de la Fecha Limite de Suscripcién y, en consecuencia,
la fecha de Emisiéon Adicional (dicha modificacién, una “Prérroga de Llamada de Capital”), en cuyo caso dicha
prorroga solo podra realizarse por un plazo de 5 Dias Hébiles, segtin lo determine el Administrador. Tratdndose
de una Prérroga de Llamada de Capital, cualquier Tenedor que no haya suscrito la totalidad de los Certificados
que le haya correspondido suscribir conforme a dicha Llamada de Capital en la Fecha Limite de Suscripcién
original y que suscriba dichos Certificados previo al cierre de operaciones de la nueva Fecha Limite de
Suscripciéon pagard, en adicién al precio de los Certificados correspondientes, una penalidad calculada
aplicando, al precio de los Certificados correspondientes, un interés equivalente a la Tasa de Referencia mas
400 puntos base por el numero de dias naturales de dicho incumplimiento. Las cantidades recibidas por el
Fideicomiso en concepto de penalidad en términos de lo anterior deberdn ser depositadas en la Cuenta de
Operacioén y utilizado para cualquier propodsito permitido de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de
Fideicomiso.

(g) El Fiduciario debera mantener, con la asistencia y con la informacién que le proporcione el
Administrador, un registro en el que conste el monto de las aportaciones recibidas por el Fideicomiso como
resultado de la Emision Inicial y de cada Emision Adicional por cada Tenedor, los Compromisos Restantes de
los Tenedores, el nimero de Certificados que correspondié emitir en cada Emisién Adicional que se hubiera
realizado a esa fecha (segin haya sido determinado conforme al inciso (i) siguiente) y el Compromiso por
Certificado correspondiente a cada Certificado en circulacion para cada Emision Adicional que se hubiera
realizado a esa fecha (segin haya sido determinado conforme al inciso (k) siguiente).
El Fiduciario deberd poner ese registro a disposicién del Representante Comtn y/o del Administrador, previa
solicitud.

(h)  Los Certificados que se emitan en la Fecha de Emisién Inicial seran ofrecidos para su suscripcion
a un precio de 100.00 en la Moneda del Fondo por Certificado y se considerara que cada Tenedor aporta 100.00
en la Moneda del Fondo al Fideicomiso por cada Certificado que adquiera en la Fecha de Emisién Inicial. En
virtud de lo anterior, el namero de Certificados a emitirse en la Fecha de Emisién Inicial sera igual al Monto de
la Emision Inicial dividido entre 100, y, en su caso, redondeado al entero inferior mas proximo..

(i) El Administrador debera determinar, utilizando la siguiente férmula, el ntimero de Certificados
que corresponderia emitir en una Emision Adicional, asumiendo que todos los Tenedores han suscrito y pagado
todos los Certificados que les hubiera correspondido suscribir conforme a las Llamadas de Capital previas a la
fecha de célculo respectiva (en el entendido, que la siguiente férmula podra ser ajustada para reflejar el nimero
de Certificados que efectivamente se emitan en una Emisién Adicional, y que dicho ajuste no afectara los
calculos que se establecen en este inciso, ni en los incisos (j) y (k) siguientes):

Xi = (29(Y;/100)

153



Donde:

Xi = al ntmero de Certificados que corresponderia emitir en la Emisién
Adicional correspondiente, asumiendo que todos los Tenedores han
suscrito y pagado todos los Certificados que les hubiera
correspondido suscribir conforme a las Llamadas de Capital previas
a la fecha de calculo respectiva.

Y; = al monto de la Emisién Adicional correspondiente, el cual sera
redondeado para Xi siempre sea un numero entero.

i = identifica el nimero de Llamada de Capital para cada factar.

G) El precio a pagar por Certificado en cada Emisién Adicional se determinaré por el Administrador
utilizando la siguiente férmula:

P - Y/ X))
Donde:
P; = al precio por Certificado en la Emisién Adicional correspondiente,

expresado en la Moneda del Fondo; en el entendido, que para
calcular Pi se utilizardn hasta diez puntos decimales.

(k)  Elntmero de Certificados a ser emitidos en una Emisién Adicional que un Tenedor debe suscribir
por cada Certificado del que sea titular en la Fecha de Registro correspondiente (el “Compromiso por
Certificado”), se determinaréa utilizando la siguiente férmula:

Xi
Ci = i B
Yj=1 XG-1)
Donde:
C = al Compromiso por Certificado.

en el entendido, que el ndmero de Certificados que debera ofrecer suscribir y pagar cada
Tenedor se determinard multiplicando dicho Compromiso por Certificado por el ntimero de
Certificados de los que sea titular dicho Tenedor en la Fecha de Registro, redondeado al entero
inferior més préximo.

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

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

Clz_
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Donde:

X1=  al ntimero de Certificados que corresponderia emitir respecto de la primera Llamada
de Capital; y
Xp=  al namero de Certificados correspondientes a la Emision Inicial.

(2) En la segunda Llamada de Capital, el Compromiso por Certificado se determinara
utilizando la siguiente férmula:

¢, =2
2T X+ X
Donde:
Xo= al nimero de Certificados que corresponderia emitir respecto de la segunda Llamada

de Capital, asumiendo que todos los Tenedores han suscrito y pagado todos los
Certificados que les hubiera correspondido suscribir conforme a la primera Llamada
de Capital.

(3) En la tercera Llamada de Capital, el Compromiso se determinard utilizando la siguiente

férmula:
X
Ci=—>
Donde:
X3=  al nimero de Certificados que corresponderia emitir respecto de la tercer Llamada de

Capital, asumiendo que todos los Tenedores han suscrito y pagado todos los
Certificados que les hubiera correspondido suscribir conforme a la primera y segunda
Llamadas de Capital.

(m) Elmonto de la Aportacién que realice cada Tenedor al Fideicomiso serd igual al monto que resulte
de multiplicar el nimero de Certificados que suscriba dicho Tenedor en la Emisiéon Adicional correspondiente,
por el precio por Certificado de la Emisién Adicional correspondiente.

(n) Los montos que reciba el Fideicomiso respecto de las Emisiones Adicionales seran recibidos en la
Cuenta de Suscripcién conforme a lo previsto en la Seccién 9.1 (b) del Contrato de Fideicomiso.

(0)  Envirtud del mecanismo de Llamadas de Capital que se establece en esta Seccién, si un Tenedor
existente no suscribe y paga los Certificados que se emitan en una Emisién Adicional conforme a una Llamada
de Capital, dicho Tenedor se vera sujeto a una dilucién punitiva, ya que el monto aportado por dicho Tenedor
al Fideicomiso no serd proporcional al nimero de Certificados que tendra después de la Emisién Adicional
respecto de la cual no suscribi6 y pagé Certificados conforme a sus Compromisos por Certificado respectivos.
Es decir, el porcentaje que representen los Certificados en circulacién de los que sea titular un Tenedor que no
cumpli6 con una Llamada de Capital antes de la Emisién Adicional respectiva, disminuird después de dicha
Emisién Adicional mas alla del monto proporcional que debia haber aportado al Fideicomiso respecto de dicha
Emisién Adicional conforme a sus Compromisos por Certificado respectivos, y la parte proporcional
acrecentard en beneficio de los Tenedores que si suscribieron y pagaron los Certificados que se emitieron en la
Emisién Adicional respectiva. Dicha dilucién punitiva para el Tenedor que no acuda a una Llamada de Capital
y beneficio incremental para los Tenedores que si lo hagan, se vera reflejada:

(i) en las Distribuciones a los Tenedores que realice el Fideicomiso conforme al Contrato de
Fideicomiso y cualquier otro pago que tengan derecho a recibir los Tenedores respecto de los
Certificados, ya que dichas Distribuciones se realizaran con base en las Aportaciones realizadas al
Fideicomiso y los pagos se realizaran en base al ntiimero de Certificados en circulacién que tengan
dichos Tenedores al momento en que se lleven a cabo;

(if) en los derechos de voto en las Asambleas de Tenedores y otros derechos relacionados a las
Asambleas de Tenedores (incluyendo, sin limitacion, el derecho a nombrar miembros del Comité
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Técnico), ya que las resoluciones de las Asambleas de Tenedores se toman y los derechos
relacionados a las Asambleas de Tenedores se ejercen en base al ntimero de Certificados en
circulacién al momento que se realicen las Asambleas o en el momento en que se ejerzan dichos
derechos;

(iii) enlos derechos para designar y mantener la designacién de miembros del Comité Técnico, ya que
dichos derechos se calculan con base en el nimero de Certificados en circulacién al momento de
la designacién o el momento en que se vaya a celebrar una sesiéon del Comité Técnico; y

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

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

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

(p)  SiunTenedor existente no suscribe y paga los Certificados que se emitan en una Emisién Adicional
conforme a una Llamada de Capital, el Fideicomiso podria no contar con los recursos suficientes para cumplir
con las obligaciones que adquiera en los términos del Contrato de Fideicomiso y del Acta de Emisién, y podria
verse sujeto a penalidades o pérdidas al respecto. Adicionalmente, en dicho supuesto, entre otros, el
Fideicomiso podria verse impedido en cumplir con el plan de negocios y calendario de inversién previsto en el
prospecto relativo a los Certificados. Dichos riesgos son en adicién a los demas riesgos sefialados en dicho
prospecto.

(@0 LosTenedores, por la mera adquisicién de los Certificados, autorizan e irrevocablemente instruyen
a los Intermediarios Financieros a través de los cuales sean propietarios de Certificados, a proporcionar al
Fiduciario, al Representante Comtun y al Administrador la documentacién necesaria para determinar si dicho
Tenedor suscribi6 y pagé los Certificados que se emitan en una Emisién Adicional conforme a una Llamada de
Capital. Adicionalmente, el Dia Habil inmediato siguiente a cada Fecha Limite de Suscripcién, el Fiduciario
debera informar a la CNBV, a la BMV y al puablico inversionista a través de una publicacién en Emisnet, la
informacion sobre el resultado de la Llamada de Capital respectiva a dicha Fecha Limite de Suscripcién, segin
lo establecido en la Circular Unica.

(r)  En caso de que alguna Persona pretenda adquirir, en cualquier momento, dentro o fuera de la
BMYV, uno o mas Certificados (y consecuentemente la obligaciéon de cumplir con Llamadas de Capital), en el
mercado secundario, dicha adquisicion estara sujeta a lo siguiente:

(1)  Aprobacién del Comité Técnico. El comprador podra adquirir los Certificados pertinentes,
siempre que dicha Persona sea un Inversionista Institucional o un Inversionista Calificado, con la aprobacion
previa de la mayoria de los Miembros Independientes y la mayoria de los miembros del Comité Técnico
nombrados por el Administrador que no son Miembros Independientes, en cada caso, de conformidad con el
Contrato de Fideicomiso, que solo concedera dicha autorizacién si el Comité Técnico a su entera discrecion
determina que (i) el adquirente tiene la capacidad (econémica, legal o de cualquier otra naturaleza) necesaria
para cumplir en tiempo y forma con las Llamadas de Capital que pudieren efectuarse con posterioridad a
dicha adquisicién, (ii) la transmisién no tendria un impacto fiscal o regulatorio adverso (incluyendo conforme
a cualesquiera leyes de valores) en el Fideicomiso, en los Tenedores o en el Administrador, (iii) el adquirente
no sea un Competidor, (iv) el Comité Técnico ha recibido del adquirente (aquellos documentos, opiniones,
instrumentos y certificados que el Comité Técnico requiera, (v) el adquirente cumple con todas las
disposiciones para la prevenciéon de lavado de dinero y terrorismo aplicables, y (vi) el adquirente no se
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considera una “US Person” segun dicho término se define en la Regulaciéon S del US Securities Act of 1933,
segln sea modificada, o un “United States Person” segtin dicho término se define en la Seccién 7701(a)(30) del
US Internal Revenue Code of 1986, segin sea modificado, y dicho adquirente inicamente esta adquiriendo
Certificados de manera consistente con la Regulaciéon S, incluyendo las disposiciones contenidas en la misma
para operaciones en el extranjero (offshore transactions. Para evitar dudas, el Comité Técnico podré requerir
una opinién a un asesor externo, a satisfaccién del Comité Técnico en forma y contenido, en relacién con los
incisos (i) a (vi) anteriores.

(2)  Resolucién del Comité Técnico. Para el caso de aquellos asuntos que se sometan al Comité
Técnico conforme al numeral (1) anterior el Comité Técnico debera emitir su resolucién en un plazo no mayor
a 60 dias naturales contados a partir de la fecha en que se le presente la solicitud de autorizacién de adquisicién
correspondiente; en el entendido, que si el Comité Técnico no emite su resolucién dentro de dicho término, se
considerara que el Comité Técnico negd su autorizaciéon. El Comité Técnico estaré facultado en todo momento
para solicitar la informacién que considere necesaria o relevante para emitir su autorizacion.

(3) Incumplimiento. En caso de que cualquier Tenedor que transfiera sus Certificados y, en
consecuencia, ceda sus obligaciones relacionadas con Llamadas de Capital, sin haber obtenido la autorizacién
previa del Comité Técnico (segun se requiera de conformidad con el numeral (1) anterior, entonces (i) la Persona
adquirente no sera considerada como Tenedor, y el Tenedor vendedor continuaré obligado a cumplir con todas
las obligaciones derivadas de Llamadas de Capital y que puedan surgir en el futuro como si dicha transferencia
no se hubiere realizado (y por lo consiguiente dicho adquirente no serd considerado para efecto del cémputo
del quérum de instalacién y votacién correspondiente, y sin que el Representante Comun incurra en
responsabilidad alguna por no reconocer al adquirente la titularidad y ejercicio de tales derechos, en
cumplimiento a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso), y (ii) los Certificados transferidos no otorgaran al
adquirente de los mismos derechos corporativos, incluyendo, sin limitacion, el derecho de asistir y votar en
Asamblea de Tenedores asi como designar miembros del Comité Técnico.

(4)  Distribuciones. En caso de que cualquier Persona que adquiera Certificados en el mercado
secundario sin la autorizacién del Comité Técnico, reciba Distribuciones, ejerza cualesquiera derechos
corporativos relacionados con dichos Certificados, o efecttie pagos con motivo de alguna Llamada de Capital,
dichos actos no constituirdn y en ningtn caso podran interpretarse como una autorizaciéon del Comité Técnico
respecto de dicha transmisién, y las consecuencias previstas en el Contrato de Fideicomiso continuaran
aplicando. Las partes acuerdan que no hay otros acuerdos respecto a la transmisién de Certificados, distintos a
las disposiciones del presente inciso (r).

(s)  Solo en la medida en que no haya habido incumplimientos de los Tenedores a las Llamadas de
Capital conforme a lo previsto en esta Seccion 7.1, y el Fiduciario haga una Llamada de Capital pero no use los
montos de dicha Llamada de Capital depositados en la Cuenta del Fideicomiso para los fines previstos en la
Llamada de Capital respectiva, el Administrador podr4, a su entera discrecidn, instruir al Fiduciario para que
distribuya dichos montos (en conjunto con cualquier retorno en Inversiones Temporales hechas con dichos
fondos de conformidad con el Contrato de Fideicomiso) a los Tenedores, en cuyo caso (i) dichos montos
distribuidos no seran considerados como parte de las Distribuciones Realizadas para efectos de calcular las
Distribuciones conforme a la Clausula XI del Contrato de Fideicomiso; y (ii) dichos montos distribuidos no
serdn considerados como parte de las contribuciones de los Tenedores para efectos de calcular el Compromiso
Restante de los Tenedores.

(ty  Enel caso que (i) el Fiduciario haya celebrado un Convenio de Linea de Suscripcién en relacién
con la contratacién de una Linea de Suscripcion con un acreedor, (ii) se haya cumplido con las condiciones y
requisitos, descritos en dicha Linea de Suscripcion, para que dicho acreedor instruya al Fiduciario la realizacién
de una Llamada de Capital con el tnico fin de proporcionar al Fiduciario los recursos suficientes para pagar
dicha Linea de Suscripcion, y (iii) dicho acreedor, en el ejercicio de dicho derecho, ha entregado al Fiduciario
una instruccién para realizar dichas Llamadas de Capital; las partes del Contrato de Fideicomiso expresamente
convienen (y cualquier Tenedor mediante la adquisicién de Certificados conviene) que dichas instrucciones
serdn vinculantes e incuestionables para el Fiduciario y que el Fiduciario no podrd considerar cualquier
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instruccién en contra o que busque retrasar o modificar el cumplimiento de las mismas, en la medida que dichas
instrucciones hayan sido redactadas y entregadas de conformidad con los términos del Convenio de Linea de
Suscripcién correspondiente y el Contrato de Fideicomiso.

Endeudamiento

Lineas de Suscripcién. El Fideicomiso, de conformidad con las instrucciones previas y por escrito del
Administrador, directamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso o a través de cualesquier Vehiculos de
Inversién, podrd contratar una o varias Lineas de Suscripciéon para cumplir con los Fines del Fideicomiso,
conforme a los términos y condiciones prevalecientes en el mercado en la fecha en que el Fideicomiso o el
Vehiculo de Inversién correspondiente adquiera dichos préstamos. Salvo que se obtenga la aprobaciéon de la
Asamblea de Tenedores, el Fideicomiso no podra incurrir en financiamientos (distinto al endeudamiento
incurrido en relacién con operaciones de cobertura permitidas) que tuvieren como resultado que el
endeudamiento pendiente de pago del Fideicomiso exceda lo que sea mayor entre (i) el 10% del Monto Maximo
de la Emision o (ii) lo que resulte menor de 25% del Monto Maximo de la Emisiéon y el 100% de la suma de los
Compromisos Restantes de los Tenedores.

Garantias. El Administrador podrd, a su entera discrecién, causar que el Fideicomiso garantice Lineas de
Suscripcién u otras extensiones de créditos otorgadas a cualquier Vehiculo de Inversion, potencial o existente,
(o a cualquier subsidiaria del mismo), asi como garantizar con, constituir garantias o gravamenes sobre, o de
cualquier otro modo grave los activos del Fideicomiso en relacién con Lineas de Suscripcién y otras obligaciones
de los Vehiculos de Inversion (incluyendo cualesquier tipo de obligaciones contingentes tales como, pagos por
ganancias futuras, acuerdos de custodia, cartas de crédito, hipotecas o prendas). El Administrador podra causa
que el Fiduciario garantice u otorgue garantias sin requerir para tales efectos el consentimiento de la Asamblea
de Tenedores. El Administrador podr4, adicionalmente, ceder cualquiera de sus derechos como Administrador
del Fideicomiso para realizar Llamadas de Capital a uno o mas acreedores en relacion con el otorgamiento o la
ejecucion de cualesquier garantias conforme a las Lineas de Suscripcion.

Otras Consideraciones. El Administrador podra realizar Llamadas de Capital en cualquier momento durante
la existencia del Fideicomiso para pagar montos adeudados conforme a cualquier financiamiento, o para
fondear cualquier garantia incurrida de conformidad con las Secciones 8.1 y 8.2 anteriores. Para efectos de
claridad, las restricciones antes mencionadas no aplicaran a préstamos, financiamientos u otorgamiento de
garantias, otorgados por cualquier Vehiculo de Inversién o por cualquier vehiculo intermedio, ya sea individual
0 conjuntamente.

Cuentas del Fideicomiso

Cuentas del Fideicomiso.

Cuenta de Suscripcién. El Fiduciario, de conformidad con las instrucciones previas del Administrador, debera
abrir una cuenta de suscripcién (la “Cuenta de Suscripcién”), y mantener la misma durante la vigencia del
Contrato de Fideicomiso, en el entendido que, una vez realizada la apertura de la Cuenta de Suscripcion, el
Fiduciario notificara la informacién de la misma al Administrador y al Representante Comun. El Fiduciario
debera asegurarse que la Cuenta de Suscripcién mantenga el saldo minimo requerido por la institucién bancaria
ante la que haya sido abierta, con la finalidad de mantener dicha cuenta bancaria y evitar la cancelacién o
bloqueo de la misma por falta de saldo. Considerando que el Fideicomiso podré recibir cantidades en cualquier
divisa conforme al Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario abrira y mantendra subcuentas en dichas divisas,
segtn lo solicite el Administrador. La Cuenta de Suscripcién serd abierta con Banco Santander (México), S.A.,
Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Santander, y el Fiduciario serd el duefio tinico de dicha Cuenta
de Suscripcién. El Fiduciario deberd administrar la Cuenta de Suscripciéon de conformidad con lo siguiente:

() Transferencias a la Cuenta de Operacién. El Monto de la Emisién Inicial serd recibido en la
Cuenta de Suscripcién y serd aplicado al pago del Cargo Organizacional y los Gastos de Emisién Inicial vy,
posteriormente, los Recursos Netos de la Emisién Inicial, serdn transferidos automaticamente por el Fiduciario
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a la Cuenta de Operacién para ser utilizados de conformidad con el parrafo (b) siguiente. Adicionalmente,
cualesquier Aportaciones realizadas por los Tenedores a través de Llamadas de Capital, de conformidad con lo
previsto en la Seccién 7.1 del Contrato de Fideicomiso, y las Aportaciones realizadas por el Administrador de
conformidad con la Seccién 7.2 del Contrato de Fideicomiso, también seran transferidas automaticamente a la
Cuenta de Operacion para ser utilizados de conformidad con el parrafo (b) siguiente.

(if) Transferencias de la Cuenta de Operacién para realizar Distribuciones. El Administrador
debera, en nombre del Fiduciario, transferir cualesquier cantidades a ser distribuidas a los Tenedores conforme
a este Contrato de Fideicomiso, de la Cuenta de Operacién a la Cuenta de Suscripcién. Posteriormente, el
Fiduciario debera realizar las Distribuciones a los Tenedores con los montos de la Cuenta de Suscripciéon
conforme a las instrucciones previas del Administrador de conformidad con la Seccién XI del Contrato de
Fideicomiso.

Cuenta de Operacién. El Fiduciario abrird una cuenta de operacién en la Moneda del Fondo con Banco
Santander (México), S.A., Institucién de Banca Mudltiple, Grupo Financiero Santander (la “Cuenta de
Operacién”) de conformidad con las instrucciones previas del Administrador y deberd mantener dicha Cuenta
de Operacién durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso; en el entendido, que una vez realizada la
apertura de la Cuenta de Operacién, el Fiduciario notificara la informacién de la misma al Administrador y al
Representante Comun. El Fiduciario sera el titular de dicha Cuenta de Operacién. El Fiduciario otorgara al
Administrador (y a los individuos designados por este por escrito) control sobre la Cuenta de Operacion, y el
Fiduciario llevara a cabo todas las acciones que sean necesarias para dichos fines, de conformidad con las
instrucciones por escrito del Administrador, incluyendo sin limitacién, el otorgamiento de poderes al
Administrador (y a los individuos designados por este por escrito) para dichos fines. Considerando que el
Fideicomiso podré recibir cantidades en cualquier divisa conforme al Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario
abrird y mantendra subcuentas en dichas divisas, segtin lo solicite el Administrador. El Fiduciario no podra
dirigir fondos a o de la Cuenta de Operacién, abrir o cerrar la Cuenta de Operacién o realizar cualquier otra
accidn en relacion con la Cuenta de Operacion sin el consentimiento del Administrador; en el entendido, que el
Fiduciario solo tendra derechos de vista (view-only) respecto de dicha Cuenta de Operacién. Las cantidades
depositadas en la Cuenta de Operacién podran ser utilizadas para (i) Usos Autorizados, (ii) Reinversiones de
conformidad con la Seccién 6.3 del Contrato de Fideicomiso, (iii) constituir reservas de conformidad con la
Clausula X del Contrato de Fideicomiso, (iv) pagar o garantizar cualesquier endeudamiento del Fideicomiso,
Vehiculo de Inversién o Linea de Suscripcion de conformidad con la Clausula VIII del Contrato de Fideicomiso,
y (v) cualquier otro pago requerido de conformidad con los términos de este Contrato de Fideicomiso o del
Contrato de Administracién, segtin sea instruido por el Administrador.

Responsabilidad. El Fideicomitente, el Administrador, y el Representante Comuin, asi como los Tenedores por
la mera adquisicién de los Certificados, en este acto convienen en que en la medida que cualquier Cuenta del
Fideicomiso sea directamente administrada por el Administrador, el Fiduciario no serd responsable de los
movimientos y operaciones llevadas a cabo por el Administrador de conformidad con los términos del Contrato
de Fideicomiso. El Administrador serd exclusivamente responsable de dichas acciones, y debera indemnizar y
sacar en paz y a salvo al Fiduciario en relacion con cualquier demanda derivada de las aplicaciones de los
recursos, asi como con relaciéon al orden de prioridad establecido para los pagos realizados al amparo del
Contrato de Fideicomiso, salvo que existiere negligencia, dolo, fraude o mala fe por parte del Fiduciario, segtin
sea determinado por un tribunal competente en una sentencia o resolucién definitiva e inapelable. Sin perjuicio
de lo anterior, el Fiduciario sera responsable de verificar que el manejo que haga el Administrador respecto de
las Cuentas del Fideicomiso se lleve a cabo conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y en los
demas Documentos de la Emisién; en el entendido de que si el Fiduciario tuviere conocimiento de alguna
irregularidad en el manejo de las Cuentas del Fideicomiso por parte del Administrador, debera inmediatamente
hacerlo del conocimiento del Representante Comun.

Rendicién de cuentas. El Administrador deberd proporcionar mensualmente (o dar acceso a) al Fiduciario y al
Representante Comun, la informacién necesaria relacionada con los movimientos y operaciones llevados a cabo
por el Administrador en relacién con las Cuentas del Fideicomiso; en el entendido, que en caso de que el
Administrador incumpla con dicha obligacién, el Fiduciario, con previa notificaciéon por escrito al
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Administrador, podra revocar los poderes otorgados al Administrador de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso.

Medidas Precautorias. El Fiduciario, al manejar las Cuentas del Fideicomiso de conformidad con la Seccién 9.1
del Contrato de Fideicomiso, debera observar los lineamientos y politicas que comtnmente utiliza para
procedimientos similares, asegurandose que a ninguna parte interna del Fiduciario se le otorguen derechos de
acceso a las Cuentas del Fideicomiso y asegurdndose que el Fiduciario o sus partes internas no operen
individualmente las Cuentas del Fideicomiso sin la previa instruccién por escrito del Administrador. Entre las
medidas precautorias, encontramos las siguientes:

() El Fiduciario debera asegurarse que todos los procesos operacionales relacionados con las
Cuentas del Fideicomiso cumplan con el Manual de Politicas y Procedimientos de Operacién Fiduciaria,
incluyendo el requisito de que al menos dos delegados fiduciarios ejecuten conjuntamente todos los
documentos legales relacionados con el Fideicomiso de los que el Fiduciario sea parte.

(if) Para la apertura, manejo y control de las Cuentas del Fideicomiso, las siguientes areas
responsables de las operaciones internas del Fiduciario serdn independientes entre ellas y hardn cumplir una
“politica de muralla china” (Chinese wall policy).

(2) El 4rea de tesoreria fiduciaria debera controlar la apertura de cuentas bancarias para el
Fideicomiso y deberd mantener derechos de acceso y perfiles de las cuentas bancarias respectivas.

3 El area de administracién fiduciaria del Fiduciario sera responsable de cargar la
informacion al sistema fiduciario.

4) El 4rea de operaciones monetarias fiduciarias del Fiduciario sera responsable de operar
las cuentas bancarias con base en las instrucciones de las partes autorizadas para ello.

(iii) El Fiduciario debera notificar al Administrador por escrito (y) los nombres de las personas
fisicas designadas como delegados fiduciarios y/o apoderados de tiempo en tiempo y (z) cualquier cambio al
Manual de Politicas y Procedimientos de Operacién Fiduciaria y proporcionar al Administrador una copia del
mismo.

Inversiones Temporales

Tipo de Inversiones. Durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario deberd, de conformidad
con las instrucciones previas del Administrador, abrir cuentas de inversién en México o en el extranjero para
invertir cualesquiera cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso (tinicamente hasta que dichas
cantidades se utilicen conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso) en inversiones de corto plazo
consistentes en: (i) obligaciones gubernamentales y de agencias calificadas con no menos de A-2 por Standard
& Poor’s Corporation o P-2 por Moody’s Investor Services, Inc., con un vencimiento no mayor a 365 dias
naturales contados a partir de la fecha de la inversién; (ii) papel comercial que tenga una de las calificaciones
antes mencionadas, con un vencimiento no mayor a 12 meses; (iii) depdsitos a plazo fijo en bancos que estén
sujetos a la regulacién bancaria nacional y tengan alguna de las calificaciones referidas anteriormente, con un
vencimiento no mayor a 365 dias naturales contados a partir de la fecha de la inversién; y (iv) fondos del
mercado monetario que el Administrador considere razonablemente que consisten principalmente de los
productos descritos en los incisos (i), (ii) y (iii) anteriores (las “Inversiones Temporales”). No obstante lo
anterior, nada de lo contenido en el presente parrafo deberd restringir la facultad de las Cuentas del Fideicomiso
de retener efectivo o solicitar depdsitos de inversiones pendientes, en cualquier moneda. En caso de que el
Administrador no modifique o remplace la instruccién que entregé al Fiduciario para invertir en las Inversiones
Temporales, el Fiduciario debera solicitar una instruccién del Administrador. A menos que el Administrador
indique lo contrario, las cantidades en la Moneda del Fideicomiso no deberan ser invertidas por el Fiduciario
en Inversiones Temporales.
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Tiempos para realizar Inversiones Temporales. El Fiduciario invertira en Inversiones Temporales en el mismo
dia en que reciba fondos en las Cuentas del Fideicomiso, si dicho dia es un Dia Habil y siempre que dichos
fondos sean recibidos por el Fiduciario antes de las 12:00 p.m. (hora de la Ciudad de México), o al Dia Habil
siguiente, si dichos fondos no se reciben por el Fiduciario antes de las 12:00 p.m. (hora de la Ciudad de México),
o si dicho dia no es un Dia Habil. Si cualesquier montos de efectivo no se invierten el mismo dia en que dichos
montos fueron recibidos conforme a los Fines del Fideicomiso, dichos montos de efectivo permaneceran sin ser
invertidos en las Cuentas del Fideicomiso hasta que se inviertan en Inversiones Temporales de conformidad
con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso.

Tasas de Interés. En caso de que las Inversiones Temporales se inviertan con la propia institucién financiera a
la que pertenece el Fiduciario, dichas Inversiones Temporales deberdn pagar tasas de interés a la tasa mds alta
que dicha institucién pague por operaciones con el mismo término y cantidades similares en las fechas en que
los dep6sitos se hagan.

Inversiones con Afiliadas. En ningtn supuesto el Fiduciario podra invertir en Inversiones Temporales en la
adquisicién de instrumentos o valores de cualquier tipo emitidos o garantizados por cualquiera de las Afiliadas,
subsidiarias o la controladora del Administrador.

Reservas; Reservas para Gastos

Reservas. No obstante cualquier otra disposicién del Contrato de Fideicomiso, el Administrador podra reservar
del Efectivo Distribuible cualquier monto (a) que determine que sea necesario para pagar deudas y obligaciones
del Fideicomiso y para mantener un capital de trabajo adecuado para la conduccién contintia del negocio del
Fideicomiso, (b) que determine prudente para cubrir cualesquier obligaciones contingentes del Fideicomiso
(incluyendo sin limitacién, obligaciones de indemnizar de conformidad con la Seccién 19.2 del Contrato de
Fideicomiso), (c) que determine deba reinvertirse a cualquier Inversion existente o futura dentro del Periodo de
Inversién, o (d) que determine deba reinvertirse como Inversiéon de Seguimiento o Inversién Previamente
Acordada una vez terminado el Periodo de Inversién. Cualesquier montos reservados de conformidad con esta
Seccién podran ser invertidos en Inversiones Temporales. El Administrador podrd en cualquier momento
liberar cualesquier fondos reservados y cualesquier intereses generados sobre los mismos y distribuirlo a los
Tenedores, de conformidad con lo previsto en la Clausula XI del Contrato de Fideicomiso.

Gastos de Asesoria. El Fideicomiso debera pagar con recursos depositados en las Cuentas del Fideicomiso
cualesquier honorarios, gastos y costos relacionados con la contratacién de Asesores Independientes conforme
a la Seccion 6.4 del Contrato de Fideicomiso por una cantidad de hasta $10,000,000.00 Pesos.

Distribuciones

Tiempo y Forma para Hacer Distribuciones. El Administrador tiene la intencién de generalmente distribuir los
ingresos del Fideicomiso (netos de los Gastos del Fideicomiso y las reservas correspondientes) en los momentos
que el Administrador determine a su entera discrecién. Las Distribuciones que se hagan a los Tenedores se
harén en proporcién a sus Compromisos respectivos a través de Indeval salvo cualquier disposicién expresa en
contra contenida en el Contrato de Fideicomiso.

Moneda. Las Distribuciones en efectivo serdn realizadas en la Moneda del Fondo a través de Indeval, salvo que
el Administrador instruya lo contrario; en el entendido, que de conformidad con el articulo 8 de la Ley
Monetaria de los Estados Unidos Mexicanos, las obligaciones de pago en moneda extranjera contraidas dentro
o fuera de México, para ser cumplidas en México, se solventardn entregando el equivalente en moneda
nacional, al tipo de cambio que rija en el lugar y fecha en que se haga el pago. Este tipo de cambio se determinaré
conforme a las disposiciones que para esos efectos expida el Banco de México en los términos de su Ley
Organica.

Proceso de Distribucién. El Administrador deberd calcular el monto (el “Monto Distribuible”) a distribuirse a
los Tenedores (o, en el caso de Distribuciones al Administrador, a cualquier otra Afiliada del Administrador de
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conformidad con las instrucciones por escrito del Administrador) de conformidad con los términos de esta
Seccién 11.2. Una vez realizadas dichas determinaciones, el Administrador debera notificar por escrito el Monto
Distribuible al Fiduciario y al Representante Comun, y el Fiduciario debera notificar a la BMV, ala CNBV y al
Indeval a través de los medios que estas determinen, el Monto Distribuible pagadero por el Fideicomiso, en
cada caso al menos 6 Dias Habiles antes de la fecha de distribucién respectiva (cada una, una “Fecha de
Distribucién”). En la Fecha de Distribucién respectiva, cada distribucién de una Inversién Realizada derivada
de (i) Inversiones Secundarias e (ii) Inversiones Directas (cada una, una “Clase”) deberéd ser dividida entre los
Tenedores y el Administrador como una asignacién de incentivo (la “ Asignacién de Incentivo”) de conformidad
con lo dispuesto en los incisos (i) a (iv) siguientes y las distribuciones a los Tenedores, basado en el nimero de
Certificados en circulacién que tenga cada Tenedor a la fecha en que se pague dicha distribucién deberan ser
asignadas a cada Tenedor de conformidad con lo siguiente:

(i) Retorno de Capital. Primero, el 100% a dichos Tenedores, en conjunto, hasta que las Distribuciones
Realizadas de la Clase correspondiente a dichos Tenedores sea igual a las Aportaciones Realizadas de dichos
Tenedores respecto de dicha Clase;

(if) Retorno Preferente del 8%. Segundo, el 100% a dichos Tenedores, en conjunto, hasta que las
Distribuciones Realizadas de dicha Clase sea igual a las Aportaciones Realizadas respecto de dicha Clase ambas
calculadas a una tasa interna de retorno del 8% anual (el “Retorno Preferente”);

(iii) Alcance (catch-up). Tercero, 100% al Administrador como Asignacién de Incentivo hasta que la
distribucién acumulada de Asignaciones de Incentivo de la Clase correspondiente al Administrador respecto
de dichos Tenedores, sea igual al Porcentaje Especificado del exceso de (i) las Distribuciones Realizadas de la
Clase correspondiente a dichos Tenedores y al Administrador como Asignaciones de Incentivo de la Clase
correspondiente respecto de dichos Tenedores, en conjunto, sobre (ii) las Aportaciones Realizadas de dichos
Tenedores respecto de dicha Clase; y

(iv) Split. Posteriormente, entre los Tenedores y el Administrador para que las Distribuciones Realizadas
de la Clase correspondiente pagadas a dichos Tenedores, en conjunto, y al Administrador como Asignaciones
de Incentivo de la Clase correspondiente respecto del exceso de las Aportaciones Realizadas de dicho Tenedor
en relacién con dicha Clase sean (i) el 100% menos el Porcentaje Especificado a dichos Tenedores, en conjunto,
y (ii) el Porcentaje Especificado al Administrador como Asignacion de Incentivo; en el entendido, que no se
pagara Distribucién alguna al Administrador si las Distribuciones acumuladas més el valor neto de los activos
atribuible a dicha Clase es inferior al 125% de la suma de las Aportaciones relacionadas con dicha Clase. Para
efectos de esta seccién, todos los calculos deberdn realizarse en la Moneda de la Inversion y con base en la
recepcion o realizacién de pagos por parte del Fideicomiso en relacion con la Inversién correspondiente.

Para efectos de calcular cualquier Asignacién de Incentivo, (a) los calculos deberan basarse en las fechas
cuando (i) las aportaciones, en relacién con las Inversiones respectivas, sean realizadas por el Fideicomiso, (ii)
la Comisién por Administracién, en relacién con las Inversiones respectivas, sean pagaderas al Administrador
y (iii) los recursos derivados de las Inversiones Respectivas sean recibidos por el Fideicomiso; (b) los calculos
deberan ser realizados en la moneda en la cual la Inversién correspondiente sea realizada, de manera que
cualquier Asignacién de Incentivo este basada en el desempefio de la Inversiéon correspondiente y no en la
fluctuacién de la moneda; (c) el Administrador debera considerar las Inversiones subyacentes de una Inversién
que se lleve a cabo a través de un Cliente Partners Group con el fin de determinar el Porcentaje Especificado
para cada Inversién y (d) el Administrador deberd renunciar y/o descontar al Fideicomiso en su totalidad
cualquier Asignacién de Incentivo cobrada por el Administrador o sus Afiliadas por la inversiéon del
Fideicomiso en cualquier Vehiculo Partners Group de conformidad con la Politica de Operaciones con Partes
Relacionadas.

En este sentido, los Tenedores reconocen que el Administrador podria no recibir Asignacion de
Incentivo incluso en el caso que los Tenedores reciban retornos significativos de una Inversién en particular

derivado de cambios en la valuacién de la moneda, asi como que el Administrador podria recibir una

162



Asignacion de Incentivo en ocasiones en las que los Tenedores no reciban una ganancia, calculada respecto de
la Moneda del Fondo.

Reembolso. Al término de la vigencia del Fideicomiso, y una vez que se haya llevado a cabo la distribucién por
liquidacién final de los activos, (i) el Administrador debera calcular el Monto de Reembolso respecto de cada
Clase (si lo hubiere) respecto de los Tenedores, en su conjunto, y en caso de que exista cualquier Monto de
Reembolso, el Administrador debera pagar al Fideicomiso dicho monto, el Fiduciario (actuando conforme a las
instrucciones del Administrador) debera asegurarse que dichos montos sean utilizados por el Administrador
para cumplir con sus obligaciones respecto de los Tenedores correspondientes los cuales seran asignados a cada
Tenedor basado en el ntimero de Certificados en circulaciéon que tenga cada Tenedor a la fecha en que dicho
Monto de Reembolso sea distribuido, y (ii) el Fideicomiso debera pagar al Administrador los montos (si los
hubiere) necesarios para que el Administrador reciba el Porcentaje Especificado de la Base de Incentivo de cada
clase; en el entendido, que no debera realizarse ningtin pago al Administrador que pudiese crear un Monto de
Reembolso. Para efectos de esta seccién, todos los célculos deberdn realizarse en la Moneda de la Inversion y
con base en la recepcién o realizaciéon de pagos por parte del Fideicomiso en relacién con la Inversiéon
correspondiente.

Pago de Impuestos. En general, para efectos de la presente Seccién, cualesquier pagos o retenciones de
Impuestos realizados por (i) el Fideicomiso, sobre montos recibidos o distribuidos por el Fideicomiso con
respecto de Inversiones, (ii) los Vehiculos de Inversién, que sean fideicomisos mexicanos o que se consideren
de otra manera transparentes para efectos fiscales, detenten los que participe el Fideicomiso, directa o
indirectamente, a través de otros Vehiculos de Inversién transparentes, o (iii) cualquier Vehiculo de Inversiéon
exclusivamente por cuenta o a nombre de los Tenedores, seran considerados como si se hubieran distribuido a
los Tenedores, segtin lo determine razonablemente el Administrador.

Distribuciones en Especie. El Fideicomiso podré recibir distribuciones en especie de las Inversiones en forma
de efectivo o Valores. Las distribuciones recibidas por el Fideicomiso en efectivo deberdn pagarse a los
Tenedores en efectivo. Cuando el Fideicomiso reciba Valores, el Administrador, en representacion del
Fideicomiso, deberéd procurar vender dichos Valores y distribuir los recursos en efectivo a los Tenedores; los
Tenedores correrdn cualesquier riesgos de mercado y gastos debidamente incurridos asociados con la
enajenacién de dichos Valores. El Administrador tiene permitido distribuir Valores Permitidos a los Tenedores
tnicamente en relacion con la disolucién del Fideicomiso, en la medida permitida bajo el régimen de inversién
regulatoria de los Tenedores. El Administrador debera notificar con al menos de 20 de anticipaciéon cualquier
Distribucién de Valores propuesta. Cuando se distribuyan Valores Permitidos deberd considerarse que se
vendieron a valor justo a la Fecha de Distribucién y los recursos de dicha venta deberan considerarse que se
distribuyeron a los Tenedores para todos los efectos del Contrato de Fideicomiso. En el caso que el Fideicomiso
recibiera Valores que, respecto de un Tenedor, no fueran Valores Permitidos (“Valores No Permitidos”),
entonces el Administrador, en lugar de distribuir a dicho Tenedor su parte de dichos Valores, deber4 realizar
esfuerzos razonables para disponer de dichos Valores No Permitidos. En caso que el Administrador no pudiese
disponer de dichos Valores No Permitidos dentro de un periodo de tiempo razonable, el Administrador o un
fiduciario liquidador, segin sea el caso, debera mantener dichos Valores No Permitidos en beneficio del
Tenedor correspondiente hasta que dichos Valores No Permitidos sean liquidados. El Administrador debera
liquidar dichos Valores No Permitidos al mismo tiempo y en los mismos términos en los que el Administrador
liquide su propia posicién sobre dichos Valores No Permitidos. Cada Tenedor debera cubrir tinicamente la
porcién pro rata de los gastos corrientes que le correspondan respecto de dicho fideicomiso de liquidacién. El
Administrador no sera responsable por cualquier perdida o disminucién en las ganancias que experimente
dicho Tenedor en relacién con la tenencia y disposicién de dichos Valores No Permitidos. Ademads, no obstante
el precio de venta real que obtenga el Administrador, para fines de calcular el valor de la distribucién al
Tenedor, la valuacién correspondiente sera al valor razonable de los Valores No Permitidos a la fecha en que
dicha distribucién en especie hubiese sido realizada al Tenedor salvo por lo dispuesto en el Contrato de
Fideicomiso.

Limitacién a las Distribuciones. No obstante, cualquier otra disposicién del Contrato de Fideicomiso, el
Fideicomiso, y el Fiduciario en representacién del Fideicomiso, no estaran obligados a realizar Distribuciones a
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Tenedor alguno por su tenencia de Certificados si dicha distribucién tuviera como resultado la insolvencia del
Fideicomiso o violara cualquier Ley Aplicable.

Disolucion

Disolucién. En el supuesto que ocurra un Evento de Disolucién, y contando con la previa aprobacién de la
Asamblea de Tenedores, el Fideicomiso sera disuelto y liquidado de manera ordenada. El Administrador, o en
caso de no existir Administrador, un fiduciario liquidador designado por la Asamblea de Tenedores, llevaré a
cabo la Venta de Disolucién y Distribucién Final. En la Venta de Disolucién, el Administrador o el fiduciario
liquidador utilizara sus mejores esfuerzos para convertir a efectivo o a equivalentes de efectivo, aquellos activos
del Fideicomiso que el Administrador o el fiduciario liquidador determinen aconsejable vender, buscando
maximizar el valor de dichos activos y tomando en cuenta cualquier consideracién legal o fiscal (incluyendo
restricciones legales aplicables a los Tenedores en relacién con la distribuciéon de activos en especie).

Distribucién Final. Después de la Venta de Disolucion, los recursos de dicha venta, asi como cualesquier otros
activos del Fideicomiso, seran distribuidos en uno o més pagos, conforme al siguiente orden de prelacién:

(a) Primero, cumplir las obligaciones pendientes frente a todos los acreedores del Fideicomiso
(incluyendo el pago de gastos de disolucién, liquidacién y terminacién del Fideicomiso), en la medida
permitido por la Ley Aplicable, ya sea mediante el pago de los mismos o mediante las reservas razonables de
los mismos (incluyendo el cumplimiento de los gastos de disolucién, liquidacién y terminacién del
Fideicomiso), incluyendo el establecimiento de reservas, conforme a los montos que determine el
Administrador o el fiduciario liquidador, que fueren necesarias para hacer frente a los pasivos del Fideicomiso;

y

(b) Después, los recursos restantes, mas cualquier activo remanente del Fideicomiso seréd distribuido
de conformidad con la Seccién 11.2 del Contrato de Fideicomiso.

Para efectos de esta Secciéon 16.3, todas las ganancias no realizadas, pérdidas, ingresos acumulados y
deducciones del Fideicomiso seran considerados como realizados y reconocidos, inmediatamente previo a la
fecha de distribucion.

Terminacion.

La Asamblea de Tenedores podra aprobar la terminacién del Fideicomiso, siempre que las siguientes
tres condiciones hayan sido satisfechas: (1) el Periodo de Inversién haya terminado, (2) todas las Inversiones
hayan sido sujetas a una Desinversion total o se hayan declarado como pérdidas totales por el Administrador,
y (3) todo endeudamiento asumido directa o indirectamente por el Fideicomiso de conformidad con el Contrato
de Fideicomiso haya sido repagado, y que no queden més obligaciones pendientes del Fideicomiso de cualquier
naturaleza, incluyendo obligaciones contingentes, segtn lo determine el Administrador a su entera discrecién;
(en el entendido, que, si el Administrador fue removido de conformidad con los términos del Contrato de
Administracién, el Fiduciario no podra terminar el Fideicomiso hasta que todos los montos adeudados al
Administrador removido, de conformidad con el Contrato de Administracién, hayan sido pagados en su
totalidad), en el entendido, que en el caso de que dicha terminacién anticipada del Fideicomiso sea aprobada
de conformidad con la presente Seccién, todo el efectivo remanente en las Cuentas del Fideicomiso sera
distribuido a los Tenedores y al Administrador o alguna de sus Afiliadas (conforme a lo dispuesto por el
Administrador) de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso previo a la terminacion del
Fideicomiso; y, en el entendido, ademas, que la vigencia del Fideicomiso no podra exceder el termino previsto
en la seccion III del articulo 394 de la LGTOC.

Ausencia de Responsabilidad.

En la medida mas amplia permitida por la Ley Aplicable, ni el Administrador ni sus Afiliadas, o sus
respectivos directores, funcionarios, administradores, accionistas, socios, miembros, gerentes, empleados,
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consejeros, representantes, asesores, agentes, ni los miembros del Comité Técnico nombrados por el
Administrador (cada uno, una “Persona Exculpada”) serd responsable ante el Fideicomiso o algtn Tenedor por
(i) cualquier accién u omisién llevada a cabo, o que no sea llevada a cabo, por dicha Persona Exculpada, o por
cualquier pérdida, reclamacién, costo, dafio, perjuicio o responsabilidad derivada de dicha accién u omisién,
salvo que dicha pérdida, reclamacién, costo, dafio, perjuicio o responsabilidad resulte directamente de una
Conducta Inhabilitante de una Persona Exculpada, (ii) cualquier obligacién fiscal impuesta al Fideicomiso, (iii)
cualesquiera pérdidas derivadas de la Negligencia, deshonestidad, dolo, fraude o mala fe del Fiduciario o de
cualesquier agentes, (iv) cualesquiera actividades llevadas a cabo de acuerdo con las disposiciones
expresamente previstas en el Contrato de Fideicomiso o enla Ley Aplicable, (v) cualesquier actividades llevadas
a cabo de acuerdo con las disposiciones expresamente previstas en cualquier otro contrato o instrumento
celebrado o entregado de acuerdo a lo contemplado en el Contrato de Fideicomiso, (vi) cualesquier actividades
llevadas a cabo de acuerdo con las instrucciones del Comité Técnico, la Asamblea de Tenedores, o el
Representante Comun, de conformidad con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso, (vii) cualquier
declaracién realizada por las demds partes del Contrato de Fideicomiso o de cualquier otro Documento de la
Emisién, (viii) cualquier retraso o incumplimiento de pago, distinto a dichos retrasos o incumplimientos
derivados de un incumplimiento por parte del Fiduciario respecto a sus obligaciones previstas en el Contrato
de Fideicomiso, segtin sea determinado por un tribunal competente en una sentencia o resolucién definitiva e
inapelable, o (ix) cualesquier hechos, actos y omisiones de parte del Fiduciario, el Comité Técnico, el
Representante Comun o de terceros, que impidan o limiten el cumplimiento de los Fines del Fideicomiso. Sin
limitar la generalidad de lo anterior, cada Persona Exculpada estara en el cumplimiento con sus obligaciones,
completamente protegida si acttia con base en los registros del Fideicomiso y/o en la informacién, opiniones,
reportes o declaraciones que sean preparados por profesionales, expertos u otros terceros que hayan sido
seleccionados de manera razonable por el Fideicomiso, el Administrador o sus respectivas Afiliadas. En la
medida permitida por la Ley Aplicable, ningtin miembro del Comité Técnico (i) tendrd deber fiduciario u
obligacién alguna respecto de algiin otro miembro del Comité Técnico, el Fideicomiso, el Fiduciario o los
Tenedores, o (y) sera responsable ante algtin otro miembro del Comité Técnico, el Fideicomiso o los Tenedores
por dafios o por cualquier otra razén; en el entendido, que los miembros del Comité Técnico deberan actuar
razonablemente y de buena fe en el desempefio de su encargo.

El Fiduciario seré responsable ante las partes y/o ante cualquier tercero, tinica y exclusivamente hasta
donde alcance el Patrimonio del Fideicomiso, sin tener responsabilidad personal alguna en caso de que el
Patrimonio del Fideicomiso no sea suficiente para el cumplimiento de las obligaciones de las partes de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso, excepto en los casos en los que exista dolo, mala fe, fraude o
Negligencia por parte del Fiduciario, segtin sea determinado por un tribunal competente en una sentencia o
resolucion definitiva e inapelable.

El Fiduciario no serd responsable de las acciones, hechos u omisiones del Administrador, del Contador
del Fideicomiso, del Representante Comun, del Comité Técnico, o de terceras Personas que actien conforme al
Contrato de Fideicomiso, excepto en los casos en los que exista dolo, mala fe, fraude o Negligencia por parte
del Fiduciario, segtin sea determinado por un tribunal competente en una sentencia o resolucién definitiva e
inapelable.

El Fiduciario no tendra mds obligaciones que las establecidas expresamente en el Contrato de
Fideicomiso, en los documentos que se celebren conforme al Contrato de Fideicomiso y en la Ley Aplicable. En
caso de que el Fiduciario reciba cualquier aviso, demanda o cualquier otra reclamacién en relacién con el
Patrimonio del Fideicomiso, notificara dicha situacién inmediatamente al Administrador, al Comité Técnico y
al Representante Comun, a efecto de que éstos puedan llevar al cabo cualquier accién necesaria para la defensa
del Patrimonio del Fideicomiso, momento a partir del cual cesara cualquier responsabilidad del Fiduciario
respecto de dicho aviso, demanda judicial o reclamacién. No obstante lo anterior, el Fiduciario estara obligado
a coadyuvar en lo que sea necesario para la defensa del Patrimonio del Fideicomiso.

Ademas de las otras obligaciones del Fiduciario de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, el
Fiduciario cumplira con sus obligaciones de conformidad con el articulo 391 de la LGTOC; en el entendido, que
en cualquier supuesto que no sea expresamente previsto por el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario actuara
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estrictamente de conformidad con las instrucciones que reciba de las partes que conforme al Contrato de
Fideicomiso tengan derecho a instruirle, teniendo la obligacién de solicitar que el Administrador aclare el
contenido de las mismas en el supuesto de que no fuere preciso.

En la medida que se hayan realizado las averiguaciones razonables y en la ausencia de evidencia creible
en contra, en la medida permitida por la Ley Aplicable, una Persona Exculpada no serd responsable ante el
Fideicomiso o algtin Tenedor respecto de cualquier accién realizada de conformidad con cualquier escrito
firmado, incluyendo aquellos recibidos via facsimil o correo electrénico, que razonablemente se presuma
genuino, y podra depender en cualquier certificado firmado por un directivo de cualquier Persona con el fin de
comprobar cualquier informacion respecto de dicha Persona o que sea conocimiento de la misma, y podra
depender en la opinién de algun asesor elegido por dicha Persona Exculpada con el cuidado razonable en
relacién con asuntos legales. Cada Persona Exculpada podré actuar directamente o a través de sus agentes o
apoderados. Cada Persona Exculpada podrd consultar a los asesores, valuadores, contadores y otros
profesionistas de su eleccion y, en la medida permitida por la Ley Aplicable, no sera responsable ante el
Fideicomiso o los Tenedores por cualquier acto u omisioén realizada de buena fe y como parte del objeto del
Contrato de Fideicomiso basada en el consejo de cualquiera de dichas Personas, en el entendido, que dichas
Personas hayan sido seleccionadas, designadas y monitoreadas por dicha Persona Exculpada con el cuidado
debido. Cada Persona Exculpada podra depender en los reportes y estados financieros preparados por y
recibidos de las Inversiones y, en la medida permitida por la Ley Aplicable, no serd responsable ante el
Fideicomiso o los Tenedores por cualquier error o inexactitud contenidas en los mismos o cualquier dafio
derivado de los mismos. En la medida permitida por la Ley Aplicable, y salvo cualquier disposicién en contrario
contenida en esta Secciéon 19.1(vi), ninguna Persona Exculpada sera responsable ante el Fideicomiso o los
Tenedores por cualquier error de hecho o de juicio de dicha Persona Exculpada en la conduccién de los negocios
del Fideicomiso o de otra manera, por actuaciones realizadas respecto de y dentro del objeto del Contrato de
Fideicomiso.

En la medida permitida por la Ley Aplicable, cualquier Persona Exculpada actuando bajo el Contrato
de Fideicomiso no sera responsable ante el Fideicomiso, los Tenedores o cualquier Persona que sea parte de o
de cualquier forma esté obligada conforme al Contrato de Fideicomiso por incumplimiento con los deberes
fiduciarios o por depender de buena fe en las disposiciones del Contrato de Fideicomiso. Los Tenedores
convienen que las disposiciones del Contrato de Fideicomiso, en la medida que estas restrinjan o eliminen los
deberes u obligaciones de una Persona Exculpada o de un Tenedor con el Fideicomiso, o de cualquier Tenedor
o Persona que sea parte de o de cualquier forma este obligada conforme al Contrato de Fideicomiso, de otra
manera contenidas en la Ley Aplicable, remplazaran aquellos deberes u obligaciones de dichas Personas
Exculpadas o Tenedores en la medida méds amplia permitida por la Ley Aplicable.

En la medida permitida por la Ley Aplicable, ninguna Persona Exculpada serd responsable de
devolucién de Contribuciones o del Valor Razonable de los Certificados de cualquier Tenedor, y cualquier
devolucién sera realizada tinicamente con activos disponibles del Fideicomiso, de existir, y cada Tenedor
renuncia a toda accién o recurso que pudiese tener en contra de cada Persona Exculpada en relacién con lo
anterior.

Indemnizacion.

En la medida permitida por la Ley Aplicable, el Fideicomiso debera indemnizar y sacar en paz y a salvo
a cada uno del Administrador, sus Afiliadas y cada uno de sus respectivos miembros, funcionarios, directores,
empleados, accionistas y socios, y miembros del Comité Técnico nombrados por el Administrador (cada uno,
una “Persona Indemnizada”) de cualesquier acciones, demandas, recursos, reclamos, obligaciones, costos,
gastos, dafios, perdidas, y procedimientos ya sean judiciales, administrativos, inquisitivos o de cualquier otra
naturaleza, conocidos o desconocidos, liquidados o sin liquidar, incluyendo aquellos incurridos o que deban
ser indemnizados o reembolsados, o que requieran una contribucién conforme al Contrato de Fideicomiso (cada
uno, un “Reclamo”), que puedan surgir en contra de, o que puedan ser incurridos por dicha Persona
Indemnizada, en la medida en que surja ya sea directa o indirectamente en relacién con el Contrato de
Fideicomiso o el Contrato de Administracién, la celebracién del Fideicomiso o de los Vehiculos de Inversion, o
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las operaciones del Administrador, el Fideicomiso o los Vehiculos de Inversién respectivos, incluyendo sin
limitacién, montos pagados conforme a sentencias, como acuerdo, multas o sanciones, asi como honorarios
legales y gastos razonables incurridos en relacién con la preparacion de la defensa o contestacion a cualquier
investigaciéon, demanda, recurso o cualquier otro procedimiento (cada uno, un “Procedimiento”), ya sea civil o
penal (todos aquellos Reclamos y montos y gastos cubiertos a los que hace referencia esta Seccién 19.2, (los
“Dafios”), excepto en la medida que dichos Dafios deriven de una Conducta Inhabilitante de dicha Persona
Indemnizada.

El derecho de cualquier Persona Indemnizada a la indemnizacién dispuesta en el Contrato de
Fideicomiso en relacién con cualquier Dafio serd acumulativo con, y en adicién a, todos y cualesquier derechos
a los cuales dicha Persona Indemnizada tenga derecho ya sea contractualmente o por ley, mismos que se
extenderan a sus sucesores, cesionarios y representantes legales. La obligacién de indemnizar del Fideicomiso
respecto de una Persona Indemnizada en relacién con cualquier Dafio debera ser reducida en virtud de
cualquier pago indemnizatorio que dicha Persona Indemnizada reciba de una Inversién en relacién con dicho
Dafio.

El Administrador podré contratar o podrd instruir al Fiduciario la contratacién de una péliza de seguro
de responsabilidad de directores y gerentes para cada uno de los miembros del Comité Técnico; en el entendido
que la prima de dicha pdliza de seguro serd pagada por el Fideicomiso como parte de los Gastos del
Fideicomiso.

El Fideicomiso deberd, a discrecién del Administrador, pagar por adelantado cualesquier costos y
gastos (incluyendo honorarios de asesores legales) incurridos en relacién con la defensa de cualquier
Procedimiento que derive de alguna conducta descrita en la Seccién 19.2 del Contrato de Fideicomiso a
cualquier Persona Indemnizada afectada. En el evento de cualquiera de dichos pagos adelantados realizados
por el Fideicomiso, estos serdn sujetos de rembolso en la medida que los Dafios surgidos constituyan una
Conducta Inhabilitante por parte de la Persona Indemnizada correspondiente o en la medida que dichos
honorarios, costos o fastos sean rembolsados a la Persona Indemnizada por un tercero o de cualquier otra forma.

El Fiduciario no podra ser obligado a realizar gasto alguno con cargo a su propio patrimonio, o incurrir
en responsabilidades financieras distintas de las que asume en su caracter de Fiduciario, en el cumplimiento de
los Fines del Fideicomiso, excepto en los casos en los que exista dolo, fraude, mala fe, o negligencia por parte
del Fiduciario, segtin sea determinado por un tribunal competente en una sentencia o resolucién definitiva e
inapelable.

El Fiduciario no tendra obligacién de confirmar o verificar la autenticidad de cualquier identificacién,
poder, reporte, certificado o documento que se le entregue al Fiduciario de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso. El Fiduciario no asume responsabilidad alguna respecto a cualquier declaracién hecha por las
demas partes en el Contrato de Fideicomiso o en los deméds Documentos de la Emisién.

Indemnizacién al Fiduciario y al Representante Comdn. Las partes convienen que el Patrimonio del
Fideicomiso servird para indemnizar y sacar en paz y a salvo al Fiduciario, al Representante Comtin, sus
delegados fiduciarios, afiliadas, funcionarios, agentes, directores, empleados, asesores y apoderados, de y en
contra de cualquiera y todas las reclamaciones, demandas, responsabilidades, costos, gastos, dafios, perjuicios,
pérdidas, juicios, procedimientos o actos, ya sean judiciales, administrativos, laborales, de investigacién o de
cualquier otra naturaleza, conocidos o desconocidos, determinados o por determinarse, que existan, puedan
existir o que puedan ser incurridos por cualquiera de las Personas mencionadas anteriormente, derivadas de, o
en relacién con, las actividades que realicen conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso, los
Documentos de la Emisién de los que son parte y/o la Ley Aplicable, excepto en los casos en los que exista
dolo, fraude, mala fe, o negligencia (grave u ordinaria) por parte del Fiduciario, el Representante Comun, o
cualquier otra Persona incluida en esta Seccién 19.3, segtin sea determinado por un tribunal competente en una
sentencia o resolucién definitiva e inapelable.
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3.2 Resumen del Contrato de Administracion.

Nombramiento del Administrador; Aceptacion del Administrador; Deberes de Lealtad y Diligencia

Nombramiento. El Fiduciario nombré y contrat6 al Administrador, y el Administrador acepté el nombramiento
hecho por el Fiduciario y convino en llevar a cabo y cumplir con todas las obligaciones a cargo del
Administrador establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en el Contrato de Administracién conforme a los
términos y sujeto a las condiciones previstas en los mismos y en los Documentos de la Emisién.

Deberes; Servicios de Administracion

El Administrador debera desempenar los deberes y obligaciones previstos en el Contrato de
Administracién con buena fe, de forma diligente y en el mejor interés del Fideicomiso y de los Tenedores. Las
obligaciones y deberes del Administrador y sus Afiliadas respecto del Fideicomiso y los Tenedores se tendran
por satisfechas en su totalidad y, en la medida mas amplia permitida por la Ley Aplicable, y no incurriran en
responsabilidad alguna respecto de algin Tenedor o del Fideicomiso, en la medida que hayan actuado de
conformidad con (i) la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas del Fideicomiso, (ii) con las indicaciones
de la Asamblea de Tenedores, y/o (iii) la Ley Aplicable. El Administrador reconoce y confirma que las
disposiciones del Contrato de Administracién o del Contrato de Fideicomiso que permiten a o requieren que el
Administrador tome una decisién a su “entera discreciéon” o “discrecién” o cualquier otra facultad similar, no
eliminan ni modifican la obligacién del Administrador de actuar en todo momento de buena fe, diligentemente
y en el mejor interés del Fideicomiso y los Tenedores. Si surgieren dudas en relacién con la administracién del
Fideicomiso o la interpretacién del Contrato de Administracion, las cuales el Administrador considere que no
se encuentren previstas en el Contrato de Administracion o en la Ley Aplicable, el Administrador debera
consultar al Comité Técnico respecto de las mismas.

Sujeto a las facultades de la Asamblea de Tenedores y del Comité Técnico, segtn se establece en el
Contrato de Fideicomiso, y a las obligaciones expresamente previstas en los Documentos de la Emisién y la Ley
Aplicable, la administracién, el funcionamiento y las politicas del Fideicomiso le corresponden al
Administrador, quién debera llevar a cabo todas y cada una de sus obligaciones establecidas en el Contrato de
Fideicomiso y en los demas Documentos de la Emision, y realizar cualquier acto, celebrar y cumplir cualquier
contrato y otros compromisos en nombre del Fideicomiso que considere necesarios, recomendables o
incidentales a su entera discrecién, de conformidad con, y sujeto a, los demds términos del Contrato de
Administracién, incluyendo sin limitacién:

() identificar y estructurar Inversiones potenciales que se consideren apropiadas para el
Fideicomiso;

(i)  de serrequerido conforme al Contrato de Fideicomiso, presentar a la Asamblea de Tenedores las
Inversiones potenciales para su aprobacion;

(iii) determinar los términos y condiciones de las Llamadas de Capital y de las Emisiones
Adicionales, de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso;

(iv) negociar y celebrar cualquier contrato, instrumento u otros documentos con terceras personas
y/o con las Afiliadas del Administrador en relaciéon con cualquier Inversién que haya llevado o
lleve a cabo el Fideicomiso, ya sea directa o indirectamente, a través de Vehiculos de Inversion,
incluyendo la formacién y financiamiento de Vehiculos de Inversién;

(v)  monitorear el desempefio de las Inversiones;

(vi) estructurar y llevar a cabo Desinversiones conforme a los términos previstos en el Contrato de
Fideicomiso;
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(vii)

(viii)

(ix)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xvi)

incurrir en endeudamiento (ya sea directamente o a través de una compaifiia propiedad del
Fideicomiso) en nombre del Fideicomiso para para la consecucién de los Fines del Fideicomiso
por aquellos periodos determinados por el Administrador, en el entendido que todo
endeudamiento incurrido en nombre del Fideicomiso debera estar en términos comercialmente
razonables; no obstante cualquier disposicién del Contrato de Administracién o del Contrato de
Fideicomiso y sin necesidad de obtener el consentimiento de ningin Tenedor o Persona, en
relaciéon con dicho endeudamiento, el Administrador, a nombre propio o en nombre del
Fideicomiso, podria (i) emitir, aceptar, endosar o ejecutar pagarés, garantias y otros instrumentos
o titulos que documenten dicho endeudamiento y asegurar el pago del mismo a través de
hipotecas, gravdmenes, prendas, o cesién de garantia de o sobre todos o cualquier activo del
Fideicomiso, el Compromiso Restante de los Tenedores y cualquier otros activos, derechos o
recursos del Fideicomiso o del Administrador conforme al Contrato de Administracion y el
Contrato de Fideicomiso y/o (ii) ceder su derecho de realizar Llamadas de Capital (incluyendo
mediante el otorgamiento de poderes) en aquellos casos que dicha cesién sea razonablemente
requerida, y el derecho a ejercer acciones respecto del incumplimiento de cualquier Tenedor del
pago para cumplir con una Llamada de Capital. No obstante cualquier disposicion en contra del
Contrato de Administracion, y sin necesidad de obtener el consentimiento de ningin otro
Tenedor o Persona, (i) el Fideicomiso podra obtener préstamos o celebrar garantias o cualquier
otro tipo de endeudamiento en conjunto con una o mas Personas en los términos que el
Fideicomiso, a su sola discrecién, considere justos y razonables para el Fideicomiso, y (ii) en
relacién con cualquier préstamo, garantia o endeudamiento del Fideicomiso, todas las Llamadas
de Capital seran pagaderas en la cuenta designada por el Administrador para tales efectos;

invertir fondos del Fideicomiso, pendientes de invertir, distribuir o utilizar de cualquier otra
forma, en Inversiones Temporales;

llevar a cabo cualquier accién permitida o requerida de un inversionista en una Inversién o
Inversién Temporal;

cubrir la exposicién a riesgos del Fideicomiso en la medida que el Administrador considere
aconsejable;

establecer vehiculos de propésito especial para la tenencia de Inversiones;

oponer o seguir acciones o procedimientos, conforme a la Ley Aplicable, ante a cualquier 6rgano,
comisién o agencia gubernamental, administrativo o regulatorio;

contratar asesores, custodios, abogados, auditores y cualesquier otros agentes o empleados del
Fideicomiso segin considere necesario o aconsejable, y autorizar a dichos agentes o empleados
a actuar para y en nombre del Fideicomiso;

llevar a cabo elecciones, investigaciones, evaluaciones y decisiones, y obligar al Fideicomiso
conforme a las mismas, las cuales puedan, en la opinién razonable del Administrador, ser
necesarias, deseables o apropiadas para la adquisicién, tenencia o disposicién de Valores por el
Fideicomiso;

presentar declaraciones, elecciones o devoluciones en nombre de o del Fideicomiso ante las
autoridades fiscales aplicables para cualesquier fines que el Administrador considere
apropiados;

considerar factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo al momento de evaluar
oportunidades del Fideicomiso;

(xvii) obtener aquella informacién (incluyendo cualesquier identificacién, nimeros de referencia,
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certificaciones personales o evidencia documental) de los Tenedores, segiin el Administrador lo
requiera razonablemente para permitir (i) al Fideicomiso realizar aquellas publicaciones,
entregas de documentos o elecciones en nombre del Fideicomiso, segtin sea requerido por la Ley
Aplicable o cualquier otra autoridad fiscal o regulatoria de cualquier jurisdiccion o segtn el
Administrador considere razonable o deseable; (ii) al Fideicomiso cumplir con las disposiciones
FATCA/CRS; y (iii) al Administrador y a cualquier de sus Afiliadas y sus agentes respectivos,
cumplir con todas las politicas, leyes, disposiciones, regulaciones, ordenes o lineamientos
emitidos por una autoridad gubernamental respecto a temas de know your customer, anti-lavado
de dinero o prevencién al financiamiento del terrorismo; y

(xviii) llevar acabo cualquier otra actividad necesaria para, en relacién con, o incidental a cualquiera de
las anteriores o al negocio del Fideicomiso.

Poderes

Sujeto a los términos del Contrato de Administracién y al Contrato de Fideicomiso, el Administrador
tendra discrecién completa, total y exclusiva para administrar y conducir los negocios del Fideicomiso, tomar
todas las decisiones que afecten el dia a dia del negocio del Fideicomiso y llevar a cabo cualesquier acciones
necesarias o apropiadas para cumplir con los fines del Fideicomiso en términos del Contrato de Administraciéon
y el Contrato de Fideicomiso, siempre tomando en cuenta la vigencia del Fideicomiso, su estrategia de inversiéon
y sus fines. Para efectos del Contrato de Administracién, y de acuerdo con las instrucciones previas por escrito
del Administrador, el Fiduciario otorgara al Administrador y a las personas fisicas designadas por éste (cada
uno un “Apoderado”), en presencia de un notario ptiblico en México, los siguientes poderes generales:

(@ Un poder general para pleitos y cobranzas con todas las facultades generales y las especiales que
requieran cldusula especial conforme a la ley, excepto hacer cesiéon de bienes, en los términos del primer pérrafo
del Articulo 2554 del Cédigo Civil Federal y sus articulos correlativos de los Cédigos Civiles de cada uno de los
Estados de México y del Cédigo Civil de la Ciudad de México. Sin limitar las facultades anteriormente descritas,
los Apoderados contaran con las siguientes facultades, que serdn expresamente incluidas:

(i)  Para ejercer dicho poder ante los particulares y ante toda clase de autoridades, sean éstas
politicas, judiciales o administrativas, tengan cardcter municipal, estatal o federal y
especificamente: (x) tribunales del fuero civil, (y) tribunales penales, la Procuraduria General de
la Republica, la Procuraduria General de Justicia de la Ciudad de México, y la Procuraduria
General de Justicia de cualquiera de los Estados de México, y (z) el Tribunal Federal de Justicia
Fiscal y Administrativa, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y cualquiera de sus
dependencias.

(i)  Para entablar toda clase de demandas, reconvenciones y solicitudes, contestar las que en contra
del Fideicomiso se interpongan o en las que fuere tercero interesado o coadyuvante del
Ministerio Publico, siguiendo los respectivos juicios y procedimientos por todos sus tramites e

instancias hasta su total terminacion.

(iii) Para querellarse formalmente y hacer denuncias de hechos respecto de cualquier acto que pueda
constituir un delito en perjuicio del Fideicomiso.

(iv)  Para solicitar el amparo de la justicia federal.
(v)  Para desistirse, atin en el juicio de amparo.
(vi) Para celebrar convenios y hacer renuncias.

(vii) Para otorgar perdén.
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(viii) Para transigir.

(ix) Para comprometer en arbitros.

(x)  Para articular y absolver posiciones.
(xi) Pararecusar.

(xii) Para recibir pagos;

en el entendido, que el ejercicio de cualesquier poderes para pleitos y cobranzas ante cualesquier
autoridades administrativas o judiciales o paneles arbitrales, requeriran de un aviso previo por escrito
al Fiduciario.

(b)  Un poder limitado en cuanto a su objeto pero general en cuanto a las facultades otorgadas para actos de
administracién, con todas las facultades generales incluyendo aquellas que requieran clausula especial
conforme a la ley, de conformidad con los términos del segundo parrafo del Articulo 2554 del Cédigo Civil
Federal y sus articulos correlativos de los Cédigos Civiles de cada uno de los Estados de México y del Cédigo
Civil de la Ciudad de México.

(¢)  Un poder limitado en cuanto a su objeto pero general en cuanto a las facultades otorgadas para ejercer
actos de dominio, con todas las facultades generales y especiales que requieren clausula especial conforme a la
ley, en términos del Articulo 2554 del Cédigo Civil Federal y sus articulos correlativos de los Cédigos Civiles
de cada uno de los Estados de México y del Cédigo Civil para la Ciudad de México, sujeto a los lineamientos
internos del Fiduciario con respecto a poderes de dicha naturaleza.

(d)  Unpoder general para actos de administracién, de conformidad con lo establecido en el segundo péarrafo
del Articulo 2554 del Cédigo Civil Federal, y de su articulo correlativo en los Cédigos Civiles de todas y cada
una de las demads entidades federativas de México, incluyendo la Ciudad de México, limitado tnica y
exclusivamente para los efectos de (i) llevar a cabo y presentar todo tipo de tramites, gestiones, solicitudes de
devolucién y declaraciones relacionados con el cumplimiento de las obligaciones fiscales del Fideicomiso, ya
sean de caracter formal o sustantivo (incluyendo sin limitacién, la obtencién y modificacion del Registro Federal
de Contribuyentes del Fideicomiso, y la tramitacion y obtencién de la Firma Electrénica Avanzada ante el
Servicio de Administracién Tributaria, de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico); (ii) llevar a cabo y
presentar todo tipo de tramites, arreglos, solicitudes de devolucion y declaraciones relacionadas con el
cumplimiento de las obligaciones del impuesto federal sobre la renta de Estados Unidos de América (LL.S. federal
income tax) del Fideicomiso, ya sean de caracter formal o sustantivo (incluyendo sin limitacién, preparar y firmar
la eleccioén fiscal de los EEUU (ULS. tax election) y/o los formatos o declaraciones respecto del impuesto federal
sobre la renta de los Estados Unidos de América (U.S. federal income tax) en representacién del Fideicomiso, o
en representacion del Fideicomiso con respecto a cualquier subsidiaria del Fideicomiso); y (iii) llevar a cabo y
presentar todo tipo de tramites, arreglos, declaraciones y/o formatos relacionados con el cumplimiento de las
obligaciones de FATCA y CRS aplicables al Fideicomiso.

Los poderes antes mencionados seran irrevocables y no podran incluir clausulas de delegacién o sustituciéon de
personalidad; en el entendido, que el Administrador no debera considerarse en incumplimiento del Contrato
de Administracién si cualquiera de dichos poderes es revocado, salvo que la revocacién de los poderes derive
del incumplimiento de sus obligaciones como Apoderado en términos de lo dispuesto en el Contrato de
Fideicomiso.

Cualesquier actos que realice el Apoderado en nombre y representaciéon del Fideicomiso de conformidad con
los poderes otorgados conforme a la Seccién 2.3 del Contrato de Administracién que, en términos del Contrato
de Fideicomiso, requieran la aprobacién previa de la Asamblea de Tenedores o del Comité Técnico, requeriran
que dicha aprobacién sea obtenida con anterioridad al ejercicio de dichos poderes.
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Los poderes que se otorguen conforme a la Seccién 2.3 del Contrato de Administracién estaran limitados en
cuanto a su objeto para que los Apoderados actien en nombre y representacion del Fiduciario tnica y
exclusivamente en relacién con el Patrimonio del Fideicomiso y conforme al Contrato de Administracion y al
Contrato de Fideicomiso para el cumplimiento de los Fines del Fideicomiso; en el entendido, que para todos los
efectos del Contrato de Administracién y del Contrato de Fideicomiso, ningtin Apoderado deberd ser
considerado como un empleado, delegado fiduciario o funcionario del Fiduciario.

El otorgamiento de los poderes a que se refiere la Seccién 2.3 del Contrato de Administracién no libera al
Fiduciario de sus obligaciones al amparo del Contrato de Fidecomiso.

En caso de que el Administrador sea removido como resultado de un Evento de Reemplazo, de conformidad
con lo establecido en el Contrato de Administracién, el Fiduciario debera revocar inmediatamente los poderes
otorgados a los Apoderados conforme a la Seccién 2.3 del Contrato de Administracion.

Conflicto de Interés; Publicacion de Eventos Relevantes

El Administrador debera:

(@) informar al Comité Técnico y al Representante Comun de la existencia de cualquier asunto que el
Administrador considere razonablemente que pueda constituir un conflicto de interés material del
Administrador del que tenga conocimiento con respecto a cualquier operacién del Fideicomiso o relacionado
con las partes del Contrato de Fideicomiso, el cual pueda tener un impacto en el Fideicomiso o en las partes del
Fideicomiso excepto cuando se permita lo contrario de conformidad con los términos y condiciones del
Fideicomiso, un Vehiculo de Inversién o que haya sido aprobado previamente por el Comité Técnico o la
Asamblea de Tenedores, segin resulte aplicable de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, en el
entendido, que las siguientes operaciones no seran consideradas como operaciones con partes relacionadas o
que de cualquier otra manera podrian considerarse como un conflicto de interés para efectos de este parrafo:
(1) operaciones realizadas en términos de las Politicas de Operaciones con Partes Relacionadas del Fideicomiso
(incluyendo el pago del Descuento de Estabilizacién, la Comisién PGCF y la Comisién por Servicios de
Administracién de Inversion); (2) el financiamiento de una Inversion, reinversion o adquisicién a través de uno
o varios Vehiculos de Inversién, ya sea de capital o deuda; y (3) cualquier operacién que sea una operacion
permitida de conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso; e

(b)  instruir al Fiduciario para que publique cualquier “evento relevante” (segtn dicho término se define en
la LMV y en la Circular Unica) al ptblico inversionista, segin se requiera conforme a la LMV vy la Circular
Unica.

Reportes del Administrador

El Administrador debera preparar (o causar que una Afiliada o un consultor tercero prepare, bajo la
responsabilidad del Administrador) y entregar al Fiduciario, al Representante Comuin, al Auditor Externo, a
los miembros del Comité Técnico, a la CNBV y a la BMV, un Reporte Trimestral y un Reporte Anual, de
conformidad con los términos de la Seccién 13.4 del Contrato de Fideicomiso; en el entendido, que los costos
relacionados con dicha preparacién y entrega seran considerados como Gastos del Fideicomiso.

Adicionalmente, el Administrador se obliga a entregar a los miembros del Comité Técnico, al Fiduciario,
al Representante Comun y a cualesquier Tenedores que lo soliciten por escrito (habiendo previamente
comprobado su calidad de Tenedores mediante la entrega de las constancias que Indeval expida para dichos
efectos, asi como el listado de titulares emitida por el Intermediario Financiero correspondiente, segin
corresponda), dentro de los 60 dias hébiles siguientes al término de cada trimestre, un informe trimestral en el
que se describa (1) el desempefio de sus funciones durante dicho trimestre; (2) informacién sobre los montos
utilizados por el Fideicomiso para llevar a cabo Reinversiones en términos de la Seccién 6.3 del Contrato de
Fideicomiso; (3) el porcentaje del monto destinado a Inversiones que ha sido invertido en, o comprometido a,
Inversiones, a la fecha de dicho reporte; (4) informacion sobre el uso de derivados y/u otros instrumentos de

172



cobertura contratados durante el trimestre respectivo; (5) informacién sobre el nivel de apalancamiento del
Fideicomiso y las garantias otorgadas por el Fideicomiso. El Administrador también se obliga a entregar a los
miembros del Comité Técnico, al Fiduciario, al Representante Comtin y a cualquiera de los Tenedores, cualquier
otra informacién o documentos razonablemente solicitados en relacién con el desemperio de sus funciones
conforme al Contrato de Administraciéon o el Contrato de Fideicomiso. Los costos relacionados con dicha
preparacion y entrega seran considerados como Gastos del Fideicomiso.

Cesion del Administrador

El Administrador podra, sin tener que requerir el consentimiento de la Asamblea de Tenedores o el
Comité Técnico, ceder o delegar, de conformidad con un contrato de asesoria, delegacién o administracién, o
de cualquier otra forma, cualesquiera de sus derechos, facultades u obligaciones previstos en el Contrato de
Fideicomiso o el Contrato de Administracién, a cualesquiera de sus Afiliadas o a un tercero; en el entendido
que el Administrador, con respecto a un tercero independiente, no podra ceder o delegar la totalidad de sus
derechos, poderes u obligaciones estipuladas en el Contrato de Fideicomiso o el Contrato de Administracién y,
de lo contrario, seleccionard a cualquiera de dichos agentes con sumo cuidado y tomando en consideracién la
naturaleza y extensién de las obligaciones a ser cedidas. El Administrador no serad responsable de cualesquier
actos u omisiones de terceros prestadores de servicios contratados por el Fideicomiso o el Administrador de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso o el Contrato de Administracién , en la medida que, segtn
corresponda, el Administrador haya realizado la designacion de dicho tercero prestador de servicios de manera
diligente y prudente; en el entendido, que el Administrador no sera liberado de dicha responsabilidad si se
encuentra que este o sus Afiliadas incurrieron en alguna Conducta Inhabilitante respecto de cualquier cesién
o delegacion de cualquier poder o facultad en relacién con la determinacién de decisiones de inversién o
desinversion, o de cualquier otra forma adversa para la estrategia del Fideicomiso.

Remocién del Administrador; Disolucion por Causa.

Opciones en el Evento de una Causa. La Asamblea de Tenedores podra, de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso, en cualquier momento después de que ocurra un evento que constituya una Causa, ya sea (i)
solicitar la remocién del Administrador, la cual surtird efectos en una fecha que no sea menor a 60 dias naturales
a partir de la fecha en la que la remocion le sea notificada al Administrador, asi como la sustituciéon de este por
otra Persona como administrador del Fideicomiso (dicho administrador sustituto debera ser aprobado por la
Asamblea de Tenedores) (un “Evento de Remplazo”) o (ii) disolver y liquidar, de forma ordenada, el
Fideicomiso, lo cual surtird efectos, cuando menos, 60 dias naturales a partir de la fecha en la que el
Administrador fuere notificado de dicha terminacién; en el entendido, que cualquier sustituto del
Administrador sera nombrado con anterioridad a, o al mismo tiempo que, la remocién del Administrador y el
Fideicomiso continuara sin ser disuelto.

Causa. Para efectos de la Seccién 4.1 del Contrato de Administraciéon, si el Administrador o sus Afiliadas
incurran en una Conducta Inhabilitante que tenga como resultado un efecto material adverso de naturaleza
financiera, ya sea respecto al Fideicomiso o algtin Tenedor, esto constituird una causa para efectos de la
remocion del Administrador (cada una, una “Causa”).

Pago de la Comisién por Administracién y la Asignacién de Incentivo. En el evento que el Administrador sea
removido con Causa de conformidad con el Contrato de Administracién:

(i) En caso de que tenga lugar un Evento de Remplazo, cualquier Monto de Compensacién que no haya sido
utilizado para compensar la Comisién por Administracién sera, conforme a la Ley Aplicable,
distribuido a los Tenedores en proporcién al nimero de Certificados de los cuales cada Tenedor sea
propietario, salvo que dicho Tenedor elija no recibir dicho monto.

(ii) No obstante la continuacién del Fideicomiso, de conformidad con la Seccién 4.1(a)(i) del Contrato de
Administracién, en el evento que tenga lugar una remocién con Causa de conformidad con la Seccién
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4.1(a) el Administrador debera, en la medida permitida por la Ley Aplicable, renunciar al 100% de
cualquier Asignacién de Incentivo que no haya sido pagada y/o debida.

El Fiduciario llevara a cabo las Llamadas de Capital adicionales necesarias y/o desembolsara fondos de las
Cuentas del Fideicomiso para pagar las cantidades anteriores. Todos los montos disponibles depositados en las
Cuentas del Fideicomiso deberan ser utilizados para pagar las cantidades anteriores al Administrador o sus
respectivas Afiliadas, conforme a las instrucciones del Administrador, en los términos dispuestos en el Contrato
de Administracién, y el Fiduciario no realizara ninguna Distribucién a los Tenedores conforme al Contrato de
Fideicomiso hasta que dichas cantidades hayan sido pagadas al Administrador o a sus respectivas Afiliadas,
segln corresponda, en su totalidad.

Remocion del Administrador sin Causa.

Remocién sin Causa. La Asamblea de Tenedores podra, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso,
solicitar la remocién sin Causa del Administrador, la cual surtird efectos en una fecha que no sea menor a 90
dias naturales a partir de la fecha en la que la remocién le sea notificada al Administrador, asi como la
sustitucién de este por otra Persona como administrador del Fideicomiso (dicho administrador sustituto debera
ser aprobado por la Asamblea de Tenedores).

Pago de la Comisién por Administracién y la Asignacién de Incentivo. En el evento que el Administrador sea
removido sin Causa de conformidad con el Contrato de Administracion:

(i) El Fideicomiso debera reembolsar al Administrador todos los gastos corrientes razonables,
Gastos de Emision, Gastos del Fideicomiso y Gastos de Inversiones No Viables desembolsados por el
Administrador o cualquier de sus Afiliadas o agentes, de conformidad con el Contrato de
Administracién, designados en el Contrato de Administracién, en relacién con los servicios previstos en
el Contrato de Administracién y en el Contrato de Fideicomiso, que sean debidos y pagaderos a la fecha
en la cual surta efectos la remocién del Administrador.

(ii) El Fiduciario deberd pagar al Administrador removido todas las Comisiones por
Administracién debidas y pagaderas a la fecha en la cual surta efectos la remocién del Administrador,
mas un monto igual a las Comisiones por Administracién que hubieran sido debidas y pagaderas por el
Fideicomiso al Administrador de conformidad con la Seccién 3.1 del Contrato de Administracién, a partir
de la fecha en la cual surta efectos la remocién del Administrador y hasta el ultimo dia del trimestre
calendario en el cual tenga lugar el doceavo aniversario de la Fecha de Emision Inicial, con base en el
Compromiso agregado de los Tenedores que no haya sido invertido y en las Inversiones realizadas a la
fecha en la cual dicha remocién surta efectos.

(iii) El Fiduciario deberd pagar al Administrador removido cualquier Asignacién de Incentivo
debida y pagadera al Administrador en términos de la Seccién 11.2 del Contrato de Fideicomiso, mas un
monto igual a la Asignacién de Incentivo en relacion con las Inversiones realizadas en o antes de la fecha
en la cual dicha remocién surta efectos, que de otra forma hubiesen sido pagaderas al Administrador y
dichos recursos hubiesen sido distribuidos al Administrador conforme a la Seccién 11.2 del Contrato de
Fideicomiso.

(iv) No obstante lo dispuesto en la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas del
Fideicomiso, el Administrador y sus Afiliadas tendrdn derecho a recibir el pago de cualesquier
comisiones pagaderas a nivel de cualquier Vehiculo Partners Group en el cual el Fideicomiso haya
invertido a la fecha en la cual surta efectos la remocién del Administrador, precisamente en los términos
dispuestos en dicho Vehiculo Partners Group.

El Fiduciario llevard a cabo las Llamadas de Capital adicionales necesarias y/o desembolsard fondos de las
Cuentas del Fideicomiso para pagar las cantidades anteriores. Todos los montos disponibles depositados en las
Cuentas del Fideicomiso deberan ser utilizados para pagar las cantidades anteriores al Administrador o sus
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respectivas Afiliadas, conforme a las instrucciones del Administrador, en los términos dispuestos en el Contrato
de Administracién, y el Fiduciario no realizara ninguna Distribucién a los Tenedores conforme al Contrato de
Fideicomiso hasta que dichas cantidades hayan sido pagadas al Administrador o a sus respectivas Afiliadas,
segln corresponda, en su totalidad.

Evento de Inhabilitacion; Efectos de la Remocion

Evento de Inhabilitacién. El Administrador dejard de desempefiarse como administrador del Fideicomiso al
momento en que ocurra un Evento de Inhabilitacién, y, posteriormente, salvo por lo establecido por la Ley
Aplicable, ni el Administrador ni sus sucesores tendran los poderes, obligaciones ni responsabilidades de un
administrador del Fideicomiso en los términos del Contrato de Administracién o de la Ley Aplicable. Salvo que
la Asamblea de Tenedores apruebe lo contrario, de conformidad con la Cldusula XVI del Contrato de
Fideicomiso, al momento en que ocurra un Evento de Inhabilitacion el Fideicomiso sera dado por terminado y
liquidado de conformidad con la Cldusula XVI del Contrato de Fideicomiso. El Administrador dara aviso
inmediatamente a los Tenedores de que se ha presentado un Evento de Inhabilitacién. Si el Administrador deja
de ser el administrador del Fideicomiso debido al acontecimiento de un Evento de Inhabilitaciéon y la Asamblea
de Tenedores determina continuar con el negocio del Fideicomiso, de conformidad con la Clausula XVI del
Contrato de Fidecomiso, dicha determinacién deberd ser notificada al Administrador por una persona
autorizada por dicha Asamblea de Tenedores para entregar dicha notificacién en representaciéon de dicha
Asamblea de Tenedores.

Efectos de la Remocién. En el evento que el Administrador sea removido o de cualquier forma cese de ser el
administrador del Fideicomiso, de conformidad con los términos del Contrato de Administracién:

(a) Compromiso del Administrador. En la fecha en que la Asamblea de Tenedores determine la remocién
del Administrador, la obligacion del Administrador de coinvertir el Compromiso del Administrador
con el Fideicomiso, en términos del Contrato de Fideicomiso, terminara automaticamente.

(b) Miembros del Comité Técnico. En el evento que el Administrador sea removido, los miembros del
Comité Técnico designados por este dejardan de ser parte del Comité Técnico de manera automaética
en la fecha en que dicha remocién surta efectos.

(c) Poderes. En la fecha en que la remocién del Administrador surta efectos, el Fiduciario debera revocar
todos los poderes otorgados en favor del Administrador y/o sus respectivos apoderados.

Exculpacion e Indemnizacion

El Administrador, y cualquier Persona Exculpada y Persona Indemnizada, tendran derecho a
beneficiarse de las disposiciones establecidas en la Seccién 19.1 y Seccién 19.2 del Contrato de Fideicomiso con
respecto al Contrato de Administracion, y a cualquier accién u omisién relacionada con el Contrato de
Administraciéon. Para efectos de claridad, dichas Personas continuardn teniendo derecho a los beneficios de
dichas disposiciones tras una remocién del Administrador (sujeto a las restricciones y excepciones a las
obligaciones de indemnizacién establecidas en dichas disposiciones).

Plazo

El Contrato de Administracién permanecera en pleno vigor y efecto hasta que el Contrato de Fideicomiso
haya sido dado por terminado; en el entendido, que el Contrato de Administracién sera dado por terminado
anticipada y automdticamente en caso de remocion del Administrador, de conformidad con los términos del
Contrato de Administracién; en el entendido, ademads, que la terminacién del Contrato de Administracién
surtird efectos a partir de la fecha en que todos los pagos conforme a los términos previstos en el Contrato de
Administracién hayan sido realizados.
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4. Plan de Negocios, anilisis y calendario de inversiones y desinversiones
4.1 Estrategia de Inversién

El Fideicomiso invertira globalmente con base en una estrategia de inversién de valor relativo, a través de (i)
cualquier Vehiculo Partners Group; o (ii) co-inversiones junto con otros Vehiculos Partners Group. En
consecuencia, el Fideicomiso y el Administrador tendran la capacidad de ajustar la asignacién de las Inversiones
del Fideicomiso a través de otros Vehiculos Partners Group, en linea con la Politica de Operaciones con Partes
Relacionadas, en direccién a las regiones geograficas y etapas de financiamiento que considere que ofrecen un
valor superior en el tiempo. El Fideicomiso y el Administrador invertiran utilizando una amplia gama de
Inversiones en Capital Privado como Inversiones Directas e Inversiones Secundarias. Al combinar las decisiones
estratégicas de asignacién de activos con un analisis de valor relativo y un riguroso proceso de seleccién de
Inversiones, el Administrador cree que el Fideicomiso estard bien posicionado para lograr rendimientos
atractivos para los inversionistas.

La estrategia de inversion de valor relativo del Fideicomiso se aplicard de forma continua, teniendo en cuenta
los cambios en el entorno del mercado de capital privado. La estrategia consiste en un componente de
planificacién de inversiones y un componente de implementacion de portafolios, que combinan anélisis
descendente (“top-down analysis”), comparaciones transversales (“cross-segment”) y de auditorias (“due
diligence”) en cada oportunidad de inversion.

El Fideicomiso podria no cumplir con el plan de negocios descrito en el presente Prospecto, lo cual podria
afectar en forma adversa y significativa los rendimientos obtenidos por los Tenedores.

4.2 Enfoque y Proceso de Inversién

El componente de estrategia de inversiéon descendente de la administracién de inversiones estd compuesto por
la asignacién estratégica de activos, el andlisis de valor relativo y el control del nivel de inversién. La asignacion
estratégica de activos implica el proceso de establecer lineamientos para la implementacién del portafolio, el
analisis del valor relativo se ocupa de analizar estas condiciones del mercado y su efecto sobre los factores de
valor para cada segmento relevante y el control del nivel de inversién es el proceso de dirigir y administrar el
nivel de capital invertido en un portafolio de capital privado a lo largo del tiempo. Partners Group considera
que esta etapa de planificacién es esencial para asegurar un buen rendimiento del portafolio, una diversificacién
adecuada, una administraciéon de riesgos sélida y prestar orientacion sobre la implementacion del portafolio.

Partners Group tiene la intencién de que el Fideicomiso invierta (directa o indirectamente por medio de
Vehiculos de Inversién) en sociedades de capitalizacién media lideres en el mercado con un fuerte potencial de
crecimiento (crecimiento promedio de EBITDA de 11.9%) que muestren altos margenes (margen promedio de
EBITDA de entrada de 21.8%), generacion de efectivo y que estén lideradas por un equipo de administraciéon
experimentado. Como parte del enfoque, debe haber una clara oportunidad identificada de valor agregado para
que el equipo de CVI de Partners Group lidere y/o asista a una Inversiéon y para que Partners Group tenga
control sobre la Inversion, realice valoraciones razonables (valor promedio de entrada de 9.3 veces VE/EBITDA
en toda la cartera) y mantenga una estructura de capital sostenible (apalancamiento promedio de entrada de
4.5 veces Deuda Neta/EBITDA).

Asignacion Estratégica de Activos

El proceso de inversién comienza con la asignacion estratégica de activos, que esta disefiada para proporcionar
un marco para la diversificacién a largo plazo del Fideicomiso. Para definir la asignacién estratégica de activos,
Partners Group analiza tanto los datos histéricos de capital privado como la informacién actual del portafolio
de capital privado de la firma. Este andlisis cuantitativo se complementa con las aportaciones cualitativas de
los profesionales de inversién de la firma, basadas en su experiencia y en sus conversaciones con
administradores e inversionistas de capital privado de todo el mundo. Finalmente, se consideran las
dependencias y correlaciones esperadas entre los diferentes segmentos del mercado. Sobre la base de este
analisis, Partners Group realiza pronoésticos y establece rangos de asignacién para los distintos segmentos del
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mercado de capital privado. Estos rangos permiten una sélida construccién del portafolio, manteniendo al
mismo tiempo la capacidad de enfatizar segmentos particulares basados en sus respectivos conjuntos de valor
relativo y de oportunidad. De esta manera, la asignacién estratégica de activos proporciona una guia para las
decisiones de inversion a lo largo del tiempo.

La asignacién estratégica de activos es una piedra angular del rendimiento del portafolio a largo plazo y esta
disefiada para proporcionar un marco para la diversificacion del portafolio. El marco de asignacién se basa en
una evaluacién de cualquier requisito particular o preferencia de inversién para un programa o mandato. Para
las ofertas de los fondos de Partners Group, este proceso implica la evaluacién de los objetivos y requisitos para
la oferta particular en su conjunto. Para una cuenta separada, esto implicaria discusiones con el cliente para
determinar los objetivos de rendimiento, la inclinacién de riesgo, los objetivos de diversificacién, el horizonte
de inversién y cualquier otra preferencia a largo plazo.

Por lo general, Partners Group establece los pardmetros especificos de un programa o mandato mediante la
evaluacion de los retornos esperados del portafolio utilizando el marco de retornos esperados de Partners
Group, las aportaciones ascendentes de los profesionales de inversion de Partners Group y los datos actuales
de la base de datos y los portafolios propiedad de Partners Group.

Retorno Riesgo Duracion Rendimiento

Aspectos cruciales de inversion a

Liquidez Flujos de Efectivo

ser considerado por cada inversionista

Tiempo de Control de nivel

Diversificacion .. : L.
aceleracion de inversion

Inversion responsable

La asignacion estratégica de activos resulta en rangos de asignacién para una cartera en particular por su
ubicaciéon geografica, etapa de financiamiento, tipo de activo y/o época de la inversién. La asignacion
estratégica de activos también establece limitaciones de riesgo tales como el tamafio maximo de una inversion,
el tamafo y estructura del fondo y cualquier otro parametro relevante. Estos rangos y limites gufan las
decisiones de inversién y la construccién del portafolio, haciendo hincapié en segmentos particulares basados
en sus respectivos "valores relativos" y conjuntos de oportunidades.

Una amplia diversificacion es uno de los principales componentes del enfoque de inversiéon de Partners Group
con el fin de evitar riesgos no sistematicos y centrarse en afiadir valor mediante (1) la aplicacién de un enfoque
relativo al pais, sector, tipo de operacién, época de la inversion y nivel de tipo de inversién; (2) la generaciéon
proactiva de un gran flujo de operaciones para ayudar a maximizar el conjunto de oportunidades de inversién
y (3) la seleccién a nivel del administrador y/o de la operacién mediante un proceso de seleccién a profundidad.
Ademas, Partners Group cree que el nivel 6ptimo de diversificacién esta relacionado con el objetivo de
inversién y la inclinacion de riesgo del cliente.

Andlisis de Valor Relativo

Como ya se ha sefialado, las condiciones cambiantes del mercado pueden afectar drasticamente al atractivo de
los diferentes segmentos del mercado de capital privado en general. El segundo paso del proceso de inversiéon
en valor relativo se refiere al analisis de estas condiciones de mercado y su efecto en los generadores de valor
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para cada segmento relevante. Por ello, Partners Group realiza un seguimiento continuo de la evolucién del
sector de capital privado y realiza un seguimiento periédico del potencial de rentabilidad y del atractivo relativo
de los distintos segmentos del mercado. Esta revision puede considerar aspectos tales como la desregulacién,
los cambios en la legislacion fiscal o de valores, los ciclos comerciales, los margenes de crédito, los multiplos de
acciones, las oportunidades de ofertas ptublicas iniciales, etc. Ademads, se evaltian variables especificas del
mercado de capital privado, como el ntimero, la calidad y la accesibilidad de los fondos primarios que salen al
mercado, la relacién entre el principal obtenido del capital privado y las inversiones realizadas y la
disponibilidad de Inversiones Directas e Inversiones Secundarias. Basandose en los resultados de esta revisién
y en la asignacion estratégica de activos, Partners Group identifica y pondera los segmentos que considera que
ofrecen las oportunidades de inversién mas atractivas. Estas ponderaciones guiaran las decisiones tacticas de
asignacion de capital del Fideicomiso.

Beneficios de un enfoque global e integrado en Inversiones en Capital Privado

Para las Inversiones Directas, solo hay una capa de comisiones, el Administrador y sus Afiliadas utilizan a su
equipo interno de Creacién de Valor de Inversiones, y el Fideicomiso tendrd informacién detallada de
sociedades publicas.

Para las Inversiones Secundarias, las distribuciones tempranas y los posibles descuentos mejoran el
rendimiento. El Fideicomiso tendra acceso a informacién adicional sobre inversiones que mejoren las
actividades directas y primarias.

Mas de USD 48bn en compromisos de inversion
en capital privado

>500 socios de inversion

Inversiones directas Inversiones secundarias
Una sola capa de comisiones y Invertidos en alrededor de 1,300 fondosy « Distribuciones tempranas y descuentos
utilizando al Equipo de Creacionde compaiias potenciales mejoran el desempefio
Valor . + Parspectivas adicionales de creacion de
Ventaja de informacion a través dela Base de datos propua::a?:ss de 7,000 empresas valor de los socios mejoran las
informacidn en empresas privadas P actividades de inversion primarias y
>200 asientos en consejos consultivos directas
invessiones de capital Adquisicidn de posiciones
diracias sn compalias existentes de capital
Compromisos primarios privado

.

Acceso a administradores de fondos
experimentados en el mercado
Originacion de transacciones atractivas
de inversion directa o inversion
secundaria Compromiso en fondos durante
periodode levantamientode
capital de 12 - 18 meses

Nota: todas las figuras al 30 de septiembre de 2018. El rendimiento pasado no es indicativo de rendimiento futuro. Fuente: Partners Group. Para fines ilustrativos tinicamente.
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Seleccion de Inversiones

En el paso final del proceso de inversién, Partners Group busca activamente invertir el capital asignado a cada
segmento en Inversiones de la més alta calidad disponible dentro de ese segmento. Las oportunidades se
generan a través de una amplia red de relaciones existentes con inversionistas y administradores de capital
privado de todo el mundo, y luego son evaluadas individualmente por los profesionales de inversion de
Partners Group mediante un proceso de seleccién estructurado, como se describe a continuacién:

Preseleccion Auditoria preliminar (1) Auditoria preliminar (2) Monitoreo

Generacion de oportunidades Basada en visitas y revision de Equipo de 23 expertos en inversiones realiza un analisis Participacion activa a través

atractivas a través de: documentos sobre: cualitativo y cuantitativo a fondo de: de:
e Asociaciones activas con e Oportunidad de inversion « Oportunidad de mercado, estrategia, equipo, estilo, historial, e Llamadas y Vvisitas de
Sooedates | PIOMOVISS ) . Eavategadeimersin  ouactn de mercato fuo de operacones poceso de - seguimient
P . N . ’ ’ « Participacion en el consejo
. e Equipo e  historial de informacion, etc.
e Bases de datos y sistemas d o de asesores
ropios esempeno * Reuniones - :
p « Posicién de mercado « Evaluaciones trimestrales
o Estudios cuantitativos  del e Llamadas de auditoria preliminar (suministradas e del desempefio
mercado independientes) e Puntos de referencia del
« Circulo de empresarios desempefio generados por
« Red en la industia a nivel TrasIaaudltonaprellm!nar_porexpertos|ndepend|entes, el equipo el programa Partners Group
de PG encabeza lo siguiente: Value Navigator

global gy A -
« Negociacion de los términos y condiciones
* Bancosy asesores Ei i
« Ejecucion

; " ’ Recomendacion preliminar de Recomendacion de la )
Lista semanal de operaciones Primer cheque . L B : » Monitoreo
la inversion inversion

I Participacion constante del comité de inversiones l

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente,

Al seleccionar las inversiones, Partners Group vuelve a aplicar el enfoque de valor relativo. A medida que se
analizan las oportunidades de inversién, los profesionales de inversién de la firma las evaltan en relacién con
los puntos de referencia de inversiones anteriores, la informacién actual de los portafolios de capital privado
existentes de Partners Group y entre si. Este analisis comparativo, es posible gracias al amplio alcance de las
actividades de inversiéon de Partners Group, permite conocer las inversiones especificas que ofrecen el mayor
valor en diferentes momentos en los distintos segmentos del mercado de capital privado. Por consiguiente, las
decisiones finales de inversion reflejan tanto una evaluacion de valor relativo "micro" como "macro" (es decir, a
nivel de inversion individual y a nivel de segmento de inversion).

Basados en el enfoque integrado de Partners Group para invertir en mercados privados en nombre de sus
clientes, los profesionales estan organizados en varios equipos interdependientes para asegurar que cada paso
del proceso de inversioén - generacion de la transaccién, auditoria, ejecucién y monitoreo - sea cubierto por un
grupo dedicado de profesionales experimentados. El éxito de este enfoque depende de la cooperacién entre
estos equipos. Por ejemplo, se espera que los profesionales encargados de auditoria contribuyan a la generaciéon
de operaciones mediante la contratacién de operaciones a través de interacciones con socios de versién, socios
limitados y otros contactos de sus redes industriales personales.

Partners Group tiene un proceso estructurado de selecciéon de inversiones y emplea su enfoque de valor relativo
en todos los pasos. Cada Comité de Inversién de Capital Privado especializado es responsable de llevar a cabo
la debida auditoria sobre las oportunidades de inversion relevantes y preparar propuestas y recomendaciones
para el Comité de Inversiéon Global. Los profesionales de inversién de la firma analizan las oportunidades de
inversién evaludndolas en relacién con puntos de referencia histéricos, informacién actual de las carteras
existentes de Partners Group y bases de datos de inversién propias. Este analisis comparativo es posible gracias
al gran alcance de las actividades de inversién de Partners Group y a su amplia red de administradores e
inversionistas de capital privado. Las decisiones finales de inversion reflejan una evaluacién del valor relativo
micro y macro (es decir, a nivel de inversién individual y a nivel de segmento de inversion).
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Partners Group esta comprometido a asignar oportunidades de inversién de manera justa a sus clientes. Las
inversiones se asignan a productos que tienen capacidad para ser invertidos durante un periodo de inversién
especifico y son elegibles para realizar estas inversiones particulares (ya sean vehiculos mezclados o cuentas
separadas). En cada caso, la demanda total se determina principalmente por el tamafo tipico de la posicién
(que se establece para asegurar una diversificaciéon adecuada) de cada cliente en el segmento de mercado
pertinente. Ademads, se tienen en cuenta los lineamientos de inversion, la estrategia, la composicién del
portafolio, las consecuencias fiscales y/o legales. Cuando la demanda total de los programas excede la
capacidad de inversién para una oportunidad dada, las asignaciones se basan en un principio de prorrateo,
sujeto a un umbral minimo.

Identificar Prevision de Participacién
inversionistas demanda pro-rata

Cuales programas tienen los Con base en el compromiso tipico de Si el tamafio de la transaccion es
parametros que encajan con la cada programa, cuéal es la demanda menor que la demanda, la
caracteristicas de la transaccién? total? participacién se prorrata con base en

la demanda

Producto A 4 Producto AM - 10m Producto AM > 8m

Producto B &

Producto C & Producto CM = 5m Producto C &4 2 4m
Total - 15m Total = 12m

Fuente: Ilustracién de Partners Group. Para fines ilustrativos dnicamente.
La distribucién del capital para invertir de Partners Group se hace de manera justa para sus clientes.

Cuando el tamafio de la operacién disponible excede la inclinacién de los programas, Partners Group puede, a
su sola discrecion, asignar el exceso de capacidad a co-inversionistas externos.

En general, los miembros del equipo de inversién de alto nivel son responsables de buscar y administrar el
proceso de auditoria para las respectivas inversiones en sus regiones locales. Los miembros del equipo de
inversion de nivel superior también son asignados a una o mas oportunidades de inversién que pueden estar
siendo consideradas en un momento dado, y también pueden actuar como “lideres de operaciones” (deal
captain) para las oportunidades que se someten al proceso de auditoria.

En general, los profesionales de inversién de nivel subalterno les son asignadas de una a tres inversiones como
parte del proceso de auditoria y supervisién. Las oportunidades de inversién que se estan examinando se
evaltan mediante recomendaciones preliminares de inversiéon, que son preparadas semanalmente por varios
miembros subalternos y de nivel medio del equipo de inversién y presentadas formalmente al comité de
inversion especializado y al Comité de Inversion Global, mismos que se retinen semanalmente.

En general, todos los profesionales de inversion de tiempo completo estan obligados contractualmente a dedicar
sustancialmente todo su tiempo de negocios al servicio de Partners Group y sus Afiliadas. Hasta donde es del
conocimiento de la firma, los profesionales de inversién de Partners Group no tienen actividades comerciales
externas significativas que pudieran afectar sus funciones relacionadas con las actividades de administracién
de inversiones en Partners Group, incluyendo:

e Generacién de flujo de operaciones (pipeline);
e Andlisis y auditoria;
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e Negociacién y estructuracion de las operaciones;

e Seguimiento de la inversién;

e Actividades de administracion;

e Actividades externas relacionadas con su posicién en el patrocinador (relacion con los inversionistas,
captacién de fondos, etc.);

e Actividades externas no relacionadas con su posicién en el patrocinador (incluyendo actividades
académicas de ONGs, negocios personales, etc.);

e Busqueda y negociacién de salidas; y

e Actividades relacionadas con fondos/inversiones anteriores.

Modelos y herramientas de apoyo a las actividades de inversién y monitoreo

Las aplicaciones y sistemas de negocio de Partners Group son desarrollados y mantenidos continuamente por
equipos internos que proporcionan diversa informacién requerida por los equipos de inversiéon de capital
privado. La siguiente grafica ofrece una visién general de las herramientas y modelos mas importantes que
utilizan los profesionales de inversién de capital privado de Partners Group en relacién con el proceso de
seleccion de inversiones.

Base de datos propia con més de 29,000 activos de mercado privados e

Navegador PRIMERA informacion abundante en més de 8,000
Modelo LBO Herramienta de capital directo y de deuda
Evaluador de Empresas Anélisis de Inversiones Secundarias
Modelo TIR Medicion estandarizada de desempefio

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente.

En la medida de lo posible, los modelos y herramientas se alimentan de datos de eFront, Siebel o el almacén de
datos PTS. Para ello existen interfaces electrénicas y los profesionales de la inversién enriquecen atin mas los
modelos y las bases de datos con la informacién obtenida a través de la auditoria y el seguimiento.

PRIMERA

El Navegador PRIMERA (“PRIMERA”) es una sofisticada base de datos propia con informacién valiosa sobre
el nivel de la Sociedad Promovida subyacente que apoya el proceso de inversion y las actividades de monitoreo
de Partners Group. Dicho sistema contiene una base de datos propia sobre mercados privados de mas de 29,000
activos de mercado privado e informacién abundante con relacién a mas de 8,000 de ellos. Igualmente, dicha
base de datos tiene informacién de mas de 1,600 fondos de mercado privado en los cuales Partners Group ha
invertido en una base primaria o secundaria e informacién de mas de 6,000 fondos a los cuales ha dirigido su
proceso de auditoria o desde su origen. PRIMERA fue desarrollado internamente y estd totalmente integrado
en eFront, la plataforma de administraciéon de capital privado de Partners Group.

La base de datos PRIMERA aprovecha los datos y la configuracién de eFront, disponible a partir del capital y
la deuda directa, asi como la administracién de las inversiones de los socios. En esencia, PRIMERA hace un
seguimiento de las cifras clave y de la informacién de inversiéon de un gran nimero de empresas privadas
poseidas directa o indirectamente a través de asociaciones, que normalmente no estan disponibles
publicamente. La informacién puede incluir datos comerciales histéricos y actuales detallados, como los
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ingresos, la EBITDA , la deuda neta, los multiplos de adquisicién y la estructura de la operacién a la entrada.
Estos datos son ttiles para proyectar el crecimiento futuro y para evaluar el posicionamiento y el potencial de
una empresa. Ademads, puede utilizarse como un conjunto de datos comparables para futuras operaciones.

INFORMACION DE MAS DE 29,000 ACTIVOS DE MERCADO PRIVADO
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PRIMERA es una herramienta clave para evaluar las oportunidades de inversiéon Directa, Inversién Secundaria
e Inversion Primaria. Para las empresas privadas sobre las que se dispone de muy poca informacién ptblica,
PRIMERA permite Partners Group monitorear el rendimiento general del fondo y hacer un seguimiento del
rendimiento a nivel de cada empresa, proporcionando a la empresa una ventaja significativa a la hora de
realizar nuevas Inversiones Directas, Inversiones Secundarias e Inversiones Primarias. Ademas, Partners Group
utiliza la base de datos con fines de valoracion para determinar el valor intrinseco actual de un fondo,
compararlo con la valoracién del socio de inversiéon y evaluar el potencial de rendimiento inherente de las
empresas subyacentes a la salida. PRIMERA también se utiliza como un primer indicador eficiente para
determinar una estrategia de subasta para una oportunidad de Inversién Secundaria o para crear una "lista de
busqueda" de fondos atractivos para que los profesionales de Partners Group puedan buscar estos fondos
proactivamente en el mercado secundario.

Ademas, PRIMERA ayuda a identificar nuevas ideas de inversién. Si Partners Group advierte que el valor de
un fondo no esta plenamente reconocido en el mercado, podria buscar activamente la oportunidad en el
mercado secundario. Ademas, PRIMERA permite al equipo de Capital Privado Directo y al equipo de Capital
Privado de Deuda controlar los multiplos de valoracién, las tasas de crecimiento de las ventas, la rentabilidad
y los ratios de apalancamiento en diferentes sectores y regiones geogréficas. Esto ayuda a determinar si el precio
actual de la operacién es demasiado alto o si parece representar un buen valor en comparacién con el promedio
a largo plazo en una determinada industria.

Modelo LBO

Un componente crucial del proceso de auditoria directa de Partners Group es la comprensioén integral del caso
de negocio de una nueva oportunidad de inversién y el modelo financiero correspondiente. Los equipos de
auditoria utilizan el modelo LBO de Partners Group cuando analizan las oportunidades de inversién Directa.

182



Esta herramienta proporciona una evaluacion a detalle del rendimiento financiero de una empresa en diferentes
entornos empresariales y macroeconémicos. El modelo LBO permite a Partners Group analizar la imagen de
retorno de nuevas oportunidades de inversién y extraer impulsores de creacién de valor tales como el
rendimiento operativo, la capacidad de pago de la deuda o los multiples supuestos de salida.

Evaluador de empresas

Partners Group utiliza su propio Evaluador de Empresas para analizar las Inversiones Secundarias. Esta
herramienta permite a los profesionales de inversion de la firma valorar cada compaiiia subyacente en un fondo
existente bajo consideracion. El Evaluador de Empresas incluye un andlisis de diversos factores relacionados
con la compaiifa, tales como el modelo de negocio, las posibles rutas de salida y el momento de salida, el capital
y la estructura accionaria, las cifras de rendimiento histérico y pronosticado (por ejemplo, ingresos, EBITDA,
deuda neta), entre otros factores.

Modelo TIR

Las TIR desempefian un papel central en la evaluacién del rendimiento de los fondos. Mientras que los
administradores de capital privado presentan regularmente las TIR a los inversionistas, los diferentes métodos
de calculo (por ejemplo, tiempo cero, realizado versus no realizado) pueden resultar en TIR diferentes para un
desempefio idéntico. Por esta razén, Partners Group solicita datos de flujo de caja sin procesar a los
administradores para realizar su propio andlisis. Esto asegura la consistencia, exactitud y comparabilidad en el
calculo de la TIR para cada fondo.

Ademas de generar diferentes tipos de medidas de desempertio, el modelo de TIR de Partners Group se utiliza
para identificar los factores que impulsan el desempefio. Utilizando un filtro, la herramienta desglosa el
rendimiento en diferentes componentes, por ejemplo, exclusiones "homerun", oferta ptiblica inicial, rendimiento
de cada socio, pais, industria, etc. Al entender los factores que impulsan el valor del rendimiento pasado,
Partners Group es méas capaz de juzgar las fortalezas y debilidades de un socio de inversién y estimar el
rendimiento futuro.

Modelos y herramientas para la administracién de riesgos de inversion

El equipo de Administracién Cuantitativa y de Riesgos utiliza varias herramientas y modelos para analizar los
datos del mercado y de la cartera con fines de gestion del riesgo de inversién. Algunas de las aplicaciones més
importantes para el equipo son Product Tracking Solution (“PTS”), eFront y Abacus, que en conjunto
proporcionan acceso a datos extensos y actualizados de programas y carteras.

Cockpit de riesgo de mercado

El cockpit de riesgo de mercado de Partners Group permite medir el riesgo en los mercados privados de forma
tradicional utilizando medidas como el valor en riesgo y los déficits esperados. Los beneficios incluyen la
posibilidad de descomponer el riesgo total en varias dimensiones y mejorar la direccion del proceso de creacién
de la cartera. Se pueden hacer comparaciones significativas entre los mercados ptblicos y privados, y se puede
comprender mejor el papel de los mercados privados dentro de una cartera de clases de activos multiples y
cuantificar los impactos. El cockpit de riesgo de mercado de Partners Group se basa en un modelo multifactorial
obtenido utilizando diversas técnicas matematicas y aprovechando la base de datos de PRIMERA, propiedad
de Partners Group. El riesgo de una cartera de mercados privados se construye a partir de descripciones
detalladas de los activos subyacentes de la cartera que se mantienen directa o indirectamente a través de fondos
combinados.

El cockpit de riesgo de mercado se basa en un modelo multifactorial. Las medidas de riesgo se basan en las
ponderaciones de los diferentes activos en la cartera, las exposiciones de estos activos a los factores, la matriz
de covarianza de los factores y los términos idiosincraticos. Con el fin de evitar la subestimacién habitual en las
medidas de riesgo derivadas de las valuaciones valoradas, se eliminan las auto-correlaciones en las series
temporales de retorno mediante procedimientos no suavizados.
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Por ejemplo, en el modelo de capital privado, cada Sociedad Promovida se clasifica en un segmento segin su
region, etapa, tamafio e industria. A cada segmento se le atribuye un factor publico y un factor privado. Para
cada segmento, la magnitud de las exposiciones al factor ptblico y al factor privado se determina por regresion.
Por lo tanto, dos compaiiias en el mismo segmento tienen los mismos valores beta y riesgos idiosincrasicos. En
total, el modelo de capital privado contiene mas de 140 segmentos y aproximadamente 50 factores publicos y
20 privados. El procedimiento utilizado para crear las exposiciones (es decir, los valores beta) para el modelo
factorial se ilustra en la siguiente tabla. Los pasos implican la creacién de segmentos, la eliminacién de auto-
correlaciones de series temporales de capital riesgo, la realizacién de regresiones de las series temporales no
suavizadas y, finalmente, la reducciéon de los parametros estimados segtn el arbol de segmentos.

Crear segmentos. Cada compafiia en la base de datos Segmentos Factor Factor
1 propiedad de Partners Group esta identificada en un del drbol publico privado
segmento a lo largo del arbol.

No Suavizado. Los retornos de cada segmento no son

= suavizados para revelar una serie de retornos econdmicos Regién CPA J J
Regresidn. Los Retornos econdmicos de cada segmento son
regresados contra el factor pablico y un factor meramente x “
3 privado. Etapa Adquisicion
R(t) =a + AP Freby) 4 Grriv. prriv(y) 4 )
Contraccidn Bayesiana. Las sensibilidades publicas y privadas Tamafio Pequefia «
de cada segmento se reducen con las sensibilidades capitalizacién
i (reducidas) de sus matrices en el drbol.
gpub/priv _  Apub/priv .. gpub/priv Atencion ¢
A =w-f3 + (1—w)-/ Jparent Industria médica x

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente.

Los segmentos del cockpit de riesgo de mercado se organizan en un arbol. Los segmentos mas bajos del arbol
son subconjuntos de los més altos del arbol. Las dos columnas de la derecha ilustran las caracteristicas del
segmento capturadas por los dos tipos de factores. En este modelo, el factor ptblico capta las sensibilidades a
variables macroeconémicas tales como el crecimiento del PIB, las tasas de interés y las tendencias de la industria
dada la region y la industria en la que opera la empresa, mientras que el factor privado capta los rasgos tnicos
de los mercados privados tales como las estrategias de creaciéon de valor, la mejora del gobierno corporativo y
la informacién privilegiada en materia legal.

Modelo Cuantitativo de Partners Group

El control del nivel de inversién y la gestién de efectivo son parte integral del enfoque de inversién en mercados
privados de Partners Group. El equipo de Administraciéon Cuantitativa y de Riesgos utiliza el Modelo
Cuantitativo de Partners Group (“PGOM”, por sus siglas en inglés) para pronosticar los flujos de efectivo
asociados con los programas de inversién en mercados privados de la firma y dirigir los niveles de inversion.
El PGOM se ha desarrollado internamente y se actualiza trimestralmente. El PGQM se basa en las estadisticas,
las matematicas y la economia para estimar los flujos de caja futuros de la cartera y se basa en los siguientes
componentes clave:

e Entrada estadistica. El equipo de Administraciéon Cuantitativa y de Riesgos combina datos histéricos a
largo plazo de las bases de datos de la industria y de las bases de datos internas de Partners Group para
construir una base estadistica del PGQM. Basandose en los datos estadisticos, el equipo estima la
evolucién preliminar de los flujos de caja de los mercados privados. Este pronéstico preliminar se ajusta
auin més con datos de seguimiento y de mercado para reflejar la informacion actual en el PGQM.

e Entrada de monitorizacién. El equipo de Administracién Cuantitativa y de Riesgos recupera los datos
reales de la cartera del almacén de datos PTS para todas las inversiones de cartera. Estos datos se
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recopilan durante el proceso de supervisiéon de Partners Group e incluyen los flujos de caja reales y la
informacién de la compaiifa y de los fondos.

e Insumos de mercado. El PGQM se enriquece con los conocimientos de los profesionales de inversiéon
de mercados privados de Partners Group en los dos niveles siguientes:

o Entornos generales de inversién y salida ("Nivel Macro"). Los profesionales de inversion
proporcionan al equipo de Administracién Cuantitativa y de Riesgos una evaluacién general
de los entornos de inversién y de salida. La evaluacién se basa en la comunicacién con los socios
inversionistas a través de los puestos de asesoria en el consejo y las asambleas generales
anuales. El andlisis macroeconémico general de Partners Group también se incorpora a las
aportaciones a Nivel Macro.

o Fondos tnicos ("Nivel Micro"). Utilizando diversas herramientas e informacién sobre las
inversiones subyacentes, los profesionales de la inversién proporcionan al equipo de
Administracién Cuantitativa y de Riesgos una estimacioén detallada de la actividad de la cartera
a Nivel Micro.

e Entrada de simulacién. El equipo de Administracién Cuantitativa y de Riesgos lleva a cabo analisis en
profundidad para apoyar las decisiones de compromiso y la administraciéon cuantitativa de riesgos, asi
como para evaluar la potencial variabilidad de los flujos de caja y las valoraciones, incluyendo:

o Analisis de escenarios. Los analisis de escenarios determinan los efectos de los movimientos de
mercado en el programa. Por ejemplo, el equipo puede considerar que las valoraciones de
ciertos segmentos pueden disminuir en una quinta parte mientras que otros activos se
desarrollan a lo largo de promedios a largo plazo.

o Pruebas de esfuerzo. El equipo lleva a cabo pruebas de tensién para controlar ciertos riesgos,
por ejemplo, las implicaciones de una baja actividad de salida sobre la liquidez.

o Analisis fortuito. Los analisis fortuitos, incluidas las simulaciones de Monte Carlo, permiten al
equipo de Administracién Cuantitativa y de Riesgos llevar a cabo andlisis probabilisticos para
calcular medidas de riesgo tales como un Valor en Riesgo ("VaR").

o Liquidez en riesgo. El equipo calcula las necesidades de liquidez de la cartera y las
probabilidades con las que se puede exceder una cierta cantidad de liquidez durante un
periodo de tiempo determinado.

El monitor de alerta y riesgo (“Alert and Risk Monitor”), ARMOR (“ARMOR”, por sus siglas en inglés) es el
sistema utilizado por el equipo de Administracién Cuantitativa y de Riesgos para programar informes y recibir
alertas en funcién de los resultados obtenidos en dichos informes. En particular, el informe de pautas ARMOR
permite que el equipo de Administraciéon Cuantitativa y de Riesgos supervise de cerca el cumplimiento de los
limites de riesgo y otras obligaciones del producto. Otros informes hacen un seguimiento de la evolucién diaria
de los programas invertidos en valores negociados ptblicamente.

Integrado en la plataforma de intercambio de informacién de Partners Group, el Sistema de Administracién de
Riesgo de Contraparte de Partners Group (“PGCR”, por sus siglas en inglés) permite monitorear a las
contrapartes usando una calificacién de contraparte propia, midiendo la exposicién de las contrapartes tanto a
nivel de producto como a nivel de grupo, incrementando el riesgo/exposicién indebida y desencadenando
pasos mitigantes si es necesario

Ventajas Competitivas

El Fideicomiso proporcionard a los inversionistas una exposicion global a la clase de activos de capital privado,
ofreciendo la oportunidad de aumentar el rendimiento y la eficiencia de las carteras de inversién tradicionales
de forma independiente o como columna vertebral de una estrategia de inversién de capital privado mas
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amplia. En particular, Partners Group cree que el Fideicomiso estara bien posicionado para obtener
rendimientos superiores ajustados al riesgo, capitalizando la naturaleza diversa y dindmica del mercado de
capital privado y sobre ponderando los segmentos y oportunidades maés atractivos a lo largo del tiempo.

El enfoque de inversién de valor relativo, si bien parece simple en su concepto, es un desafio a ejecutar. Requiere
una amplia gama de habilidades y sélo puede ser implementado con éxito con un equipo fuerte. El éxito de ello
requiere una importante experiencia en capital privado, la capacidad de obtener y acceder a inversiones de alta
calidad, y la capacidad de comparar las oportunidades de inversién a nivel global, en todas las dimensiones del
mercado de capital privado y a lo largo del tiempo. Como pionero del enfoque de valor relativo, Partners Group
tiene las habilidades y la experiencia que la estrategia requiere.

Experiencia en capital privado

Como uno de los participantes més experimentados en el mercado de capital privado, Partners Group ha
invertido més de USD 27 mil millones en Inversiones Directas e Inversiones Secundarias en nombre de sus
clientes. Ademas, Partners Group ha realizado Inversiones Primarias de mas de USD 18.8 mil millones a més
de 650 fondos con mas de 300 socios inversionistas a lo largo de varios ciclos comerciales. La cartera de capital
privado resultante, desarrollada por encargo de los clientes de Partners Group, ha superado la referencia MSCI
World TR en aproximadamente un 6.7% anual. Partners Group ha desarrollado relaciones con muchos de los
principales administradores de fondos de capital riesgo del mundo y forma parte de mas de 300 consejos
asesores de fondos de mercados privados, proporcionando una visién profunda de las estrategias de inversion
de los fondos, los equipos, los antecedentes y las posiciones en el mercado.3?

Perspectiva del mercado

Las capacidades de Partners Group como administrador lider de Inversién Directa, junto con los conocimientos
de sus relaciones con los principales gestores de capital riesgo del mundo, que tienen competencias
especializadas y complementarias por derecho propio, proporcionan a la empresa una perspectiva distintiva
sobre las oportunidades de inversiéon global y su atractivo relativo en cualquier momento. El uso de estos
conocimientos para buscar, diligenciar y ejecutar las inversiones més atractivas para su clientela constituye el
nucleo del enfoque integrado de valor relativo de la firma.

Equipo global grande y estable

Un equipo central de més de 90 profesionales®* de inversion de capital privado con oficinas en América, Europa
y Asia-Pacifico contribuyen al proceso de inversion. El equipo integrado de Partners Group esta dirigido por
los socios de la firma, muchos de los cuales han trabajado juntos durante mas de una década. Los profesionales
de Partners Group representan aproximadamente 50 nacionalidades y en conjunto hablan alrededor de 30
idiomas.

Independencia y enfoque en los activos de los mercados privados

Partners Group es uno de los pocos administradores de inversiones independientes en los mercados privados
mundiales. Al mantener su independencia de los bancos institucionales y de los accionistas externos
significativos (el mayor accionista externo de Partners Group posee el 6.14% del capital social total)?>, Partners
Group es libre de centrarse exclusivamente en los activos de los mercados privados, a la vez que minimiza los
posibles conflictos de intereses.

La inversion de valor afiadido facilita el acceso a las oportunidades de inversion

Partners Group busca agregar valor y conocimiento como inversionista. A través de sus redes y sus bases de
datos patentadas, Partners Group puede proporcionar a sus socios de inversién informacién valiosa sobre las

3 Informacién al 30 de septiembre de 2018.
3 Informacioén al 30 de septiembre de 2018.
3% Al 30 de septiembre de 2018.
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tendencias generales de la industria y las Sociedades Promovidas, identificar oportunidades potenciales de
inversién y realizar valiosas presentaciones en la industria. Partners Group cree que su capacidad de agregar
valor le permite aprovechar las atractivas oportunidades de Inversién Directa y de Inversién Secundaria, asi
como asegurar y mantener el acceso a los fondos de los principales socios de inversion.

Base de datos y herramientas propias

Partners Group ha desarrollado sofisticadas bases de datos y herramientas para apoyar sus procesos de
seleccién y monitoreo de inversiones. Partners Group utiliza estas bases de datos y herramientas para obtener
informacion significativa y realizar diversos andlisis a partir de los datos proporcionados en relacién con las
oportunidades de inversién. Una de las mds importantes de estas herramientas es la base de datos PRIMERA,
propiedad de Partners Group, que contiene informacién propia acerca de mercados privados de mas de 29,000
activos de mercado privados e informacién extensa de mas de 8,000 de ellos. informacién sobre mas de 7,000
empresas financiadas por capital privado. Utilizando estas bases de datos y herramientas, la empresa es capaz
de realizar de forma eficiente y exhaustiva la auditoria sobre las oportunidades de inversién y buscarlas de
forma proactiva.

Meétodos de inversion establecidos

El proceso estructurado de seleccién de inversiones de cinco pasos de Partners Group demuestra su enfoque
minucioso y centrado en la inversién de capital privado. Cuando se combina con las herramientas propias de
la empresa, este proceso generalmente proporciona la informacién necesaria para seleccionar oportunidades de
inversién atractivas. Este conocimiento se basa en andlisis cuantitativos y cualitativos que forman parte del
riguroso proceso de auditoria de Partners Group, que la firma considera excede los estandares tipicos de la
industria.

Enfoque industrial

El equipo dedicado de CVI de Partners Group rastrea e integra datos de la industria de multiples fuentes
internas y externas, incluyendo PRIMERA de Partners Group y otras bases de datos propias. Equipos de
inversion especializados y centrados en el sector complementan esta labor, orientando el proceso de inversién
sobre la base de una sélida comprensién de la dinamica y la evolucién de la industria. Ademads, Partners Group
puede beneficiarse del conocimiento y la experiencia de la red de Socios Industriales de la firma - un grupo de
mas de 220 expertos en la industria y empresarios con amplia experiencia en la industria. Los antecedentes en
la industria y la experiencia operativa de estos profesionales internos y externos ayudan a respaldar tanto la
debida diligencia previa a la inversién como la creacién de valor posterior a la inversiéon en determinadas
operaciones.

Experiencia en operaciones

Partners Group evalta los términos comerciales y legales de cada inversién propuesta. Las unidades de negocio
de Servicios Transaccionales y Servicios Fiscales de la firma, que consisten en mas de 30 profesionales legales y
fiscales®, evaltian los términos comerciales y legales de cada inversion propuesta. Esta evaluacion suele incluir
la cumplimentacién de un cuestionario detallado, el andlisis de la documentacién pertinente de la transaccién
y la aportacién de asesores juridicos y fiscales profesionales. Sobre la base de esta evaluacién, el equipo de
Servicios Transaccionales de la firma participa en la negociacién y revisiéon de los términos y condiciones de la
inversion. Partners Group considera que su amplia experiencia interna en estructuracién de inversiones es una
ventaja competitiva en la industria.

Monitoreo integral del portafolio

Partners Group tiene un proceso estructurado de monitoreo cuantitativo y cualitativo que va mas all4 del mero
examen de los informes trimestrales. Este proceso de seguimiento implica un contacto regular con las

% Cifras al 30 de septiembre de 2018.
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Sociedades Promovidas subyacentes y los socios de inversién. Este proceso de monitoreo también permite a los
profesionales de inversién de Partners Group mantener una ventaja de informacién dentro de la industria.

Capacidad de estructuracion

Para atender los requerimientos legales, regulatorios, tributarios y contables especificos de sus clientes, Partners
Group mantiene un dedicado equipo interno de Estructuracién, compuesto por mas de 20 profesionales®”
localizados a través de América, Europa y Asia-Pacifico. El equipo de Estructuracién proporciona experiencia
en estructuracion local en todo el mundo y disefia e implementa soluciones de estructuracion integrales que se
adaptan a los requisitos de inversién, normativos y administrativos de los inversionistas. En esencia, el equipo
permite a los clientes de la firma acceder a las inversiones.

El equipo de Estructuracion hace uso de una amplia gama de estructuras de fondos, incluyendo sociedades
limitadas tradicionales, acuerdos de mandato personalizados, notas vinculadas a fondos, fondos de inversién
disponibles al ptblico, fideicomisos de inversién y notas estructuradas. También pueden utilizarse estructuras
especiales para jurisdicciones especificas, incluyendo fondos contractuales franceses, vehiculos de garantia,
fundaciones de inversion suizas, SICAV-SIF de Luxemburgo, SICAV-RAIF de Luxemburgo, LLCs de Delaware,
Fondos Europeos de Inversién a Largo Plazo (“ELTIE”, por sus siglas en inglés) y Schuldscheine de Alemania,
entre otros. Partners Group tiene un largo historial de estructuracion exitosa de ofertas personalizadas de
clientes. El equipo también trabaja con instituciones financieras lideres para crear programas de inversion.

%7 Cifras al 30 de septiembre de 2018.
188



Retornos Globales Esperados

Por favor, vea a continuacién el historial relevante de Partners Group: 38

Estrategia
Inversiones directas
Clase de . .
. Medida y secundarias
Activo . .
combinadas Directas g
- . Secundarias
(pequetias/ medianas)
Monto invertido (billones de USD) 24.0 8.2 15.8
# de operaciones 434 114 320
Capital
Privado L. . s
Rendimiento Anualizado® (TIR | 22.4% | 257x 28.0% | 3.06x 15.8% | 1.76x
multiplo) ' ’ ’ ' ’ ’
Rendimiento Total* (TIR | multiplo) 20.2% | 1.95x 23.4% | 1.81x 15.6% | 1.71x

Capital Privado - Inversiones Directas (Capitalizacién Pequeiia y Mediana) por Epoca

Capital invertido

(en millones de Numero de

USD) Inversiones
1999 11.71 1 26.2% 4.03 4.03
2000 10.82 1 23.5% 2.90 2.90
2001 14.00 3 30.3% 3.24 3.24
2002 4.50 1 17.1% 2.00 2.00
2003 15.99 2 26.3% 1.53 1.53
2004 18.82 2 3.6% 1.38 1.43
2005 27.82 3 16.0% 1.85 1.85
2006 100.38 6 7.0% 1.14 1.48
2007 282.33 15 19.4% 2.23 2.32
2008 120.57 6 19.7% 2.14 221

3 Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros. Para fines ilustrativos tnicamente. No existe certeza de que se
haran inversiones similares. Fuente: Partners Group (octubre 2018). Los retornos presentados reflejan el retorno del modelo y no
representan el retorno que recibieron los inversionistas. El rendimiento total representa un calculo de TIR/TVPI de un portafolio teorético
basado en flujos de efectivo escalados de Inversiones en Capital Privado asumiendo una asignacién de 70% en Inversiones Directas y 30%
en Inversiones Secundarias. Las Inversiones Directas representan operaciones de compra directa de capital privado pequefio y mediano;
las Inversiones Secundarias representan todas las operaciones secundarias. Los porcentajes de asignacién estan basados en las cantidades
comprometidas en los afios respectivos.

% Cifras al 30 de junio de 2018. Las cifras son netas de las comisiones subyacentes del fondo y de las comisiones brutas a Partners Group.
Las cifras estan basadas en los flujos de efectivo y valuaciones convertidas a USD utilizando tipos de cambio fijos a la fecha del reporte. El
rendimiento total representa un calculo de TIR/TVPI de un portafolio teorético basado en flujos de efectivo escalados de Inversiones en
Capital Privado realizadas total o parcialmente asumiendo una asignacioén de 70% en Inversiones Directas y 30% en Inversiones Secundarias
40 Cifras al 30 de junio de 2018. Las cifras son netas de las comisiones subyacentes del fondo y de las comisiones brutas a Partners Group.
Las cifras estan basadas en los flujos de efectivo y valuaciones convertidas a USD utilizando tipos de cambio fijos a la fecha del reporte. El
rendimiento total representa un calculo de TIR/TVPI de un portafolio teorético basado en flujos de efectivo escalados de Inversiones en
Capital Privado asumiendo una asignacién de 70% en Inversiones Directas y 30% en Inversiones Secundarias. Las Inversiones Directas
representan operaciones de compra directa de capital privado pequefio y mediano; las Inversiones Secundarias representan todas las
operaciones secundarias. Los porcentajes de asignacién estan basados en las cantidades comprometidas en los afios respectivos.
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2009 38.38 2 15.5% 2.03 2.03
2010 157.37 8 12.1% 1.30 1.56
2011 311.19 8 37.7% 213 4.77
2012 343.44 5 25.8% 1.02 2.89
2013 404.04 7 34.7% 1.53 2.16
2014 727.79 8 40.2% 1.92 2.83
2015 1,541.64 9 24.7% 0.17 1.65
2016 2,233.55 16 8.6% n.m. 1.12
2017 1,675.57 7 n.m n.m. n.m

Aviso. Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros. Montos al 30 de septiembre de 2018. Los montos representan Inversiones en Capital Privado Secundarias
(sin tomar en cuenta operaciones iniciales) con capitalizacién pequena o mediana que Partners Group haya hecho en representacion de sus clientes. Todos los flujos de efectivo y
valuaciones han sido convertidos a USD utilizando tipos de cambio fijos a la fecha de reporte del historial. Los montos son netos de todas las comisiones del fondo subyacente e incentivos
por asignacion (si los hubiere), pero brutos de comisiones a Partners Group. Los rendimientos presentados reflejan rendimientos modelo y no representan los rendimientos obtenidos
por cualquier inversionista.

Caypital Privado - Secundarias por Evoca

Capital invertido

(en millones de Numero de
USD) Inversiones
1999 142.07 16.1% 1.53 1.53
2000 310.22 1 5.4% 1.24 1.25
2001 22.97 3 16.9% 1.73 1.73
2002 12.33 1 17.9% 1.64 1.64
2003 85.52 10 35.2% 2.06 2.06
2004 183.93 14 38.9% 1.94 1.96
2005 408.12 21 15.2% 1.46 1.46
2006 830.60 25 10.7% 1.38 1.45
2007 1,152.48 26 9.3% 1.32 1.46
2008 1,122.15 27 2.5% 1.08 1.12
2009 706.76 21 24.3% 1.83 2.09
2010 1,801.47 41 20.2% 1.72 1.87
2011 1,333.32 32 20.2% 1.64 1.87
2012 646.26 19 32.6% 1.90 2.48
2013 1,641.81 22 19.2% 0.91 1.92
2014 1,587.48 14 25.0% 0.77 1.99
2015 982.97 8 22.0% 0.30 1.54
2016 932.67 13 44.6% 0.27 1.69
2017 1,167.53 12 32.7% n.m. 1.16
2018 914.08 2 63.4% n.m. 1.09

Aviso. Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros. Montos al 30 de septiembre de 2018. Los montos representan Inversiones en Capital Privado Secundarias
(sin tomar en cuenta operaciones iniciales) con capitalizacién pequena o mediana que Partners Group haya hecho en representacion de sus clientes. Todos los flujos de efectivo y
valuaciones han sido convertidos a USD utilizando tipos de cambio fijos a la fecha de reporte del historial. Los montos son netos de todas las comisiones de los fondos subyacentes e
incentivos por asignacion (si los hubiere), pero brutos de comisiones a Partners Group. Los rendimientos presentados reflejan rendimientos modelo y no representan los rendimientos
obtenidos por cualquier inversionista.

Referencia de Mercado de TIR

Cuartil Superior Cuartil Inferior Porcentaje Promedio

Capital Privado Capital Privado Capital Privado
2002 20.2% 2.5% 9.9%
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2003 22.6% 3.7% 11.0%

2004 14.9% 4.6% 8.8%
2005 12.2% -0.5% 6.5%
2006 13.5% 1.5% 9.0%
2007 16.8% 5.6% 11.0%
2008 17.5% 5.2% 10.3%
2009 20.3% 10.6% 14.0%
2010 20.2% 8.7% 15.7%
2011 21.0% 8.3% 14.0%
2012 20.1% 9.0% 13.3%
2013 22.3% 6.5% 11.8%
2014 20.7% 7.1% 13.2%
2015 17.5% -1.7% 8.5%
2016 -1.2% -21.0% -10.1%
2017 -4.0% -24.1% -12.3%
2018 n.m. n.m. n.m.

Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros. Cifras al 30 de septiembre de 2018. Fuente: Cambridge Associates. Capital privado: datos de capital privado de
Cambridge Associates ponderando las acciones de EE.UU. y Europa Occidental.

Historial por Fondo

Fondo 1 (Estrategia de Adquisicién Directa de Capital)4!

El Fondo 1 fue constituido para llevar a cabo Inversiones Directas en un portafolio de capital privado diversificado
globalmente, con un enfoque principal en transacciones extendidas del mercado medio. Partners Group busca obtener
oportunidades de inversién para el Fondo 1 por medio de contacto regular y proactivo con profesionales de alto nivel de
sectores industriales y dentro de su red de capital privado global. Partners Group considera que el flujo de operaciones
generado por medio de su plataforma global, junto con el conocimiento de valor relativo de sus profesionales, ha facilitado
y continuara facilitando la construccién de un portafolio distintivo y de alta calidad. Adicionalmente, Partners Group ha
construido proactivamente y continuaré construyendo y creando valor por medio de su portafolio, con enfoque particular
en auxiliar a empresas pequefas y medianas a crecer internacionalmente. Las iniciativas con creacién de valor pueden tomar
varias formas, incluyendo trabajo por medio del consejo para darle forma a la estrategia corporativa, auxiliar el acceso al
mercado, particularmente en nuevas regiones geograficas, tener acercamientos con posibles objetivos de adquisicién dentro
de la red Partners Group, examinar las bases de datos de Partners Group para encontrar potenciales clientes o proveedores,
tramitar financiamientos y fortalecer la gobernanza. Partners Group podria tomar el control, asi como posiciones de no-
control, en nombre de los fondos administrados por Partners Group, asi como concentrarse en transacciones donde, por si
s6lo o en combinacién con un socio inversionista de confianza, pueda dirigir la agenda estratégica; excluyendo inversiones
pasivas sin representacién del consejo.

e Tipo de estrategia: Inversiones Directas

e  Asignacién de regiones: Europa 52.9%, Norteamérica 36.5%, Asia Pacifico 10.5%

e  Fecha de captacion de los fondos: 2015/2016-2017

e  Fecha de cierre final: 14 de junio de 2017

e  Capital total captado: USD 3.62 mil millones*?

e  Fecha de la primera llamada de capital: 31 de diciembre de 2015

e Vigencia del fondo: 10 afios a partir de la fecha de cierre final, sujeto a dos extensiones de un afio cada una.
e  Compromiso del Administrador: USD 36.2 millones (compromiso del 1%)*

e  Meta TIR bruta: 19-23%

4 Cifras basadas en los flujos de efectivo y valuaciones convertidas a EUR usando tasas de tipo de cambio fijas a la fecha del reporte. Los
montos son netos de todas las comisiones a pagarse a Partners Group. Los montos son netos de todas las comisiones del fideicomiso
subyacentes e incentivos por asignacion (si los hubiere), pero brutos de comisiones a Partners Group. Los rendimientos previos no son
indicativos de rendimientos futuros. No se puede asegurar que se obtendran resultados similares. No se puede asegurar que se llevaran a
cabo inversiones similares o que la estrategia/objetivo del fideicomiso sera logrado. Se muestran montos del Fideicomiso 1 con fines
ilustrativos.
42 Al 30 de septiembre de 2018.
4 Al 30 de septiembre de 2018.
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e Meta TIR neta: 14-18%
Fondo Previo/Actual - Programa 2012 Predecesor del Fondo 14

e  Fecha de captaciéon de los fondos: 2012 - 2014

e  Primera fecha de cierre: 11 de mayo de 2012

e  Fecha final de cierre: 11 de mayo de 2014

e  Capital total captado: USD 1.73 mil millones#

e Fecha de la primera llamada de capital: 21 de mayo de 2012

e Vigencia del fondo: 10 afios a partir de la fecha de cierre final, sujeto a dos extensiones de un afio cada una.
¢  Compromiso del Administrador: USD 18 millones (compromiso del 1%)%6

¢  Meta TIR bruta: 19-24%

¢  Meta TIR neta: 15-20%

¢ TIR neta - realizada por el inversionista, neta de comisiones: 22.5%4%”

e MOIC neto - realizado por el inversionista, neto de comisiones: 1.89x48

e  DPI DPI neto es 0.86x*

e % del fondo materializado: 22.7% de las Inversiones hechas por el fondo han sido materializadas.

Peniiltimo Fondo - Programa 2009 Predecesor del Fondo 150

e Fecha de captacion de los fondos: 2008 - 2010

e  Limite maximo: no habia un monto maximo especifico para este programa, pero el monto de la meta era de EUR
500 millones.

e  Primera fecha de cierre: 16 de junio de 2018

e  Fecha final de cierre: 15 de septiembre de 2010

e  Capital total captado: USD 763 millones®!

e  Fecha de la primera llamada de capital: 26 de junio de 2008

e  Vigencia del fondo: 10 afios a partir de la fecha de cierre final, sujeto a dos extensiones de un afio cada una.

e  Compromiso del Administrador: USD 7.1 millones (compromiso del 0.88%)>2

e  Meta TIR bruta: 22-27%

¢  Meta TIR neta: 17-22%

e TIR neta - realizado por el inversionista, neta de comisiones: 18.0%5

¢ MOIC neto - realizado por el inversionista, neto de comisiones: 2.41x>*

e DPIL DPI neto es 1.69x%

e % del fondo materializado: 63.3% de las Inversiones hechas por el fondo han sido materializadas.

4 Los rendimientos de inversién/rendimientos netos son medidas de rendimiento basadas en la TIR. Para periodos mas cortos de doce
meses, los rendimientos no se anualizan, sino que se basan en el periodo aplicable. Los montos de los rendimientos de inversién estan
neutralizados respecto al tipo de cambio y netos de costos de inversiones subyacentes. La diferencia entre montos de rendimientos de
inversién y montos de rendimientos netos se debe principalmente a factores como movimientos en el tipo de cambio, ajustes al valor
razonable y costos relacionados con el programa. Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros.
45 Al 30 de septiembre de 2018.
4 Al 30 de septiembre de 2018.
47 Al 30 de septiembre de 2018.
4 Al 30 de septiembre de 2018.
4 Al 30 de septiembre de 2018.
% Los rendimientos de inversién/rendimientos netos son medidas de rendimiento basadas en la TIR. Para periodos més cortos de doce
meses, los rendimientos no se anualizan, sino que se basan en el periodo aplicable. Los montos de los rendimientos de inversién estan
neutralizados respecto al tipo de cambio y netos de costos de inversiones subyacentes. La diferencia entre montos de rendimientos de
inversién y montos de rendimientos netos se debe principalmente a factores como movimientos en el tipo de cambio, ajustes al valor
razonable y costos relacionados con el programa. Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros.
51 Al 30 de septiembre de 2018.
52 A1 30 de septiembre de 2018.
5 Al 30 de septiembre de 2018.
54 Al 30 de septiembre de 2018.
% Al 30 de septiembre de 2018.
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Fondo 2 (Estrategia Global Secundaria)®®

El Fondo 2 fue constituido para invertir en el mercado secundario global de capital privado. El Fondo 2 continda teniendo
un enfoque de inversién basado en el valor, el cual fue implementado por la estrategia de Inversién Secundaria Partners
Group en 2004, 2006, 2008 y 2011, capitalizando los extensivos recursos de Partners Group para encontrar y ejecutar
atractivas Inversiones Secundarias de forma global. El Fondo 2 adquiere Inversiones Secundarias con un descuento atractivo
en relaciéon con su valor intrinseco. De esta manera, el Fondo 2 busca invertir en activos de alta calidad, basdndose en una
acertada valoracién de su valor intrinseco, obteniendo un flujo de operaciones y precios de compra favorables a través de
una ventaja en las transacciones de suministro, estructuracién y cierre. Partners Group considera que la combinacién de su
tamafio, equipo experimentado, sélida red y know-how es tinico en el mercado.

¢ Tipo de estrategia: inversiones secundarias.

e  Asignacién de regiones: Norteamérica 36.7%, Europa 33.4%, Asia Pacifico 27.5%, Resto del Mundo 2.4%
e Fecha de captacion de los fondos: 2015 - 2016

e  Fecha de cierre final: 15 de marzo de 2016

e  Capital total captado: USD 2.83 mil millones®”

e  Fecha de la primera llamada de capital: 30 de septiembre de 2015

e Vigencia del fondo: 12 afios a partir de la fecha de cierre final, sujeto a tres extensiones de un afio cada una.
e  Compromiso del Administrador: USD 24.1 millones (compromiso del 0.83%)58

e  Meta TIR bruta: 17-22%

e Meta TIR neta: 12-17%

e TIR neta - realizado por el inversionista, neta de comisiones: 17.0%5°

e MOIC neto - realizado por el inversionista, neto de comisiones: 1.32x%0

Fondo Previo/Actual - Programa 2011 Predecesor del Fondo 261

e  Fecha de captacién de los fondos: 2011-2012

e  Fecha de cierre final: 04 de diciembre de 2012

e  Capital total captado: USD 2.68 mil millones®?

e Fecha de la primera llamada de capital: 05 de septiembre de 2011

e Vigencia del fondo: 12 afios a partir de la fecha de cierre final, sujeto a tres extensiones de un afio cada una.
¢ Compromiso del Administrador: USD 23.0 millones (compromiso del 0.84%)%3
e  Meta TIR bruta: 21-27%

¢  Meta TIR neta: 15-20%

e TIR neta - realizado por el inversionista, neta de comisiones: 18.5%%*

e MOIC neto - realizado por el inversionista, neto de comisiones: 1.80x%>

e DPIL DPI neto es 1.06x%

% Los rendimientos de inversién/rendimientos netos son medidas de rendimiento basadas en la TIR. Para periodos mas cortos de doce
meses, los rendimientos no se anualizan, sino que se basan en el periodo aplicable. Los montos de los rendimientos de inversién estan
neutralizados respecto al tipo de cambio y netos de costos de inversiones subyacentes. La diferencia entre montos de rendimientos de
inversién y montos de rendimientos netos se debe principalmente a factores como movimientos en el tipo de cambio, ajustes al valor
razonable y costos relacionados con el programa. Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros.
5 A marzo de 2018.
5 Al 30 de septiembre de 2018.
5 Al 30 de septiembre de 2018.
60 Al 30 de septiembre de 2018.
¢! Los rendimientos de inversién/rendimientos netos son medidas de rendimiento basadas en la TIR. Para periodos més cortos de doce
meses, los rendimientos no se anualizan, sino que se basan en el periodo aplicable. Los montos de los rendimientos de inversién estan
neutralizados respecto al tipo de cambio y netos de costos de inversiones subyacentes. La diferencia entre montos de rendimientos de
inversién y montos de rendimientos netos se debe principalmente a factores como movimientos en el tipo de cambio, ajustes al valor
razonable y costos relacionados con el programa. Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros.
62 Al 30 de septiembre de 2018.
6 Al 30 de septiembre de 2018.
¢ Al 30 de septiembre de 2018.
5 Al 30 de septiembre de 2018.
¢ Al 30 de septiembre de 2018.

193



Peniiltimo Fondo - Programa 2008 Predecesor del Fondo 267

e  Fecha de captacién de los fondos: 2008-2009

e  Limite maximo: no habfa un monto maximo especifico para este programa, pero el monto de la meta era de EUR
2.5 mil millones.

e  Fecha final de cierre: 07 de diciembre de 2009

e  Capital captado total: USD 2.9 mil millones®

e  Fecha de la primera llamada de capital: 28 de diciembre de 2007

e  Vigencia del fondo: 12 afios a partir de la fecha de cierre final, sujeto a tres extensiones de un afio cada una.

e Compromiso del Administrador: USD 27.8 millones (compromiso del 0.91%)%°

e  Meta TIR bruta: 20-25%

¢  Meta TIR neta: 15-20%

e TIR neta - realizado por el inversionista, neta de comisiones: 11.7 %70

e -MOIC- neto - realizado por el inversionista, neto de comisiones: 1.69x71

¢  DPIL DPI neto es 1.51x72

e % del fondo materializado: 45.4% de las inversiones hechas por el fondo han sido materializadas.

La siguiente tabla ilustra el historial de capital privado de Partners Group.

Historial - Capital Privado

Registro

Capital Privado

Registro cerrado de

Registro cerrado de Inversiones Registro abierto de =~ Registro abierto de
Inversiones Directas Inversiones Inversiones Directas
Secundarias Partners Group Secundarias Partners Group
(Partners Group llevé a cabo (Partners Group desinvirtio y llevé a
Nombre llevé a cabo completamente desinvirtio yllevéa  cabo parcialmente
completamente inversiones directas  cabo parcialmente = inversiones directas
inversiones de capital privado inversiones de capital privado
secundarias de (capitalizacion secundarias de (capitalizacion
capital privado) pequenay capital privado) pequeia y mediana)
mediana)
Rendimiento total
del portafolio del
periodo en su 13.9% 24.7% 16.0% 21.7%
conjunto (TIR neta a
los inversionistas)
Rendimientos
promedio de las
inversiones (TIR 26.1% 22.7% 22.5% 10.4%
neta a los
inversionistas)
TIR neta méxima de
R 617.4% 174.1% 261.5% 82.2%
individual a los
inversionistas

7 Los rendimientos de inversién/rendimientos netos son medidas de rendimiento basadas en TIR. Para periodos mas cortos de doce meses,
los rendimientos no se anualizan, sino que se basan en el periodo aplicable. Los montos de los rendimientos de inversién estan neutralizados
respecto a monedas y netos de costos de inversiones subyacentes. La diferencia entre montos de rendimientos de inversién y montos de
rendimientos netos se debe principalmente a factores como movimientos en tipos de cambio, ajustes al valor razonable y costos relacionados
con el programa. Los rendimientos previos no son indicativos de rendimientos futuros.
6 Al 30 de septiembre de 2018.
6 Al 30 de septiembre de 2018.
70 Al 30 de septiembre de 2018.
71 Al 30 de septiembre de 2018.
72 Al 30 de septiembre de 2018.
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TIR neta minima de
COMpPromiso
individual a los
inversionistas

-100%

-100.0%

-44.4%

-100%

Desviacion estandar
de las TIR netas de
COmMpromiso
individual a los
inversionistas

N/A

N/A

N/A

N/A

Rendimiento total
del portafolio
durante el periodo
en su conjunto
(MOIC neto a los
inversionistas)

1.49x

2.65X

1.74X

1.60X

Rendimientos
promedio de las
inversiones (MOIC
neto a los
inversionistas)

1.64X

247X

1.76X

1.82X

MOIC neto maximo
de compromiso
individual a los

inversionistas

5.5X

9.44X

5.85X

244X

MOIC neto minimo
de compromiso
individual a los

inversionistas

0.0x

0.0X

0.01X

0.00X

Desviacion estandar
del MOIC neto de
CcOmMpromiso
individual a los
inversionistas

N/A

N/A

N/A

N/A

Tasa de Pérdida
(porcentaje del
capital invertido
con un MOIC
menor que 1x)

11.1%

10.4%

4.7%

19.5%

Tamafio promedio
del compromiso de
inversion (en
millones de USD)

$25,619,638

$21,687,578

$60,299,703

$120,009,896

Numero de
operaciones
consideradas

92

54

226

60

Compromiso total
(millones de USD)

$2,357,006,691

$1,171,129,210

$13,627,732,969

$7,200,593,741

Registro del
volumen en
estrategia
materializada
(millones de USD)

$11,712,485,816

$2,364,631,626

Registro del
volumen en
estrategia por
valuacién (millones
de USD)

$5,696,298,093

$8,934,645,113

Registro del
volumen total en

$17,408,783,909

$11,299,276,739
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estrategia
(materializada+
valuacién) (millones
de USD)

Fuente: Partners Group. Solo para fines ilustrativos. Rendimientos anteriores no son indicativos de resultados futuros. Cifras al 30 de
junio de 2018.

Enfoque de Inversion Partners Group

El enfoque de inversién de Partners Group implementa un valor relativo invirtiendo dindmicamente a través
de estrategias y variando el ritmo de inversién para sus clientes, proporcionando un despliegue dindmico y un
rendimiento atractivo a lo largo de los ciclos del mercado.

Partners Group ha invertido cerca de USD 25 mil millones en nombre de sus clientes en la estrategia del
Fideicomiso (>400 operaciones) con una TIR realizada del 22.4% y un multiplo de 2.57 veces para inversiones
de compra directa de pequefia y mediana capitalizacion, asi como inversiones secundarias de capital privada.”

El siguiente diagrama ilustra una comparaciéon de mandatos similar implementada para un gran cliente del
sector de pensiones publicas con un amplio portafolio de capital privado diversificado a nivel mundial con un
total de mas de USD 1.0 millones en compromisos:

Matriz de Valor Relativo Escala de capacidad por afio de inversion
= | B | W=
== -;;-**ﬁ'-;;-'-'ffE

Despliegue Dindmico por Instrumento Rendimiento resultante
Hat multiple
s Direxity i
gy Sevondaries e
? # Primariey i
£ 400 -
=]
2 200 =
L=
o wu H m = I l [ N . 1=

2112 M3 s s 0dé AT @ AR N0

El rendimiento pasado no es indicativo de resultados futuros. S6lo con fines ilustrativos. No hay ninguna garantia de que se vayan a alcanzar los objetivos de retorno. El desarrollo real
puede diferir significativamente. Fuente: Partners Group. Matriz de valores relativos al primer semestre de 2017.

Ademas, los programas de inversién Global Value de Partners Group, programas centrados en capital privado
que invierten en Inversiones Directas, Inversiones Secundarias e Inversiones Primarias, ilustran el beneficio de
invertir a través del enfoque de valor relativo de la empresa a lo largo del tiempo.

El siguiente diagrama ilustra el desempefio de los programas de Valor Global de Partners Group a través de
varios ciclos de mercado, su desempefio y la composicién general del portafolio por instrumento:

73 El desempetio pasado no es indicativo de los resultados futuros. Para fines ilustrativos tinicamente. No existe certeza de que inversiones
similares seran llevadas a cabo. Cifras al 30 de junio de 2018.
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PG Global value 2008 PG Global value 2011 PG Global Value 2014 PG Global Value 2017

Primaries Primaries
M Secundaria B Secundaria
M Directa M Directa

30% Primaries 10% Primaries

M Secundaria M Secundaria

= Directa M Directa

35%
26% >5,000 >5,000 >3,000
compaiiias compaiiias compaiiias
Fondo 1.72x 16.1% Fondo 1.70x 20.7% Fondo 1.36x 17.2% Fondo New Fund
Crisis Financiera Global Estabilizaciéon Mercado en Maduracién
2008 2011 2014 2017

El rendimiento pasado no es indicativo de resultados futuros. Sélo con fines ilustrativos. Al 31 de diciembre de 2017. Los rendimientos se basan en los siguientes programas: PG Global
Value 2006, L.P./PG Global Value 2008, L.P./PG Global Value 2011, L.P. Inc./PG Global Value 2014, L.P. Inc. Las cifras se calculan netas de las comisiones subyacentes, si las hubiera, y
brutas de las comisiones de Partners Group. 1 Basado en la asignacién estratégica de activos. Fuente: Partners Group.

El Administrador pretende ofrecer a los Tenedores un portafolio integrad de capital privado enfocado en
Inversiones Directas, complementado con carteras de fondos a través del uso de Inversiones Secundarias. La
cartera del Fideicomiso se implementara de acuerdo con el enfoque de valor relativo de Partners Group. El
Fideicomiso tiene la intencién de invertir durante un periodo de cinco afios en un portafolio de Inversiéon de
Capital Privado diversificado a nivel mundial a través de Inversiones Directas e Inversiones Secundarias y
directamente a través de co-inversiones junto con Vehiculos Partners Group o indirectamente a través de
Vehiculos Partners Group, todas implementadas de acuerdo con la evaluacién de valor relativo del
Administrador. No obstante lo anterior, la estrategia de inversion del Fideicomiso se actualizard dindmicamente
en funcién de las consideraciones de valor relativo y el desarrollo del portafolio de valores privados.

El siguiente cuadro muestra el objetivo de rendimiento neto en USD del portafolio del Fideicomiso en los
extremos inferior, medio y superior del escenario base:7*

Objetivos de retorno

Escenario estandar

Punto minimo del rango 11%
Punto intermedio del rango 13%
Punto alto del rango 16%

Como ejemplo de mandato similar a la estrategia propuesta por el Fideicomiso, Partners Group obtuvo un
mandato de USD 3 mil millones de un fondo de pensiones con mas de USD 30 mil millones en ABA, con un
crecimiento del 20% anual, que subcontraté su asignacién de capital privado del 5% a Partners Group para que
lo administrara después de que el administrador anterior tardara en desplegar el capital. El objetivo de
rentabilidad del capital privado era el MSCI World TR + 3%. Este mandato de inversién tuvo los siguientes
resultados:

e TIR neta: 25.8%.
e Miultiplo Neto: 1.81x

7+ No existe garantia que las metas seran alcanzadas.
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¢ Rendimiento superior al del MSCI World TR: 9.4%7>

Partners Group estableci6 la siguiente estrategia de inversién para el mandato:

Instrumento Rango Objetivo Inicial Clommbfieetin
actual
Inversiones Directas 40-60% 50% 46%
Inversiones Secundarias 20-40% 25% 23%
Inversiones Primarias 10-30% 25% 31%
100% 100%

La estrategia de inversiéon de valor relativo fue implementada de la siguiente manera:

Inversiones Directas
Inversiones Secundarias

B |nversiones Primarias

-l--ll

2011/12 2013 2014 2015 2016 2017

Desempefio superior y diversificacion alcanzados a través una administracién dinamica del portafolio.

Adicionalmente, Partners Group trabajé con un fondo de pensiones latinoamericano con mas de USD 40 mil
millones en ABA que suscribié mas de USD 100 millones en compromisos con los Vehiculos Partners Group. A
pesar de una restriccion en los mandatos en el mercado de este cliente, Partners Group fue capaz de ayudar al
cliente a construir un portafolio global diversificado de capital privado al comprometerse con cuatro Vehiculos
Partners Group, incluyendo dos fondos de capital privado directo y dos fondos secundarios, obteniendo los
siguientes resultados:

e TIR neta: 20.6%.
e Mialtiplo neto:1.80x
¢ Rendimiento superior al del MSCI World TR: 11.0%.76

75 El multiplo/retorno neto se calcula neto de comisiones y de intereses devengados a los socios generales subyacentes y neto de los costos
e intereses devengados por parte de los programas de Partners Group. De resultar aplicable, los retornos en moneda extranjera son
convertidos a la moneda del reporte utilizando el tipo de cambio de la fecha del fin del periodo reportado. El rendimiento pasado no es
indicativo de resultados futuros. No hay certeza de que se realizardn inversiones similares ni que se obtendran resultados similares.
76 Partners Group. Cifras al 31 de marzo de 2018.
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El cliente sigui6 la siguiente estrategia de inversién a través de los Vehiculos Partners Group:
Programa Asignacién

Inversiones Directas 2009 PG 13%
Secundarias 2011 PG 20%
Inversiones Directas 2012 PG 33%
Secundarias 2015 PG 34%
Total 100%
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La estrategia de inversion del cliente se implement6 de la siguiente manera:

Desarrollo del portafolio por estrategia

. Inversiones Directas

Inversiones Secundarias

_anid

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

La inversién en multiples productos y estrategias ha tenido como consecuencia retornos superiores, ademas de
la diversificacion.

Fondos Futuros

Estrategia Partners Group de Adquisicion Directa de Capital

e C(Clase de Activo: Capital Privado.

e Tipo de Estrategia: Inversiones directas.

e Regiones y asignacion prevista: La asignacién geogréfica prevista espera seguir los pasos de los fondos
predecesores de la siguiente manera:

10-40% Asia y Resto del Mundo I

20-70% Europa Occidental

20-70% Norteamérica

e Moneda base: EUR/USD

¢ Numero de profesionales en inversiones directamente relacionados con el fondo: >907

¢ Numero de profesionales en inversiones directamente relacionados con el fondo con experiencia previa
en series de fondos: >9078

Ntmero de directores o rangos maés altos directamente relacionados con el fondo: 20 (con titulos como
Socio/Director General). 7

Numero de directores o rangos mas altos directamente relacionados con el fondo con experiencia previa en
series de fondo: 20 (con titulos como Socio/Director General). 80

77 Al 30 de septiembre de 2018.
78 Al 30 de septiembre de 2018.
79 Al 30 de septiembre de 2018.
80 Al 30 de septiembre de 2018.
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Estrategia Global Secundaria Partners Group$!

e Clase de Activo: Capital Privado.
e Tipo de Estrategia: Inversiones secundarias.
e Regiones y asignacion prevista: La asignacion geogréfica prevista es la siguiente:

Resto del mundo

Asia o
15% 5%
‘ Norteamérica
40%
Europa

40%

e Moneda base: EUR/USD

e Numero de profesionales en inversiones directamente relacionados con el fondo: >90.82

e Numero de profesionales en inversiones directamente relacionados con el fondo con experiencia previa
en series de fondos: >9083

e Numero de directores o rangos mas altos directamente relacionados con el fondo: 17 (con titulos como
Socio/ Director General). 8

e Numero de directores o rangos mas altos directamente relacionados con el fondo con experiencia previa
en series de fondo: 17 (con titulos como Socio/Director General).85

Ejemplos de operaciones

A continuacién se mencionan ejemplos de operaciones especificas que proporcionan informacién adicional
sobre ciertas inversiones que los Vehiculos Partners Group han realizado:

Inversion exitosa - VAT Valvulas de vacio (Inversion Directa)

., . Lider global de mercado para valvulas de vacio de alta calidad, un
Inversion conjunta . .
componente critico para procesos de manufactura complejos
Generacion Asesores/bancos
Fecha de inversion Febrero 2014

Capvis Equity Partners
Europa

0) Haag, Suiza
Industriales

Equipo de Transaccién Walter Keller, Kim Nguyen
Lider de Creacién de Val Fredrik Henzler
Asientos en el Consejo Alfred Gantner, Walter Keller

Fuente: Partners Group. Informacion de la compania a la entrada.

Con sede central en Haag, Suiza, VAT produce valvulas de vacio que son componentes de misién critica en los
procesos de fabricacién avanzados necesarios para fabricar productos como dispositivos electrénicos portatiles,
monitores de pantalla plana o paneles solares. Partners Group adquiri6 VAT en nombre de sus clientes en

81 Para fines ilustrativos inicamente. La diversificacion no asegura un rendimiento o una proteccién en contra de pérdidas. No se puede
asegurar que se hardn inversiones similares, o que los objetivos/ estrategia del fideicomiso seran logrados.
82 A1 30 de septiembre de 2018.
83 Al 30 de septiembre de 2018.
84 Al 30 de septiembre de 2018.
85 Al 30 de septiembre de 2018.
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febrero de 2014, junto con su socio inversionista, Capvis. Durante el periodo de tenencia, Partners Group trabaj6
junto con el equipo directivo de la compaiiia en una serie de iniciativas de creacién de valor lideradas por la
junta directiva. El equipo de la operacion estaba dirigido por Walter Keller y Kim Nguyen y el equipo de CVI
estaba dirigido por Fredrik Henzler. Alfred Gantner y Walter Keller representaron a Partners Group en la junta
directiva.

VAT pudo aumentar sus ingresos en una CAGR (“Tasa de Crecimiento Anual Compuesta”) del 11% entre 2013
y 2015, cotizando finalmente en la bolsa de valores de Suiza, SIX Swiss Exchange, en abril de 2016 (clave de
pizarra: “VACN”) con un precio de oferta de 45 CHF. Las acciones de VAT se han triplicado en valor y ha
duplicado su ntiimero de empleados a 2,000, cuando en el momento de la inversién inicial de Partners Group
contaba solamente con 1,000.86

En enero de 2018, Partners Group, en nombre de sus clientes, vendid su participacién restante en VAT. La venta
completo la salida de Partners Group del VAT, lo cual ha generado un TVPI de 6 veces la inversién original y
una TIR bruta del 74%.87

M Lider de mercado: Aproximadamente 40% de . cuota de M Oportunidad de agregar valor: expansion a distintos

mercado mercados
Criterio de
i e M Maérgenes altos: Mas de 25% de margen EBITDA E Inversién de control: 56% de participacion
[/] Alta generacién de efectivo [/] Estructura de capital sostenible: 4.5x deuda neta

*  Expansién a mercados de Asia Oriental: extensidn de ventas y asistencia técnica en Corea, China y Japdn
., +  Expansion de servicios post-venta: el equipo de servicio se expandio después de ver las capacidades de del servicio venta
Creacion de valor B . e ‘ B »
* Integracion en médulos: valor afiadido con la integracidn de hardware y multiples componentes

*  Presencia global: optimizacion de centro de costos establecido la produccion en Malasia y con proveedores internacionales

Muiltiplo d
Ventas EBITDA ajustado Deuda neta u P D. ’e
inversidn
Desempefio de la
El ..Ql mornzento de CHF 235m CHF 78m A5y
compafia invertir
Al momento de CHF 692m CHF 212m 0.7x 6.0x

desinvertir?

Desempefio pasado no es indicativo del desempefio futuro. Desempefio actual puede variar. Para fines ilustrativos tinicamente. No existe certeza de que se haran inversiones similares.
Fuente: Partners Group; Informacion de la compafiia al momento de invertir. Esta es la inversion mas grande de Partners Group en el sector industrial en Europa. 1 Ntmeros al momento
de la inversién 2. Al 31 de diciembre de 2013. 3. Al 31 diciembre de 2017.

86 A1 10 de abril de 2018.
87 A130 de junio de 2017.
202



Inversion exitosa — Fermaca (Inversion Directa)

Descripcion de activo Resumen de inversion

rermaca Industria Infraestructura de energia
Region México

Participacion de Partners Group Participacion mayoritaria
Fecha de inversion Feb 2014

e L

* D i .E' = ; > Fundamento de inversion

rx . b 'L —
Fermaca construye, posee y opera gasoductos y otros activos
de energia en Mexico
- Lainfraestructura actual de gasoductos tienen la capacidad
de transportar 1.9 billones de pies clbicos por dia ("Bcf/d"),
esto representa ~30% de la necesidad de gas natural de

- Plataforma con un equipo de administracion capaz de obtener
concesiones publicas y proyectos propios para expandir sus
activos de Mexico a Estados Unidos, creando un sistema
integral de transportacion de gas natural

Mexico = Capacidad de extender su base de clientes al contratarse con
+ Los gasoductos tienen contratos bien estructurados y cuenta nuevos compradores de gas natural (e.g. plantas de energia,
con contrapartes con buen grado de inversién con una industria quimica)

vigencia de alrededor de 20 afios

Actualmente, se estan construyendo el proyecto El Encino —
La Laguna con capacidad de 1.5 Bcf/d, el proyecto La Laguna
—Aguascalientes con capacidad de 1.2 Bef/d y el proyecto - Qportunidad de institucionalizar y hacer mas eficientes los
Villa de Reyes — Aguascalientes — Guadalajara con una procesos internos

capacidad de 0.9 Bcrid

- Habilidad de optimizar la estructura de capital, resuitando en
elrefinanciamiento de la deuda de corto plazo de la compafia

Fuente: Partners Group (abril 2018). Razonamiento: El ejemplo de inversion refleja la inversion en infraestructura mas grande de Partners Group. Los rendimientos pasados no son
indicativos de rendimientos futuros. Para fines ilustrativos unicamente. No se puede asegurar que se haran inversiones similares.

En febrero de 2014, Partners Group adquirié una importante participacion mayoritaria en Fermaca en nombre
de sus clientes. La compafia construye, es propietaria y opera gasoductos y otros activos relacionados con la
energia en México, y ha capitalizado la fuerte demanda de gas natural en México debido al sélido crecimiento
econémico e industrial. Sus gasoductos actuales tienen contratos bien estructurados con contrapartes de grado
de inversién por un promedio de vida remanente de mds de veinte afios y son capaces de transportar 1,900
millones de pies ctibicos por dia (“Bcf/d”), es decir, c.30% de las necesidades de gas natural de México.

Fermaca cuenta con una plataforma distintiva con un sélido equipo de administracién capaz de llevar a cabo
licitaciones publicas y proyectos propios con el fin de expandir la base de activos de la compafiia desde los
Estados Unidos a México, creando un sistema integrado de transporte de gas con la capacidad de expandir su
base de clientes mediante la contratacion de nuevos clientes de suministro de gas (por ejemplo, plantas de
energia, industria quimica). Al inicio de su ciclo de vida, Partners Group optimiz6 la estructura de capital de
los gasoductos Tarahumara y Tejas Gas de Toluca a través de la emisién de un bono de USD 550 millones a 24
afios con una tasa de interés fija de 6.375%. Ademads, Partners Group ha institucionalizado funciones internas
para mejorar la eficiencia operativa.

Fermaca contintia enfocdndose en el desarrollo, construccién, propiedad y operacién de infraestructura de gas
natural en México. Actualmente los activos operativos de la compafiia consisten en el oleoducto TGT, la estacién
de compresiéon SLM, el oleoducto Tarahumara y el oleoducto Roadrunner, los cuales generan ingresos
principalmente bajo contratos de largo plazo de “take-or-pay” denominados en USD, celebrados con
contrapartes de alta calificacién crediticia, incluyendo CH4 Energia y CFE. Fermaca cuenta con dos ductos en
construccién, La Laguna - Aguascalientes (“LLAGS”) y Villa de Reyes - Aguascalientes - Guadalajara (“VDR”),
los cuales tienen a CFE como embarcador ancla.

A 31 de diciembre de 2017, los activos operativos de Fermaca funcionaban de acuerdo con los requerimientos
operativos y presupuestarios, reportando ingresos que se ajustaban al caso base de inversién. Fermaca también
ha continuado avanzando en sus proyectos de construccién. La construccion del proyecto El Encino - La Laguna
(“EELL”), un gasoducto de 465 km para transportar hasta 1.500 millones de pies ctibicos de gas natural por dia
(mmcf/d), se complet6 a tiempo y dentro del presupuesto en el cuarto trimestre de 2017. La construccién de
LLAGS - un gasoducto que transportara 1,189mmcf/dia a plantas de generacion de energia en el centro y oeste
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de México - y VDR - un gasoducto de gas natural de 355 km con una capacidad de transporte de 886 mmcf/dia
- continué avanzando segun lo programado y dentro del presupuesto. En 2018, Fermaca se centrara en
completar la construccién de los oleoductos LLAGS y VDR. Fermaca se encuentra en proceso de construccion
y comercializaciéon de una plataforma estratégica de medio flujo.

Leyenda

Activos en operacion

Activo en operacion
. ‘Boalldrunnert-‘. P
ipeling i

pe b
Li e B Activo en construccion Roadrunner

tarahumara. = Distancia y capacidad: 332 km | 570mmcf/d
ipeline
PP ) Tarahumara
LN E“;T;::rrnac@: Distancia y capacidad: 383 km | 850mmcf/d

El Encino — La Laguna (EELL)

Distancia y capacidad: 465 km | 1,500mmcf/d
Tejas Gas de Toluca (TGT)

Distancia y capacidad:: 129 km | 96mmcf/d

La Laguna

TerMmaCavy

Pipeline La Laguna,S.de RLdeCV.

\'> X\b‘ascaliennes

rermaca®

Pipeine de Occidente.S.de RLde CV.
Villa de Reyes

Soto La Marina Compresion
Capacidad: 1,846mmcf/d

Activos en construccion

B Lalaguna-— Aguascalientes (LLAGS)
Distancia y capacidad: 490 km | 1,189 mmcf/d

® Villa de Reyes (VAG, VDR)
Distancia y capacidad:: 355 km | 886mmcf/d

El rendimiento pasado no es indicativo de resultados futuros. Sélo con fines ilustrativos. No hay seguridad de que se vayan a realizar inversiones similares. El ejemplo de inversion
representa la mayor inversion directa en infraestructura de Partners Group. Fuente: Partners Group (enero de 2018).

Inversion exitosa - Universal Services of America (Inversion Directa)

Partners Group invirtié en Universal Services of America, un proveedor de servicios de guardias de seguridad
tripulados, servicios de conserjeria y sistemas de seguridad, con sede en Santa Ana, California, en nombre de
sus clientes en julio de 2013, habiendo sido anteriormente inversionista en la compafiia a través de su negocio
de deuda privada. Durante el periodo de dos afios que Partners Group mantuvo la inversién en nombre de sus
clientes, Partners Group trabajo en estrecha colaboracién con el equipo de administracién de Universal Services
of America para completar mas de veinte adquisiciones asi como para hacer crecer la compafiia orgénicamente,
lo que result6 en una tasa de crecimiento cinco veces mayor que el promedio de la industria. Partners Group
también se centré en establecer los procesos y medidas adecuados para garantizar que la empresa pudiera
preservar su cultura corporativa y la tasa de retencion de empleados lider en la industria frente a este rapido
crecimiento. Durante el periodo de tenencia de Partners Group, el nimero de empleados de Universal Services
of America aument6 a mas de 44,000, cuando al momento de la inversion original contaba con 27,000, mientras
que los ingresos aumentaron en mas de un 80%. El equipo de la operacion fue dirigido por David Layton y Sujit
John y el equipo de CVI fue dirigido por Lane McDonald. David Layton y Joel Schwartz representaron a
Partners Group en la junta directiva. En julio de 2015, Partners Group, en nombre de sus clientes, vendi6 su
participaciéon mayoritaria en Universal Services of America.
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Criterio de
inversion

Creacion de valor

Desempefio de la
compafiia

Lider de mercado: jugador nimero 5 del mercado de
Estados Unidos

Potencial de crecimiento: lista robusta de empresas
potenciales para adquirir

Margenes altos: 6% de margen de EBITDA
Alta generacion de efectivo: 74% de conversion de

efectivo

+ Ejecucién de adquisiciones estratégicas: 27 adquisici

|Z[ Oportunidad de agregar valor: estrategia de roll-up

m Inversion de control: 81% de participacion
|Zl Valuacién razonable: confidencial

|Z| Estructura de capital sostenible: 5.0x deuda neta

ones entre 2013 y Abril 2015 — apalancando la estructura de capital

flexible. La integracion de las adquisiciones esta por ser completada

Fortalecimiento de los esfuerzos de venta cruzada: el plan formal de ventas cruzadas se desarroll6 y se implementd en
2013. Las tasas sostenidas de crecimiento organico superaron el 10% frente al crecimiento de mercado del 3%-5%

* Enfasis en ventas a nivel nacional: se incrementaron
plataforma de ventas corporativas

las ventas nivel nacional como resultado de la expansidn de la

Muiltiplo d
Ventas EBITDA ajustado Deuda neta “ P o”e
inversion
Al to d
Al momento de 5.0
tnvertlr 68% 84% de
de incremento incremento
al to d
momento de 5.0x 3.0x

desinvertir!

Los rendimientos pasados no son indicativos de rendimientos futuros. Para fines ilustrativos tnicamente. No existe certeza de que se haran inversiones similares. Fuente: Partners Group.
Informacioén de la empresa al momento de inversién. 1 Todos los montos son al momento de la inversion. 2. Ultima informacion financiera disponible a diciembre 2016. Mualtiplo de
inversion a diciembre 2016. Primera inversion directa de Partners Group en una compaiiia con un EBITDA mayor a USD 50 millones en Estados Unidos.

Inversion exitosa - Proyecto Red Cat (Inversién Secundaria)

Partners Group adquirié Project Red Cat en nombre de sus clientes a través de un proceso de subasta limitada
en el que Partners Group selecciond especificamente los activos de una cartera muy amplia ubicada en Europa.
Partners Group estaba bien posicionado para diligenciar y fijar el precio de la cartera a pesar de no compartir
informacién de los fondos subyacentes en el proceso, dada la fuerte superposicion del portafolio y el
administrador a través de la plataforma de Inversiéon Primaria de Partners Group. El precio de la operacién se
determiné utilizando NAVs obsoletos del tercer trimestre de 2015, lo que permitié a Partners Group obtener un
atractivo descuento de cierre a partir del tercer trimestre de 2016 para sus clientes.

Activos de inflexion
Se invirtié en su mayoria después de la crisis financiera
(afio promedio de inversion 2012)

Calidad de los
administradores

Fondos europeos de calidad que invierten en empresas
pequefias y medianas

Activos estables

99% compras pequefias y medianas en Europa

Diversificacion
Retomos atractivos dada la alta diversificacién en 21 fondos
(1 co-inversion); <1% de exposicion a activos pliblicos

El desempefio pasado no es indicativo del desempefio futuro. No existe certeza de que se haran inversiones similares. La diversificacion no asegura retornos o proteccién ante pérdidas.
El portafolio se basa en revisiones. Imégenes para fines ilustrativos tinicamente.
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El porta

folio se componia de activos subyacentes invertidos principalmente después de la crisis financiera (afio

inicio de la inversién subyacente afio 2012) y fondos europeos de alta calidad de pequefha y mediana
capitalizacién con fuertes superposiciones de administradores de Partners Group a través de la plataforma de
Inversién Primaria de Partners Group. Adicionalmente, el portafolio ofrecido estd diversificado en veintitn
fondos (incluyendo una co-inversién) con menos del 1% de exposicién ptblica.

Entre las operaciones mds destacadas relacionadas con el Proyecto Red Cat se incluyen:

e Las inversiones del Proyecto Red Cat se invirtieron exclusivamente en fondos europeos de calidad, de
pequefia y mediana capitalizacién, lo que complementa el flujo de operaciones secundarias
predominantes que actualmente es mas frecuente en el mercado.

e El portafolio estd compuesto por activos atractivos de inflexién con los activos subyacentes invertidos
en su mayoria tras la crisis financiera.

e Elalto grado de diversificacion del portafolio mitiga la volatilidad potencial asociada a las inversiones
de pequena y mediana capitalizacién. Ademads, el portafolio incluye una exposicién publica
insignificante (por ejemplo, menos del 1% del valor del activo neto total del portafolio).

e Desde la compra, el portafolio se ha beneficiado de un fuerte aumento del valor y de la actividad de
salida en el portafolio subyacente (es decir, hasta la fecha se ha devuelto el 41% del capital bruto
desembolsado).

Proyecto Red Cat Aspectos a destacar de la transaccion
Socios de inversion 21 fondos [ 1 co-inversion manejados por 18 Invertido exclusivamente en fondos europeos de pequefia y mediana
administradores capitalizacion, que es complementario al flujo de operaciones secundarias
) enfocado principalmente en empresas de gran capitalizacidn
Geografia Europa +  Portafolio compuesto por atractivos activos de inflexion cuyos activos subyacentes
Afios de inversién 2007-2012 se invirtieron principalmente después de la crisis (valor neto de activos

Vendedor

Capital Co

Resum

valuar el portafolio a pesar que no habia informacion disponible ya que el

ponderado del 2010)

Un nivel alto de diversificacion mitigd la volatilidad potencial asociada con las
inversiones en pequefias y medianas empresas; baja exposicion a activos pablicos
{menos del 1% del valor de los activos)

Fondo de pensidn publico

mprometido! EUR 196.7 milliones.

= Desde la inversion, el portafolio se beneficio de una apreciacion de su valor y de
actividades de desinversion (a la fecha, hay un retorno bruto del 41% sobre el

. capital pagado)

en de la Transaccian

Activos europeos complementarios

Alamania

portafolio y los administradores eran parte de la red de Partners Group a través
de la plataforma de inversiones directas

La transaccion tenia un precio desactualizado en el vencimiento del 3T2015, lo
que permitié capturar un atractive descuento de cierre a partir del 3T2016

‘Bilgica, Palsas Bajos, Lunemburg

El desempefio pasado no es indicativo del desempefio futuro. No existe certeza de que se haran inversiones similares. La diversificacién no asegura retornos o proteccion ante pérdidas.
Notas: desempefio de inversion a diciembre 31 de 2017. La inversion representa una de las transacciones mas grandes en 2016 de la estrategia de inversiones secundarias de Partners

Group.
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A continuacién encontrard el flujo de operaciones de capital privado y la sélida plataforma de
aprovisionamiento de Partners Group en T1 2018:

Flujo de transacciones de capital privado en el primer semestre 2018

Inversiones Directas Inversiones Secundarias Inversiones Primarias
Primera revision Primera revision Primera revision
565 219 transacciones 151

Volumen de USD44.6bn

Due diligence (2) Oferta vinculante
44 12 transacciones
Volumen de USD2.1bn

Due diligence (2)
25

Inversion
10

Jlumen de

USD1.4bn

-

lumen de USH
947m

El rendimiento pasado no es indicativo de resultados futuros. No hay seguridad de que se vayan a realizar inversiones similares. La diversificacién no asegura ganancias ni protege
contra pérdidas. Fuente: Partners Group. Nota: montos preliminares y estimados; montos excluyen préstamos de corto plazo, manejo de efectivo e inversiones de socios sindicados.

Con mas de 900 oportunidades originadas, una tasa de rechazo del 97% y 31 inversiones realizadas en el T1
de 2018 solamente, la plataforma de Partners Group es clave para la generaciéon de transacciones

Plataforma de Partners Group

» >850 socios de inversion en mercados
privados

Asesores/bancos

= Contactos locales con asesores en todos los
equipos de Partners Group

- Cobertura sistematica de bancos a nivel = >350 asientos en consejos

global y local = Flujo de transacciones semanal en

transacciones secundarias de ~USD 1bn

= >USD 18bn en mas de 500 inversiones de
deuda

Base de Datos PRIMERA

«+ >1,000 personas en 19 oficinas Mas del 90% de + Inteligencia de »34,000 activos del mercado

privado e informacién detallada de mas de

=8,000 de ellos

proactlva = Seguimiento e identificacién proactiva de
potenciales adquisiciones

= 33 profesionales en el area de Creacion de originacién
Valor dedicados

= >300 expertos de industria y »>60 directores
operativos en la red de PG

= >30 compaiiias lideradas y >60 compaiiias en
conjunto en el portafolio

Los desempenos pasados no son indicativos de desempefios futuro. Para fines ilustrativos tinicamente. To Fuente: Partners Group, a 30 de septiembre de 2018. Las presentes Cifras y los
datos de PRIMERA, a 30 de septiembre de 2018.

Para mas informacién respecto a este tema, por favor consulte "Informacion general - 2. Resumen Ejecutivo -
Retornos".

Calendario de inversiones y desinversiones

El Fideicomiso tiene la intencién de realizar Inversiones durante el Periodo de Inversién. El monto a ser
invertido, el ritmo al que sera invertido y la fecha en que las Inversiones podran llevarse a cabo dependeran de
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varios factores, incluyendo: (i) las condiciones del mercado, incluyendo los niveles de oferta y demanda, la
competencia y el precio; (ii) la disponibilidad de financiamiento; (iii) las consideraciones econdémicas,
financieras y sociales, asi como otras medidas que puedan afectar las Inversiones; y (iv) otros factores que el
Gestor pueda tomar en consideracion al evaluar una posible inversion. No hay garantia de que toda la
asignacién designada al Fideicomiso con respecto a cualquier inversion sera invertida.

El Administrador podra prorrogar el Periodo de Inversién, a su discrecion razonable, por un periodo adicional
de un afio mediante notificacién previa por escrito al Fiduciario y al Representante Comun; y el Administrador
podra prorrogar el Periodo de Inversion, con la aprobacién previa del Comité Técnico, por un periodo adicional
de un afo.

Durante el Periodo de Inversion, cualquier producto de una desinversién puede ser reinvertido.

De acuerdo con lo anterior, el Fideicomiso no tiene un calendario de inversién predeterminado y, por lo tanto,
el Administrador puede modificar a su discrecién la tasa de desinversion de cualquier Inversién llevada a cabo
por el Fideicomiso y no tiene obligacién de haber completado la desinversiéon de todas las Inversiones a partir
de una fecha en particular.

Politica de Operaciones con Partes Relacionadas

El Fiduciario y cada Vehiculo de Inversién estan autorizados y pueden llevar a cabo todas y cada una de las
operaciones enumeradas en la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas, sin la aprobacién adicional de
la Asamblea de Tenedores o del Comité Técnico.
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5. Politicas Generales de la Emision y Proteccion de los Derechos de los Tenedores

Los Certificados otorgan a cada Tenedor el derecho a recibir Distribuciones derivadas de las Inversiones
realizadas por el Fiduciario, ya sea directamente o por medio de Vehiculos de Inversién, incluyendo Vehiculos
Partners Group, sujeto a los términos del Contrato de Fideicomiso. Cada Tenedor tendra derecho a asistir y
votar en la Asamblea de Tenedores. Asi mismo los Tenedores que, en lo individual o en su conjunto (a) tengan
25% (veinticinco por ciento) o mds de los Certificados que se encuentren en circulacién, tendran derecho a (i)
solicitar al Representante Comdn convoque a una Asamblea de Tenedores, especificando los puntos del orden
del dia a tratar en dicha Asamblea de Tenedores, (ii) solicitar al Representante Comtin aplace la asamblea por
una sola vez, por 3 (tres) dias naturales y sin necesidad de nueva convocatoria, la votacién en una Asamblea de
Tenedores de cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados; (iii) designar o,
segln corresponda, revocar el nombramiento de un miembro del Comité Técnico y su respectivo suplente o
suplentes, segin los Tenedores que, individual o conjuntamente, mantengan 25% (veinticinco por ciento) de
tenencia de Certificados en circulacién, determinen a su discrecién; (iv) iniciar acciones de responsabilidad en
contra del Administrador por el incumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso; y/o (v)
oponerse judicialmente a las resoluciones adoptadas por una Asamblea de Tenedores; y (b) podran celebrar
convenios de voto en relacién con su derecho de voto en una Asamblea de Tenedores .

Los Tenedores de Certificados que (i) sean personas relacionadas de los Vehiculos de Inversién, del
Administrador o del Fideicomitente; o (ii) tengan un conflicto de interés, deberan abstenerse de participar y
estar presentes en las deliberaciones y votaciones en aquellas Asambleas de Tenedores en las que se discuta, y
en su caso, apruebe, cualquier incremento en los esquemas de compensacién, Comisiones por Administracién,
o cualquier otro concepto pagadero por el Fideicomiso en favor del Administrador, sus Afiliadas o en favor de
cualquiera de los miembros del Comité Técnico.

Los Tenedores podrén solicitar al Representante Comtn o al Fiduciario, tener acceso de forma gratuita a aquella
informacién confidencial del Fideicomiso que sea relevante o esté relacionada con los intereses de los Tenedores
y que el Administrador no estuviere obligado a revelar de conformidad con los Documentos de la Emisién o la
Ley Aplicable, en el entendido que, para evitar dudas, las obligaciones de reportar del Administrador estdn
limitadas a aquéllas sehialadas en la Seccién 2.5 del Contrato de Administraciéon y las disposiciones relacionadas
previstas en el Contrato de Fideicomiso. El Tenedor que solicite la informacién a que se refiere este inciso debera
acreditar su calidad de Tenedor entregando las constancias que para tales efectos expida el Indeval para dicho
fin, asi como para obtener la confirmacién de tenencia emitida por su Intermediario Financiero correspondiente.
Sin perjuicio de lo anterior, el Tenedor que reciba dicha informacién la debera mantener con el caricter de
confidencial, de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso.

Fiduciario

El Fiduciario tendra las facultades necesarias para cumplir con los Fines del Fideicomiso de conformidad con
los términos de los Documentos de la Emisiéon y la LGTOC. Dichas facultades se encuentran descritas en la
seccion “III. Estructura de la Operacion — 3.1. Resumen del Contrato de Fideicomiso” del presente prospecto.

Administrador

La administracién, el funcionamiento y las politicas del Fideicomiso le corresponden al Administrador, quién
estard sujeto a los derechos y obligaciones previstas en Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Administracion
y los deméas Documentos de la Emisién. Dichos derechos y obligaciones se encuentran descritas en la secciéon
“III. Estructura de la Operacion - 3.1. Resumen del Contrato de Fideicomiso” del presente prospecto.

Para mayor detalle acerca de las funciones, facultades y caracteristicas de la Asamblea de Tenedores, favor de
consultar el Contrato de Fideicomiso que se adjunta al presente como Anexo “3”.
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6. Valuaciones - Proveedor de Precios

Partners Group prepara valuaciones independientes de sus inversiones subyacentes a través de un proceso
basado en el valor razonable de mercado de las mismas, cumpliendo asi con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (International Financial Reporting Standards, o IFRS) y con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos (PCGA EUA). Este proceso fue implementado por vez primera
en 2003 y desde entonces ha sido desarrollado en atin mayor medida con base en la retroalimentacién
proporcionada por PricewaterhouseCoopers (PwC), que es el auditor de la mayoria de los programas y
mandatos de la firma. El proceso de valuacién basado en los principios de valor razonable (incluyendo las
metodologias de valuacién) es revisado anualmente por los auditores de los Vehiculos Partners Group. Partners
Group se apega al proceso establecido y lo utiliza como base para la valuacion al cierre del afio y para calcular
el VNA de los programas administrados por la firma durante los siguientes trimestres. Dado que Partners
Group administra diversos programas y mandatos con distintas fechas de cierre del ejercicio fiscal y fechas de
auditoria a lo largo del afio de calendario, las valuaciones de las inversiones administradas por la firma pueden
ser objeto de auditoria varias veces por afio.

Partners Group ha establecido comités de valuacién de clases de activos especificas, que constituyen érganos
especializados independientes del Comité de Inversiéon Global de la firma, con el objeto de vigilar y revisar el
desempefio de las Inversiones Directas de Partners Group. Los comités de valuaciéon estdn integrados
principalmente por profesionales de alto nivel jerdrquico que estan involucrados en la realizacién de
Inversiones Directas en la clase de activos correspondiente. Los comités de valuacion discuten trimestralmente
el avance de las Sociedades Promovidas y aprueban las valuaciones de estas con base en reportes de desempefio
exhaustivos y detallados (las “recomendaciones de valuacién”), incluyendo la documentacién de soporte
preparada por los equipos de monitoreo. Por lo general, el reporte incluye un resumen de los acontecimientos
mas recientes en la Sociedad Promovida, un panorama general de su desempefio financiero en comparacién
con el plan de negocios original o ajustado y una racionalizacién de la valuacién propuesta de la inversion,
respaldada por informacién comparable de otras inversiones privadas y/o publicas.

En el caso de Inversiones Secundarias, el socio accionista externo (quien generalmente es el director general o
administrador de inversiones del fideicomiso subyacente) publicardin NAVs para cumplir con estos fines,
generalmente de forma trimestral. A pesar de esto, muchas veces hay un lapso de tiempo entre la fecha de
reporte y el dltimo reporte de un socio inversionista disponible. En el caso de intereses subyacentes de
Fideicomisos Promovidos, Partners Group llevard a cabo una valuacién independiente de revisién, con el
objetivo de verificar y, si fuere necesario, ajustar los NAVs subyacentes reportados como hayan sido
establecidos en el reporte del socio inversionista. Partners Group recopila la informacién relevante de valuacién
filtrando sistematicamente un amplio conjunto de fuentes de informacién relevante de valuacion acerca de los
Sociedades Promovidas de las que Partners Group tenga la tenencia de forma directa o indirecta mediante
programas o mandatos. Esto incluye informacién proveida por los profesionales de la firma encargados de
monitoreo y andlisis, administradores de fideicomisos subyacentes e informacién publicada en diarios de
industria y/u otras publicaciones. Los activos subyacentes de Fideicomisos Promovidos son reevaluados en los
casos en que Partners Group tenga informacién relevante de evaluaciéon y una valuacion pueda ser determinada
con un alto grado de seguridad y certeza que sea materialmente distinta del altimo valor del activo neto que
haya sido recibido de su socio inversionista.

El Administrador propondréd, a la Asamblea de Tenedores, la firma que actuara inicialmente como Valuador
Independiente; en el entendido, que la Asamblea de Tenedores debera designar a dicho Valuador
Independiente y confirmar su independencia. Posteriormente, el Administrador podré instruir al Fiduciario
para que sustituya a dicho Valuador Independiente con la autorizacién previa de la Asamblea de Tenedores;
en el entendido, que la Asamblea de Tenedores deberd confirmar la independencia de dicho Valuador
Independiente

El Valuador Independiente preparard una valuacién trimestral del Patrimonio del Fideicomiso, mismo que
estard basado en el Valor Razonable de las Inversiones segtin sea determinado por el Administrador. El Valor
Razonable de cualesquier Inversiones, o propiedad recibida a cambio de cualquier Inversién, serd calculado
cuando menos una vez al afio y sera determinado por el Administrador; en el entendido, que el Valor Razonable
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de las Inversiones sera entregado por el Administrador al Valuador Independiente, quien llevara a cabo el
consolidado de las valuaciones que le sean entregadas y los ajustes respecto de la conversién de la Moneda del
Fondo a Pesos, asi como las actividades que lleve a cabo el Fideicomiso, entre ellas las Llamadas de Capital, el
pago de gastos y la constitucién de reservas de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, y cualquier otra
informacién que resulte necesaria para realizar una valuacién trimestral del Fideicomiso utilizando normas de
valuacién reconocidas internacionalmente. El Administrador deberd entregar dichas valuaciones al Fiduciario,
al Representante Comun, al Auditor Externo, a los miembros del Comité Técnico y al Valuador Independiente,
y los costos de dichos avaltos serdn considerados como Gastos del Fideicomiso. Para efectos del Contrato de
Fideicomiso, todas las determinaciones de Valor Razonable que se realicen de conformidad con los términos de
la Seccién 13.1 del Contrato de Fideicomiso se consideraran como finales por el Fideicomiso y los Tenedores,
asi como sus sucesores y cesionarios, excepto en el caso de error manifiesto.

Tan pronto como sea posible, el Fiduciario debera contratar, con fondos del Patrimonio del Fideicomiso, al
Proveedor de Precios propuesto por el Administrador; en el entendido, que la Asamblea de Tenedores debera
designar a dicho Proveedor de Precios y confirmar su independencia; en el entendido, ademas, que el
Administrador podra proponer a la Asamblea de Tenedores a cualquier Proveedor de Precios sustituto y que
dicha Asamblea de Tenedores debera designar a dicho Proveedor de Precios y confirmar su independencia. En
el supuesto de que el Proveedor de Precios sea sustituido en los términos del Contrato de Fideicomiso, o que el
Proveedor de Precios renuncie, el Administrador deberé notificar por escrito al Comité Técnico sobre dicha
sustitucién o renuncia.

El Proveedor de Precios debera calcular el precio de los Certificados, con base en las valuaciones trimestrales
del Fideicomiso preparadas por el Valuador Independiente, de conformidad con la Seccién 13.1(a) del Contrato
de Fideicomiso, y debera divulgar el precio de los Certificados al ptiblico inversionista de conformidad con la
Ley Aplicable.

El Proveedor de Precios deberd contar con la experiencia y recursos necesarios para realizar la valuacién
correspondiente.

Salvo disposicién expresa en contra, todo calculo de tasa de interés conforme al Contrato de Fideicomiso debera
realizarse sobre una base de 360 dias.

Las comisiones, costos y gastos relacionados con los servicios proveidos por el Proveedor de Precios o el
Valuador Independiente, asi como de cualquier tercero que provea servicios relacionados con la preparacién
de valuaciones o reportes, seran asumidos por el Fideicomiso por concepto de Gastos del Fideicomiso.

Las obligaciones de reporteo del Fideicomiso incluyen los siguientes:

a) Reporte Trimestral del Administrador. Dentro de los 20 Dias Habiles siguientes a la terminacion de los
primeros tres trimestres del Ejercicio Fiscal, y dentro de los 40 Dias Habiles siguientes a la terminacién
del cuarto trimestre del Ejercicio Fiscal, el Fiduciario deberd proporcionar al Representante Comun, a
los miembros del Comité Técnico, a la BMV y al ptiblico inversionista a través del Emisnet y a la CNBV
a través del STIV 2, segtin corresponda, un reporte trimestral (cada uno, un “Reporte Trimestral”), que
debera contener los estados financieros trimestrales internos no auditados del Fideicomiso que deberan
ser preparados conforme a las IFRS para el trimestre respectivo, asi como incluir la informacién
econdmica, contable y administrativa, incluyendo sin limitacién, la informacién relacionada con el flujo
de efectivo derivado de inversiones, desinversiones o adquisiciones, requerida conforme a los formatos
electrénicos de la BMV, segtin aplique, y que muestre de manera comparativa las cifras del trimestre
respectivo con aquellas del trimestre correspondiente del Ejercicio Fiscal inmediato anterior, de
conformidad con las reglas contables aplicables. Es la intencién del Fideicomitente y Administrador
que al menos 70% del Monto Méximo de la Emisién se encuentre invertido o comprometido en
mecanismos de inversion colectiva que no se encuentren listados en ninguna bolsa de valores, y por lo
tanto, dicho Reporte Trimestral e informacién financiera serd revelado en los términos del presente,
dentro de los 20 Dias Habiles siguientes al tltimo dia del trimestre inmediato siguiente al trimestre al
cual corresponde dicha informacién; y en el entendido, que si a la fecha en que se dé por terminado el
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Periodo de Inversion, el Fiduciario no ha invertido o comprometido al menos el 70% del Monto Maximo
de la Emisién en vehiculos de inversién colectiva no listados en alguna bolsa de valores, entonces el
Administrador debera instruir al Fiduciario a que lleve a cabo la publicacién de un evento relevante
revelando dicha situacién, y dichos reportes deberan ser presentados con la informacién del trimestre
inmediato anterior de conformidad con el articulo 33 de la Circular Unica.

b) Reporte Anual. A més tardar el 30 de abril de cada afio calendario durante la vigencia del Contrato de
Fideicomiso, el Administrador y el Fiduciario preparardn y entregaran al Representante Comun, a los
miembros del Comité Técnico, a la BMV y al ptblico en general a través de Emisnet y a la CNBV a
través del STIV 2, segtin corresponda, un reporte anual en los términos del Anexo N Bis 5 de la Circular
Unica (el “Reporte Anual”); en el entendido, que dicho Reporte Anual debera incluir los estados
financieros anuales auditados del Fideicomiso por el Ejercicio Fiscal inmediato anterior, asi como los
estados financieros auditados de cualesquier Vehiculos de Inversién que representen un monto igual o
mayor a 10% del Monto Maximo de la Emisién que no se refleje de manera consolidada en la
informacion financiera del Fideicomiso entregada conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso.
Es la intencién del Fideicomitente y Administrador que al menos el 70% (setenta por ciento) del Monto
Maximo de la Emisién se encuentre invertido o comprometido en mecanismos de inversion colectiva
que no se encuentren listados en ninguna bolsa de valores, y por lo tanto, dicho Reporte Anual, asi
como los estados financieros auditados mencionados en la Seccién 13.3(c) del Contrato de Fideicomiso,
sera revelado de confomidad con el mismo Contrato de Fideicomiso, a méas tardar el 30 de junio del afio
correspondiente, durante la vigencia de dicho Contrato de Fideicomiso; en el entendido, ademas, que
si a la fecha en que se dé por terminado el Periodo de Inversién, el Fiduciario no ha invertido o
comprometido al menos el 70% del Monto Méximo de la Emisién en vehiculos de inversién colectiva
no listados en alguna bolsa de valores, entonces el Administrador debera instruir al Fiduciario a que
lleve a cabo la publicaciéon de un evento relevante revelando dicha situacién, y dicho Reporte Anual
debera ser presentado a mas tardar el 30 de abril de cada afio.

c¢) Reporte de Desempetio del Administrador. En adicién a los reportes descritos en los parrafos (a) y (b)
anteriores, el Administrador debera entregar al Comité Técnico, al Representante Comun y a cualquier
Tenedor que asi lo solicite por escrito (habiendo acreditado su calidad de Tenedor previamente
mediante la entrega de las constancias emitidas por Indeval para dichos fines), un reporte trimestral
describiendo su desempefio en su encargo durante el trimestre correspondiente, asi como la
informacion y documentos razonablemente solicitados derivados de la ejecucién de sus deberes.

d) Otras Obligaciones de Reporte e Informacién. En adicién a lo anterior, el Fiduciario, conforme a las
instrucciones del Administrador, deberd cumplir con todas las deméds obligaciones de reportar y
proporcionar informacién aplicable al Fideicomiso de conformidad con el Titulo Cuarto y Quinto de la
Circular Unica.

El equipo de administracién de productos de Partners Group, que estd conformado por mas de 60
administradores que operan desde Estados Unidos, Europa y la regién Asia-Pacifico, coordina las actividades
de entrega de informacién y se cerciora de la calidad, consistencia y oportunidad de ésta. Los administradores
de productos dedicados estan a cargo de programas y mandatos especificos y sirven como puntos de contacto
central para todas las preguntas en materia de informacién, administraciéon del portafolio y contabilidad. Al
compilar los reportes periddicos, los administradores de productos colaboran estrechamente con los
administradores de relaciones con clientes y los especialistas en inversiones para cerciorarse de que se
proporcionen actualizaciones sobre el portafolio y reportes sobre el mercado, exhaustivos y a fondo.

El equipo de administracion de productos también es responsable de actualizar la amplia base de datos sobre
mercados privados de Partners Group con la informacién mds reciente acerca del entorno imperante en los
mercados privados y de los socios inversionistas y sus respectivos portafolios. La siguiente grafica proporciona
un panorama general de la forma en que el equipo de Administracién de Productos utiliza las sofisticadas
aplicaciones y sistemas de Partners Group para proporcionar regularmente informacién y reportes confiables
y exhaustivos a los clientes de la firma.
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Al compilar sus reportes, Partners Group utiliza un software de preparacién de informacién integrada que
permite insertar en el reporte las cifras financieras, graficas y tablas generadas por las aplicaciones y los sistemas
de la compaiiia a través de una interfase sin necesidad de trabajo manual adicional o con muy poco trabajo.

Partners Group también ofrece a sus clientes acceso en linea a informacién sobre sus portafolios a través de sus
computadoras personales y de una aplicaciéon moévil. Dicha informacién se actualiza mensualmente. Las
interfases en linea proporcionan un panorama detallado del portafolio del cliente y, en los casos aplicables,
incluyen acceso a reportes trimestrales y mensuales, avisos de desembolsos y distribuciones, otra informacién
relacionada con las inversiones y andlisis de las inversiones del portafolio, con la opcién de exportar la
informacion sobre el portafolio a Microsoft Excel.
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7. Co-inversiones

A la fecha de la oferta publica restringida, el Fideicomiso no cuenta con co-inversiones o convenios de co-
inversién predeterminados. De conformidad con el Contrato de Fideicomiso, el Administrador podré instruir
al Fideicomiso a co-invertir junto con los Vehiculos Partners Group y/o sus Afiliadas, en la medida que dicha
inversiéon cumpla con la Politica de Operaciones con Partes Relacionadas.

Para mayor detalle, favor de consultar la seccién “ V.B. Partners Group” de este Prospecto.
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8. Deudores Relevantes

El cumplimiento de las obligaciones del Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso no depende de un solo
deudor.
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9. Fideicomitente

El Fideicomitente es una sociedad exenta con responsabilidad limitada, debidamente constituida de
conformidad con las leyes de las Islas Caiman, la cual fue constituida por medio del Memorandum, los Estatutos
y el Acta Constitutiva, de fecha 29 de marzo de 2018.

La informacién acerca del Administrador requerida conforme al Anexo H BIS 5 de la Circular Unica se describe
en la Secciéon “V.A. El Fideicomitente y el Administrador” de este Prospecto.
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10. E1 Administrador

El Administrador es una sociedad exenta con responsabilidad limitada, debidamente constituida de
conformidad con las leyes de las Islas Caiman.

La informacién acerca del Administrador requerida conforme al Anexo H BIS 5 de la Circular Unica se describe
en la Seccién “V.A. El Fideicomitente y el Administrador” de este Prospecto.
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11. Comisiones, Costos y Gastos del Administrador

De conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracién, el Administrador tendra
derecho a recibir una Comisién por Administracién, un Cargo Administrativo y Asignaciones de Incentivo en
los términos del Contrato de Administracién y el Contrato de Fideicomiso, respectivamente. Ademas, el
Fideicomiso pagara un Cargo Organizacional al Administrador en la Fecha de la Emisién Inicial por un monto
igual a 1.00% del Compromiso de cada Inversionista, en el entendido, que en la medida que el Compromiso
agregado de los Tenedores (excluyendo el Compromiso del Administrador) no sea igual o superior a
250,000,000 de la Moneda del Fondo al 30 de junio de 2019, el Administrador descontara al Fideicomiso una
cantidad igual al 0.80% del Compromiso agregado de los Tenedores (excluyendo el Compromiso del
Administrador). Las tasas para dichas comisiones son las siguientes:

Comision por Administracions

Inversiones directas®?: 0.3750% por trimestre, comisién promedio de 1.21% p.a.*.
Inversiones secundarias®: .3125% por trimestre, comisién promedio de 1.06% p.a.

Las Comisiones por Administracién en relacién con Inversiones Directas e Inversiones Secundarias se basaran
en el Valor de la Operacion de la Inversién correspondiente; en el entendido, que a partir de la Fecha de Pago
Trimestral inmediata siguiente al quinto aniversario de la fecha de la operacién correspondiente, la Comision
por Administraciéon correspondiente serd reducida cada afio en un 10% respecto a la Comisién por
Administracién inmediata anterior. En relacién con los montos que no hayan sido invertidos o comprometidos
para inversion, la comisién por administracién serd de 0.3125% trimestral, dnicamente durante el Periodo de
Inversién. Ninguna Comisién por Administraciéon podra ser cobrada después del trimestre en el que se cumpla
el doceavo aniversario de la Fecha de Emision Inicial. Las Comisiones por Administracion serdn reducidas por
cualesquier Descuentos por Estabilizacion y/o Ingreso Operacional aplicable.

Cargo Administrativo

El Fideicomiso deberd pagar un cargo administrativo igual a 0.025% por trimestre de los Compromisos
agregados de los Inversionistas como contraprestacion por los servicios de administraciéon y estructuracién
prestados por el Administrador y/o sus Afiliadas; en el entendido, que en la medida que el Compromiso
agregado de los Tenedores (excluyendo el Compromiso del Administrador) no sea igual o superior a
250,000,000 de la Moneda del Fondo al 30 de junio de 2019, dicha tasa sera igual a 0.0125% por trimestre a partir
del 1 de julio de 2019.

Asignacién de Incentivo

Las Asignaciones de Incentivo respecto de Inversiones Directas e Inversiones Secundarias seran,
respectivamente, de 20% y 10% de las ganancias, sujeto a un retorno preferente en funcién de cada Clase de
inversion igual al 8% anual.

Gastos

88 Comisién por compromiso de 1.25% cobrada sobre el capital no comprometido durante el Periodo de Inversion.
8 La comisién de administracion bruta es del 1.50% con una reduccién del 10% después del quinto aniversario de cada inversién directa y
sin comision después del doceavo aniversario de la inversién; no se cobra ninguna comisién por administracién después del doceavo
aniversario del cierre final.
% Incluida la rebaja de ecualizaciéon supuesta de 90pb p.a. calculado sobre el compromiso directo de Partners Group para cada transaccion
aplicable sobre la base de un periodo de tenencia de 5 afios, la tarifa neta media de red se estima en 0.98%. Se asume que las transacciones
aplicables ascienden al 18% de los compromisos totales del Fondo. Los calculos de la tarifa de gestion promedio suponen que los
compromisos de capital se realizan de manera uniforma en tres afios, incluyen la comisién por compromiso y se redondean al multiplo
mas cercano de 0.05%.
9 La comisién de administracién bruta es del 1.25% con una reduccion del 10% después del quinto aniversario de cada inversion secundaria
y sin comisién después del doceavo aniversario de la inversion.
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Adicionalmente a la Comisién por Administracién, el Cargo Administrativo y el Cargo Organizacional
especificado anteriormente, el Fideicomiso también debera reembolsar los gastos corrientes, Gastos de Emision,
Gastos del Fideicomiso y Gastos de Inversiones No Viables desembolsados por el Administrador o cualquiera
de sus Afiliadas o agentes designados al presente, en relaciéon con los servicios previstos en términos de este
Contrato de Administracién y el Contrato de Fideicomiso; en el entendido, que el Administrador y sus Afiliadas
serdn responsables por sus gastos generales rutinarios, incluyendo renta, servicios, gastos administrativos, asi
como los sueldos y beneficios de sus empleados.

Para una descripcién mas detallada acerca de las comisiones, costos y gastos del Administrador, favor de
consultar la Seccién ““III. Estructura de la Operacion - 2.3.1 Resumen del Contrato de Administracion”, “III.
Estructura de la Operacion - 2.3.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso” y el ejemplo ntmero respecto al calculo de
las comisiénes, adjunto al presente como Anexo 7.
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12. Otros Terceros Obligados con el Fideicomiso o los Tenedores de los Valores

No hay terceros obligados que garanticen las obligaciones del Fiduciario o de los Certificados, ya sea como
avales, garantes o contrapartes.
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13. Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de Interés.

I. En el curso ordinario de negocios, el Administrador y sus partes relacionadas pueden participar en
actividades en las que sus respectivos intereses puedan entrar en conflicto con los intereses de los
Tenedores.Inversiones en Vehiculos Partners Group. El Fideicomiso podra invertir, directa o indirectamente
en Vehiculos Partners Group sin necesidad de obtener la aprobacién previa de la Asamblea de Tenedores
en la medida que dicha inversién en dicho Vehiculo Partners Group cumpla con los siguientes requisitos:

()

(iif)

(iv)

El Fideicomiso obtenga sustancialmente los mismos términos y condiciones que otros inversionistas
en el Vehiculo Partners Group correspondiente que se encuentre invirtiendo en sustancialmente los
mismos términos y condiciones que el Fideicomiso; lo anterior sujeto a los requisitos o restricciones
legales, regulatorias o fiscales aplicables (incluyendo las diferencias entre el Contrato de Fideicomiso
y los documentos operativos de los Vehiculos Partners Group) y segiin sea necesario o apropiado
realizar ajustes considerando cualesquier incumplimientos, disoluciones, cambios en las politicas de
inversién u otros eventos similares;

Los Lineamientos de Inversiéon de dicho Vehiculo Partners Group son consistentes con los
Lineamientos de Inversién del Fideicomiso;

La asignacién de oportunidades de inversién al Vehiculo Partners Group cumple con el Proceso de
Asignacién de Proyectos Partners Group; y

Cualesquier comisiones (distintas a las Comisiones Corporativas Partners Group y las Comisiones
por Servicios Administrativos de Inversién) cobradas por el Administrador o sus Afiliadas en relacién
con dicha Inversién seran renunciadas o compensadas en su totalidad al Fideicomiso.

II. Co-Inversién. El Fideicomiso podra invertir junto con otros Vehiculos Partners Group sin necesidad de
obtener la aprobacién previa de la Asamblea de Tenedores en la medida que dicha inversién cumpla con los
siguientes requisitos:

()

Los otros Vehiculos Partners Group deberdn, conjunta o individualmente, invertir, directa o
indirectamente, o deshacerse de, directa o indirectamente, con sus propios montos en efectivo, junto
con el Fideicomiso y en sustancialmente términos y condiciones similares que este, sujeto a
cualesquier requisitos o restricciones legales, regulatorias o fiscales aplicables, cualesquier otras
diferencias relevantes (incluyendo las diferencias entre este Contrato de Fideicomiso y los
documentos operativos de los Vehiculos Partners Group) y segin sea necesario o apropiado realizar
ajustes considerando cualesquier incumplimientos, disoluciones, cambios en las politicas de inversién
u otros eventos similares;

Las Inversiones realizadas por dicho Vehiculo Partners Group cumplen con los Lineamientos de
Inversién del Fideicomiso;

El Administrador deberé4 asignar las oportunidades de inversion presentadas al Administrador y sus
Afiliadas entre el Fideicomiso y los demas clientes del Administrador de manera justa y razonable de
conformidad con el Proceso de Asignacién de Proyectos Partners Group; y

El Fideicomiso y los Vehiculos Partners Group deberan pagar, a pro rata y de conformidad con su
porcentaje de participacién en una inversién determinada, los gastos de inversién y pagos de
indemnizacién relacionadas con dicha Inversiéon de conformidad con las politicas del Administrador.

Lo anterior en el entendido, que, de forma minima, el Fideicomiso debera tener los mismos derechos
econdmicos y corporativos respecto a derechos de voto como accionistas o socios limitados con participaciéon
en una inversion respecto a cualquier Vehiculo Partners Group que co-invierta con el Fideicomiso en términos
substancialmente similares, como sea razonablemente determinado por el Administrador tomando en
consideracion las diferencias legales, regulatorias, fiscales, u otras que sean relevantes, entre el Contrato de
Fideicomiso y los documentos operativos relevantes de cualesquiera de dichos Vehiculos Partners Group.
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I1I. Sindicacién Permitida. El Fideicomiso tnicamente podra realizar compras o ventas de Inversiones por el
Fideicomiso ya sea de o al Administrador (o una de sus Afiliadas) o a cualquier Vehiculo Partners Group en
relacion con una Sindicacion Permitida.

IV. Otras Operaciones con Afiliadas. El Administrador o sus Afiliadas podran prestar al Fideicomiso servicios
de asesorfa financiera, incluyendo asesoria en fusiones, adquisiciones, adquisiciones de Sociedades
Promovidas, financiamientos, reestructuras financieras, ofertas publicas, ventas y otras operaciones
similares en relacion con cualquier Inversiéon del Fideicomiso, por cuyos servicios el Administrador o sus
Afiliadas puedan cobrar Comisiones PGCF. Adicionalmente, el Administrador o sus Afiliadas podran
prestar servicios de administracién a las entidades de inversién relacionadas con una Inversion, tales como
servicios de administracién corporativa, servicios de contaduria, servicios de domiciliacién, servicios de
administracion gerencial y servicios de pago y agente procesal, por los cuales el Administrador o sus
Afiliadas puedan cobrar Comisiones por Servicios de Administracién de Inversiones. En cualquier caso, la
prestacion de dichos servicios no requiere la aprobacién previa de la Asamblea de Tenedores en la medida
que el Administrador haga entrega de un reporte escrito a la Asamblea de Tenedores que incluya todas las
Comisiones PGCF y Comisiones por Servicios de Administracion de Inversiones cobradas por el
Administrador o sus Afiliadas asi como una descripcién de los servicios relacionados que hayan sido
prestados, precios y, segin sea aplicable, metodologia de administracién de conflictos aplicada por el
Administrador o sus Afiliadas.

V. Operaciones Arm’s Length. Sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso, el Fideicomiso
y sus Inversiones podrian celebrar contratos y operaciones con el Administrador o sus Afiliadas, en el
entendido que los términos de dicho contrato u operacién sean justos y razonables y no sean menos
favorables para el Fideicomiso o las Inversiones que aquellos que podrian haber sido obtenidos a través de
negociaciones con terceros no relacionados. Particularmente, el Fideicomiso podra obtener préstamos del
Administrador o sus Afiliadas en términos y condiciones de mercado, en el entendido que dichos términos
deberan ser revelados en la siguiente Asamblea de Tenedores y estardn sujetos a las disposiciones del
Contrato de Fideicomiso.

VI. Otros Asuntos.

(i) Para fines de este Anexo, la definicion de “Afiliadas” incluird, cuando haga referencia al
Administrador o sus Afiliadas, a cualesquier gerentes, consejeros, administradores o empleados del
Administrador o dichas Afiliadas.

(i) No habra ningtn analisis o valuacién realizada por un tercero independiente en relacién con el precio
o términos de cualquiera de las operaciones con partes relacionadas antes descritas.

Los inversionistas de valores objeto de una oferta publica restringida podran solicitar, al representante comdn
o al fiduciario, tener acceso a informacién que la emisora no esté obligada a revelar al publico, siempre que
acomparien a su solicitud la constancia que acredite la titularidad de los valores respectivos, expedida por
alguna institucion para el depésito de valores.

Aprobacion de la Asamblea de Tenedores

Cualquier operaciéon que se pretenda realizar por el Fideicomiso con Partes Relacionadas al Administrador,
Vehiculos de Inversién Partners Group, o que de cualquier otra manera representen un conflicto de interés
relevante respecto al Administrador, que no se encuentre prevista de cualquier otra manera en el Contrato de
Fideicomiso o en la Politica de Operaciénes con Partes Relacionadas, estara sujeta a la aprobaciéon de la
Asamblea de Tenedores.
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IV. PANORAMA GENERAL DE LA INDUSTRIA DE CAPITAL PRIVADO

Capital privado (private equity) es un término utilizado comtnmente para las inversiones que se realizan en
instituciones o compaiiias privadas a través de negociaciones privadas. Las Inversiones en Capital Privado
pueden ser estructuradas mediante toda una gama de instrumentos y/o vehiculos financieros, incluyendo
acciones ordinarias y/o preferentes, valores convertibles, deuda subordinada, opciones negociables (warrants)
u otros tipos de derivados, lo cual dependerd de la estrategia del inversor y de las necesidades financieras de la
compafia. Muchas empresas financiadas por capital privado han llegado a convertirse en lideres mundiales de
la industria, entre las cuales se encuentran nombres reconocidos como FedEx, Genentech, Intel, Starbucks y
Google.

¢ Por qué capital privado?

En los ultimos afos, el capital privado se ha convertido en un elemento clave en las estrategias de inversiéon de
muchas compariias y de distintas personas adineradas. La creciente importancia del capital privado se debe
principalmente a su capacidad de aumentar la rentabilidad de las inversiones, asi como la eficiencia del
portafolio.

Mejores rendimientos. Como una clase de activo, el capital privado ha superado consistentemente a los
mercados de capital publico a largo plazo. Diversas caracteristicas estructurales del capital privado han
contribuido a estos registros de rendimiento, entre las mas importantes se encuentran la relativa ineficiencia de
los mercados privados y la propiedad concentrada de las compafifas financiadas por capitales privados.

Los valores de las empresas publicas se establecen diariamente en mercados competitivos caracterizados por el
flujo libre y casi inmediato de informacién relevante. Por el contrario, las compafias privadas se compran y/o
venden en un ambiente indefinido caracterizado por la escasa informacién y la poca competencia. Como
resultado, el mercado de capital privado sigue siendo relativamente ineficiente. Por lo anterior, los
administradores de los fondos de capital privado con acceso a informacién relevante respecto a empresas del
mercado privado se encuentran en posibilidad de identificar de manera maés sencilla activos infravalorados e
incluso pueden desarrollar fuentes exclusivas de oportunidades de inversién, lo que contribuye a un constante
rendimiento superior.

La estructura de participacion del capital privado también contribuye a mejorar el desempefio respecto a los
mercados publicos. En contraste con la amplia propiedad accionaria de la mayoria de las empresas publicas, la
propiedad de las empresas privadas suele ser altamente concentrada. Por otra parte, los accionistas de las
empresas publicas suelen ser inversionistas pasivos, mientras que los inversionistas de capital privado son
participantes proactivos en el desarrollo de la empresa. Como tal, a menudo se desempefian como directores
corporativos, y prestan asesoramiento en las estrategias de negocio, operaciones finanzas corporativas,
reclutamiento y otros aspectos calves del negocio. Por lo general, establecen metas estrictas y vinculan el
financiamiento continuo a los logros operaciones, manteniendo una disciplina en la asignacién del capital. En
caso de que no se alcancen las metas, los administradores y/o gerentes pueden reemplazar a los miembros de
la administracion o ejercer otro tipo de controles, ya sean negativos o positivos, para garantizar que la empresa
se mantenga enfocada en el continuo rendimiento a sus accionistas. El enfoque de los administradores y/o
gerentes de los fondos de capital privado y su ejecucion ayuda a explicar el desempefio superior de las
Inversiones en Capital Privado.

Mayor eficiencia del Portafolio. Agregar capital privado a un portafolio de inversiones también puede mejorar
la eficiencia de esta, reduciendo los riesgos mediante la diversificacion. El andlisis del rendimiento indica que
los portafolios diversificados de capital privado han sido menos volatiles que los titulos publicos, asi como
menos susceptibles a las condiciones negativas de los mercados.

Las caracteristicas correlativas del capital privado demuestran su potencial de diversificaciéon. Como se
demuestra en parrafos anteriores, el capital privado tiene una correlacién moderada a largo plazo con los
valores publicos y una correlacién negativo con los bonos. Ademads, existe una baja correlacién entre los
diferentes segmentos del mercado de capital privado. Las diversas fuentes de creacion de valor en el capital

223



privado ayudan a mantener su beneficio de diversificacién a lo largo del tiempo, a pesar de periodos ocasionales
de mayor correlacién.

Los rendimientos superiores asociados con el capital privado, combinado con su capacidad para aumentar la
eficiencia dl portafolio, lo convierten en un componente esencial de una estrategia de inversién equilibrada. El
Fideicomiso pretende proveer a los inversionistas con una exposicién diversificada a la clase de activos de
capital privado, complementando de esta manera los portafolios tradicionales de acciones y bonos, como una
inversién independiente o como el centro de una estrategia mas amplia de inversién de capital privado.

Generadores de valor de capital privado

Las diferentes combinaciones de tipos de Inversién en Capital Privado, colocaciones de financiamiento,
condiciones geografias y afios de cosecha representan varios segmentos del mercado de capital privado en
general. El atractivo de invertir en un segmento determinado puede variar sustancialmente con el tiempo: no
existe una estrategia de capital privado "para todo tipo de clima". Por el contrario, el rendimiento de la inversién
en cada segmento estd vinculado a diferentes factores de valor, que pueden analizarse en relacién con las
condiciones actuales o esperadas del mercado. Algunos de estos controladores de valor incluyen:

e Grado de competencia: las empresas de capital privado compiten para identificar a las empresas en las
que invertir. La competencia por tales oportunidades esta vinculada a la valoracién y se basa en gran
medida en la relacién entre el flujo de operaciones y el capital disponible. Por lo general, a medida que
se aumenta el capital para invertir en un segmento determinado, los precios de compra aumentan y el
valor relativo disminuye. Los segmentos mds pequefios o emergentes suelen exhibir una relacién
oportunidad/capital mas favorable, lo que puede aumentar su atractivo.

e Acceso y disponibilidad: en muchos segmentos del mercado de capital privado, no es suficiente
identificar inversiones prometedoras, se requiere del acceso. Del mismo modo, el atractivo de las
Inversiones Secundarias puede variar drasticamente segtn las oportunidades.

e Geografia: las condiciones politicas y econémicas pueden variar segiin las regiones. El lento crecimiento
econdmico en los paises desarrollados, las crisis financieras regionales o la rapida expansién econdémica
en los paises en desarrollo puede tener un impacto significativo sobre el atractivo relativo de las
Inversiones en Capital Privado en ciertas regiones.

e Tendencias de la industria: muchos inversionistas de capital privado se enfocan en industrias
especificas, donde el conocimiento del equipo de gestién puede mejorar significativamente los retornos.
Donde tales habilidades se pueden combinar con una estructura de industria saludable, el valor relativo
aumenta. Las industrias que exhiben (o esperan exhibir) una desaceleracién del crecimiento o la
rentabilidad son menos atractivas, a pesar de las habilidades del equipo de administracién.

e Desempefio corporativo: el sélido desempefio econémico eleva las ganancias corporativas y los
mercados de acciones y fomenta la actividad de fusiones y adquisiciones. En consecuencia, cuando las
ganancias corporativas son fuertes, las inversiones cercanas a la salida (por ejemplo, aquellas obtenidas
en Inversiones Secundarias Maduras) a menudo son atractivas. En términos de rendimiento econémico
débil, las empresas especializadas en reestructuras u otras situaciones especiales a menudo encuentran
buenas oportunidades.

e Mercados de deuda: la disponibilidad de la deuda es crucial para la mayoria de las operaciones de
adquisiciones grandes, que a menudo requieren un 50% de apalancamiento para lograr los
rendimientos deseados. A medida que disminuye la disponibilidad de financiamiento bancario o de
ofertas de bonos de alto rendimiento, las operaciones de compra de gran tamafio pueden volverse
menos atractivas. Por el contrario, a medida que los bancos restringen las précticas crediticias, a
menudo aparecen oportunidades para las empresas mezzanine.
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Partners Group cree que una estrategia éptima de inversion de capital privado deberia considerar estos y otros
factores relevantes y cémo afectan diferentes segmentos del mercado, y luego sistematicamente ponderar
aquellas dreas que se espera que ofrezcan un valor superior. El Fideicomiso buscaré capitalizar las mejores
oportunidades de capital privado en el mercado implementando este enfoque de “valor relativo”.
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V.A. EL FIDEICOMITENTE Y EL ADMINISTRADOR
1. Historia y desarrollo del Fideicomitente

El Fideicomitente y Administrador es una sociedad exenta, debidamente constituida de conformidad con las
leyes de las Islas Caimén y bajo la jurisdicciéon de las Islas Caimén, con responsabilidad limitada y sin
experiencia operativa debido a su reciente incorporacién el 29 de marzo de 2018.

Los funcionarios y empleados de las Afiliadas del Fideicomitente incluyen a un grupo de expertos que llevaran
a cabo las actividades del Fideicomitente en relacién con el Fideicomiso. La direccién de las oficinas del
Fideicomitente es: c¢/o Partners Group (USA) Inc., 1114 Avenue of the Americas, 37t Floor, New York, New
York 10036. El namero telefénico de estas oficinas es: +1-212-908-2600.

2. Descripcion del negocio

El Administrador es una subsidiaria de Partners Group de reciente creacién, creada con el tnico propésito de
fungir como Administrador y Fideicomitente del Fideicomiso. El Fideicomiso proporcionara a los Tenedores
acceso a un portafolio personalizado administrador por Partners Group, enfocado en Inversiones Directas e
Inversiones Secundarias en capital privado a nivel mundial. Dichas inversiones seran realizadas por el
Administrador de conformidad con los Lineamientos de Inversién del fideicomiso y las politicas de inversiéon
y riesgos de Partners Group. Conforme a la estructura de la operacién propuesta, los Tenedores tendran acceso
a un portafolio global de capital privado, disefiado especificamente para inversionistas institucionales
mexicanos.

Las oficinas del Administrador se encuentran ubicadas en Maples Corporate Services Limited, PO Box 309,
Ugland House, Gran Caiman, KY1-1104, Islas Caiméan, o como tal dentro de las Islas Caiman, o en cualquier
otro lugar que los gerentes del Administrador designen de tiempo en tiempo.

El Administrador es una entidad de reciente creacién por lo que no cuenta con antecedentes de operacion.
Asimismo, a la fecha de la oferta, el Administrador no cuenta con sistemas informaticos, de cobranza,
distribucién de flujos provenientes de los activos, subcontratacion o sistemas para generacién de reportes.

2.1. Actividades principales

Actualmente el Administrador no realiza ninguna otra actividad mas que desempenarse como administrador
del Fideicomiso.

2.2. Clientes Principales

El Administrador es una entidad de reciente creacion sin operaciones previas ni clientes relevantes, incorporada
tnicamente con el propésito de actuar como Fideicomitente y Administrador de la operacién descrita en el
presente, por lo cual no se incluye ninguna lista de clientes principales.

2.3. Ley Aplicable y Situacién Fiscal

El Administrador es una sociedad exenta incorporada en las Islas Caiman de conformidad con las leyes de las
Islas Caiman, con responsabilidad limitada y sin historial operativo. El Administrador no tiene una situacion
fiscal especial o régimen fiscal, por lo cual no se incluye ninguna descripcién adicional respecto a este tema.

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

El Administrador estad registrado como persona excluida bajo la “Ley de Negocios de Inversiéon en Valores
(Revision 2015)” (Securities Investment Business Law) y, como tal, estd sujeto obligatoriamente a las leyes y
regulaciones anti lavado de dinero de Islas Cayman.
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2.4. Recursos Humanos
El Administrador es una sociedad de reciente constitucién sin historial operativo, por lo cual no hay empleados.
2.5. Politicas Ambientales

El Administrador es una entidad de reciente creacién y no cuenta con un historial operativo, por lo tanto, no
existe informacién disponible al respecto en relacién con el Administrador.

2.6. Estructura Corporativa

El siguiente diagrama describe la estructura propuesta del Fideicomiso:

PG Cayman Management
IV Limited

CIBanco, S.A, Institucion
deBanca

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

Mltiple
Administrador de
Inversiones

Fiduciario

Representante Comun

2%

l

[Fideicomisos PG / PG Glovbal Value 2018
Mandatos] ] CERPI <
Varios Fideicomiso mexicano

Inversiones Inversiones
[Fideicomisos PG] Secundarias mexicanas
Varios

|

Inversiones
Secundarias

Inversiones
Directas

Inversiones

mexicanas

El Administrador es una entidad de reciente creacién y a la fecha del presente prospecto no cuenta con
subsidiarias. Adicionalmente, el Administrador es parte del grupo empresarial de Partners Group, cuya
estructura corporativa se muestra a continuacion:
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1 Partners Group Colorado Propco, LLC fue constituida con el solo objeto de comprar y mantener terrenos y propiedades para la oficina permanente de Partners Group en Colorado,
Estados Unidos de América. Al 10 de diciembre de 2018. El organigrama anterior tiene la finalidad de proporcionar un panorama general de la estructura del grupo conformado por
Partners Group Holding AG y sus subsidiarias/ Afiliadas. Los porcentajes indicados en el organigrama fueron incluidos para fines ilustrativos y estdn redondeados.

2.7. Informacion de Mercado

El Administrador es una entidad de reciente creacién y no cuenta con un historial operativo, por lo tanto, no
existe informacién disponible al respecto en relacion con el Administrador. Véase la seccion “V.B. Partners
Group” para informacién de mercado respecto a las Afiliadas del Administrador.

2.8. Descripcion de los Principales Activos

En virtud de que el Administrador es una entidad de reciente creacién sin operaciones previas ni activos
relevantes, constituida tinicamente para participar como fideicomitente y administrador en la operacién
descrita en el presente Prospecto, no se incluye una descripcién de activo alguno.

2.9. Procesos judiciales, administrativos o arbitrales

El Administrador es una entidad de reciente creacion y hasta donde tiene conocimiento, no existen juicios o
procedimientos administrativos que puedan tener un impacto significativo con relacién a la emisién de los
Certificados.

2.10.Principales Accionistas

El tnico accionista del Administrador es Partners Group Holding AG. El capital social suscrito y pago del
Administrador asciende a USD$50,000, representado por 5,000,000 acciones representativas del capital social
de la sociedad, con un valor naminal de USD$0.01 cada una. Por lo anterior, no hay un tercero ajeno a Partners
Group que pueda llegar a ejercer influencia significativa y/o control y/o poder de mando sobre el
Administrador.

Partners Group Holding AG tiene el control sobre el Fideicomitente.
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2.11.Cesion del Administrador

El Administrador podrd, sin consentimiento de la Asamblea de Tenedores o del Comité Técnico, ceder o
delegar, de conformidad con un contrato de asesoria, contrato de delegacién, contrato de administracién o
cualquier otro, cualesquiera de sus derechos, facultades u obligaciones previstas bajo el Contrato de
Fideicomiso o Contrato de Administracién, a cualquier de las Afiliadas del Administrador o a cualquier tercero,
en el entendido, que el Administrador, respecto a un tercero independiente, no podra ceder o delegar la
totalidad de sus derechos, facultades u obligaciones previstos bajo el Contrato de Fideicomiso o Contrato de
Administracién, debiendo seleccionar con la debida diligencia a dichos agentes, tomando en cuenta la
naturaleza e importancia de las obligaciones a ser delegadas. El Administrador no sera responsable por
cualesquiera actos u omisiones realizados por cualquier tercero prestador de servicios independiente
contratado por el Fideicomiso o por el Administrador de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el
Contrato de Administracién, siempre que, de ser aplicable, el Administrador haya ejercido diligencia razonable
y prudencia al designar a dichos prestadores de servicios independientes. No obstante, el Administrador no
sera liberado de dicha responsabilidad si se encontrara alguna Conducta Inhabilitante del Administrador o sus
Afiliadas respecto a cesiones o delegaciones de cualesquier facultad o autoridad relacionada con la
determinacién de una decisién de inversién o desinversién, o de otra manera en detrimento de la estrategia del
Fideicomiso.

3. Administradores y Accionistas

El principal accionista del Administrador es Partners Group Holding AG. Para mayor informacién acerca de
los accionistas del Administrador, favor de ver la secciéon “V.A. El Fideicomitente y el Administrador - 2.10
Principales Accionistas” de este prospecto.

El Administrador serda administrado por un consejo de administracién conformado por las siguientes personas:

Miembro Cargo Género Edad
Khalid Iton Consejero Propietario Masculino 37
Tobias Giesser Consejero Propietario Masculino 38
Justin Rindos Consejero Propietario Masculino 34

Los miembros del consejo de administracion del Administrador fueron designados mediante resolucion de
Maples Corporate Services Limited, por Memorandum aprobado el 29 de marzo de 2018. Las facultades del
consejo de administracion igualmente fueron otorgadas mediante poder apostillado otorgado el 4 de abril de
2018. Las facultades del consejo de administracion del Admnistrador son enumeradas en sus estatutos sociales.

Los miembros del consejo de administracién del Administrador no son miembros independientes, y su
designacion es por tiempo indeterminado.

La composicién por género en términos porcentuales de los miembros del consejo de administracién del
Administrador es la siguiente:

Tipo de
Miembro Hombres Mujeres
Propietarios 100% 0%

El Administrador es un vehiculo de reciente creacién, sin antecedentes operativos, por lo que a la fecha del
presente prospecto, no hemos implementado politica o programa especifico alguno que impulse la inclusion
laboral sin distincién de sexo en la composicién de los 6rganos de gobierno corporativo o sus empleados.
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Khalid Iton. El Sr. Iton, Director de Partners Group Cayman Management IV Limited, tiene mas de seis afios de
experiencia sirviendo como director independiente en una variedad de fondos de inversién alternativos,
incluyendo fondos de capital privado. Anteriormente, el Sr. Iton se desarrollo en la Divisién de Inversiones y
Valores de la Autoridad Monetaria de las Islas Caiman.

Tobias Giesser. El Sr. Giesser, Director General y Director Legal de Partners Group Cayman Management IV
Limited, tiene mas de ocho afios de experiencia trabajando en Partners Group en diferentes funciones y
actualmente codirige la unidad de Negocios de Estructuracion dentro del departamento de Negocios de
Soluciones para Clientes. Antes de incorporarse a unidad de Negocios de Estructuracion, el Sr. Giesser dirigi6
la unidad de asuntos juridicos corporativos de Partners Group.

Justin Rindos. El Sr. Rindos, Director y Director Ejecutivo de Partners Group Cayman Management IV Limited,
tiene mds de ocho afios de experiencia en Partners Group. Actualmente, el Sr. Rindos lidera el equipo de
Estructuracion en las Américas y ademds deseméfia diversos cargos de direccién general y financiera en una
amplia variedad de fondos de inversién de alternativos.

En cuanto a la consejo de administracién, no existe parentesco por consanguinidad o filiacién, incluidos los
cényuges, entre los directores.

Los miembros del consejo de administraciéon no tienen participacion en la estructura corporativa y/o capital
social del Administrador.

Al momento de la oferta, el Administrador no cuenta con planes ni politicas de pensiones, jubilaciones o
similares para las personas que integran el consejo de administracion.

Al momento de la oferta, el Administrador no ha celebrado convenios o formulado politicas de beneficios para
los miembros de su consejo de administracion, ni para su participacién en el capital social del Administrador,
ni ninguna otra contraprestaciéon similar en favor de los miembros del consejo de administracion del
Administrador.

Al momento de la oferta, el Administrador no cuenta con comités que asistan al consejo de administracién, asi
como a la misma fecha, el Administrador no cuenta con organos adicionales o intermedios de administracion.

El Administrador es una entidad de reciente creacién por lo que no cuenta con politicas de transparencia,
integridad y confidencialidad.

El Administrador es una entidad de reciente incorporacion y, a la fecha del presente, no cuenta empleados.
Derivado de lo anterior, no existe informacion relacionada al género de los empleados a ser divulgada. El
Administrador pertenece a Partners Group, el cual estd comprometido con proveer las mismas oportunidades
a sus empleados. Para mayor informacién, véase la Seccioén “ V.B. Partners Group”.

4. Estatutos Sociales y Otros Convenios

A continuacién, se incluye un resumen de las clausulas estatutarias (Memorandum and Articles of Association)
mas relevantes del Administrador:

Comienzo de la Operacion

El negocio del Administrador podra comenzar en cualquier momento a partir de la constitucién del
Administrador segtin lo determine el consejo de administracién.

El consejo de administracién podra pagar, ya sea con capital o cualesquier otros recursos del Administrador,
todos los gastos incurridos en relacién con la formacién y establecimiento del Administrador, incluyendo gastos
de registro.

Emision de Acciones
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De conformidad con las disposiciones, segtin aplique, del memorandum y articulos de asociaciéon del
Administrador (Memorandum and Articles of Association) (el “Memordndum”) (y conforme a cualquier
instruccién emitida por el Administrador en una asamblea general) y sin perjuicio a cualesquier derechos
existentes conforme a las acciones emitidas del Administrador (las “ Acciones”), el consejo de administracion
podra asignar, emitir, otorgar opciones sobre o de cualquier otra forma disponer de las Acciones (incluyendo
fracciones de las mismas) ya sean preferentes o subordinadas, o sujetas a cualquier otro derecho o restriccién,
ya sea respecto de dividendos o distribuciones, ejercicio del voto, amortizacién (a eleccién del consejo de
administraciéon o el Administrador), reembolso o cualquier otro, y a aquellas personas, en los tiempos, y en las
clases o series que se determinen apropiados, y podran también (sujeto a la Ley Aplicable) otorgar derechos
distintos a los enunciados. No obstante lo anterior, el accionista tendra la facultad de:

a) Emitir una accién a si mismo;
b) Transferir dicha accién por cualquier medio a cualquier persona, y
c) Actualizar el registro de los miembros en relacién con la emisién y transferencia de dicha accién.

Los consejeros podran autorizar la divisiéon de acciones en cualquier niimero de clases o series, y sujetas a
cualesquier derechos y restricciones que consideren convenientes y, adicionalmente, al momento de la
asignacién de cualesquier acciones, los consejeros podran determinar la clase o serie a la cual dicha accién
pertenecerd, y podra, sujeto a la emisioén previa de la accién, reclasificar dicha accién. Cada clase o serie de
acciones creadas serd identificada individualmente. Sujeto a la Ley Aplicable y al Memorandum, los consejeros
podran reclasificar la accién de tiempo en tiempo.

Registro de Miembros

El Administrador podrd mantener o causar que se mantenga un registro de los miembros de conformidad con
la Ley Aplicable de las Islas Caimén.

Los consejeros podran determinar que el Administrador mantenga uno o maés registros regionales de los
miembros de conformidad con la Ley Aplicable. Los consejeros también podradn determinar cudl de dichos
registros serd el principal y cudles seran secundarios, asi como cambiar dicha determinacién de tiempo en
tiempo.

Cierre del Registro de Miembros o Fijacion de la Fecha de Registro

Con el fin de determinar qué miembros podran participar en cualquier asamblea del Administrador, asi como
los miembros con derecho a recibir el pago de cualquier dividendo o distribucién, o para hacer cualquier
determinacion en relacién con los miembros para cualquier otro fin, los consejeros podran disponer que el
registro de miembros se cierre para efectos de transferencias durante un periodo determinado que no podra
exceder de cuarenta dias.

Certificados de Acciones

Un miembro tnicamente tendrd derecho a tener certificados de acciones en la medida que los consejeros
dispongan que los certificados de acciones serdn emitidos. Los certificados de acciones seran emitidos en
aquella forma que los consejeros determinen. Los consejeros podran autorizar la emisién de certificados con
firma digital. Todos los certificados de acciones serdn emitidos siguiendo una numeracién consecutiva o de otra
forma identificados y deberan especificar las acciones que amparan. Todos los certificados entregados al
Administrador para su transferencia serdn cancelados y de conformidad con el Memordndum ningtn
certificado nuevo sera emitido hasta que el certificado original que ampare las acciones en cuestiéon haya sido
entregado o cancelado.

Objeto Social

El Administrador no cuenta con un objeto social limitado, por lo que este tendra poderes y facultades suficientes
para llevar a cabo cualquier objetivo que no se encuentre prohibido por las leyes de las Islas Caiman.
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Asambleas

Los accionistas del Administrador se reuniran en una asamblea que representara a la totalidad de los accionistas
con derecho a voto. El Administrador podr4, pero no estara obligado (salvo disposicién legal en contrario) a
celebrar una asamblea general anual y asi lo especificara en los avisos correspondientes. Cualquier asamblea
general anual sera celebrada en la hora y el lugar que los consejeros determinen. Los consejeros presentaran su
reporte en dichas asambleas (si los hubiere). Los consejeros podran convocar una asamblea general, y segan les
sea solicitado por los miembros, podran convocar asambleas extraordinarias del Administrador.

Administracion

El Administrador serd administrado por un consejo de administracién que contard con por lo menos una
persona (sin considerar a los suplentes) en el entendido que el ndmero de miembros del consejo de
administracién podra ser reducido o aumentado conforme a una resolucién de la asamblea general.

Los negocios del Administrador deberan ser administrador por los consejeros que puedan ejercitar todas las
facultades del Administrador. Una asamblea del consejo de administracién, debidamente convocada y en la
que el que se cumpla con los quérums requeridos, podré ejercer todos los poderes que pueden ser ejercitados
por los consejeros.

5. Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de Interés

El Administrador es una entidad de reciente incorporacién sin historial operativo. Actualmente, el
Administrador no ha celebrado ninguna operacién con personas relacionadas. No obstante lo anterior, el
Contrato de Fideicomiso contempla la posibilidad de que el Administrador y el Fideicomiso puedan llevar a
cabo ciertas operaciones que podrian ser consideradas como operaciones con personas relacionadas. Para una
descripcion detallada de las operaciones con personas relacionadas, favor de consultar la Seccién “III. Estructura
de la Operacion- 13. Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de Interés” del presente Prospecto.

El Administrador es una Afiliada de Partners Group. Para mayor informacién, consulte los Factores de Riesgo
contenidos en la Seccién “Informacion General - 3. Factores de Riesgo” del presente.
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V.B. PARTNERS GROUP

Historia de Partners Group

Partners Group es un administrador lider de capital privado a nivel mundial.
PARTMERS GROUP

Partners Group es un fondo de capital privado global lider a nivel mundial

Enfoque en mercado privado Recursos significativos Independiente Estable y transparente

USD 78.4 billones? de activos Mas de 1,000 empleados? de La participacién combinada de los Estructuras de incentivos a largo plazo
administrados en capital privado, deuda aproximadamente 50 nacionalidades en empleados los hace los accionistas Listada en la bolsa de valores de Suiza
privada, bienes raices privadas e 19 oficinas mayoritarios SIx*

infraestructura privada

London

Luxembourg
Guemnsey ,‘l ® g Munich
Paris_~ @g Wil
e Zug <
® Denver New York Seoul
e @
° Dubai Shanghai @ Tokyo
Houston L]
Mumbai
°
®Manila
°
Singapore
°
Sio Paulo Sydney
()

Amplia red de contactos Enfoque integrado Administracién de riesgos Estructuracién enfocada en el

>450 inversiones directas? Capacidad de hacer inversiones directas, Director de Riesgos (CRO) y equipos clle_nte ,

>800 socios en mercados privados secundarias y primarias en los mercados dedicados a la administracién del Equipo de alrededor de 50 empleados

=300 asientos en consejos consultivos privados portafolio y a la administracion de gue proveen servicios de estructuracion,

ries, legales y de impuestos
g05

1 Sin auditar, incluye a todas las afiliadas de Partners Group al 30 de Junio del 2018
2 Equipo al 30 de Junio del 2018.
3 No incluye deuda corporativa senior. Partners GIOUp
4 Partners Group Holding AG esid listada en la bolsa de valores de Suiza SIX W ceauzing POTENTIAL .

1Sin auditar, incluye a todas las afiliadas de Partners Group a 30 de junio de 2018. 2 Equipo al 30 de septiembre de 2018. * No incluye deuda corporativa senior. ¢ Partners Group Holding
AG esta listada en la bolsa de valores de Suiza SIX.

Partners Group fue fundado en Suiza en 1996, con el objeto de enfocarse inicialmente en operaciones de capital
privado en empresas con bajos niveles de capitalizacion. A partir de entonces la firma ha invertido mas de USD
50 miles de millones, por cuenta de sus clientes, directa e indirectamente, en empresas ubicadas en todas las
principales jurisdicciones a nivel mundial, colaborando estrechamente con sus equipos directivos y socios
corporativos. Partners Group ha incrementado consistentemente el tamafio su equipo de profesionales en
inversiones y ha desarrollado un equipo de CVI que esté integrado por especialistas sectoriales, quienes ayudan
a maximizar el valor de las Sociedades Promovidas mediante el impuso de iniciativas estratégicas y mejoras
operativas. Actualmente la firma estd involucrada en ocho sectores principales: servicios de salud; medios y
telecomunicaciones; tecnologia de la informacién; industrial; infraestructura; energia y servicios publicos;
servicios financieros y de negocios; y bienes inmuebles. Partners Group analiza semestralmente el valor relativo
para identificar y delimitar atin més las estrategias sectoriales, regionales e industriales que ofrecen el valor mas
atractivo en comparacion con otros segmentos en un momento dado.

Ademas, Partners Group fue uno de los pioneros en el mercado de Inversiones Secundarias en capital privado.
En 1998 la firma consumo la compra del portafolio de capital privado del fondo de pensiones de Royal Dutch
Shell en los Estados Unidos por USD 265 millones, que en aquel entonces fue la mayor transaccién secundaria
jamas celebrada. A partir de entonces la firma ha invertido mas de USD 16,000 millones en mas de 300
operaciones de capital privado secundario®” por cuenta de sus clientes. Las Inversiones Directas, las
adquisiciones de Fideicomisos Promovidos en el mercado secundario y las Inversiones Primarias para

92 En esta seccion, los totales de todas las inversiones son al 30 de septiembre de 2018.
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seleccionar a los mejores administradores para las Inversiones Primarias, se combinan para conformar la
perspectiva global integrada de inversion con base en el valor relativo de Partners Group. Las inversiones de
capital directas, las adquisiciones de portafolios en el mercado secundario y los compromisos de seleccionar a
los mejores administradores para las Inversiones Primarias, se combinan para conformar la perspectiva global
integrada de inversién con base en el valor relativo de Partners Group. Esta perspectiva le permite a la firma
participar en todas las etapas de la cadena de valor del capital privado y le proporciona flexibilidad para asignar
capital con base en el relativo atractivo de los distintos tipos de inversiones, dependiendo del punto en el que
se encuentre el ciclo econémico.

Partners Group efectud su primera inversioén en bienes raices en 1999 y desde entonces ha desplegado mas de
USD 14,000 millones en operaciones de bienes raices. Actualmente, los equipos locales dedicados de la firma
invierten alrededor del mundo y se enfocan en las oportunidades de creacion de valor a través de una activa
administracion de activos orientada al propietario en los mercados de locales comerciales, oficinas, inmuebles
industriales, hoteles y propiedades residenciales. La firma invierte en instrumentos ya sea de capital o de deuda
a todo lo largo de la estructura de capital, utilizando un enfoque flexible basado en el valor relativo. El equipo
de especialistas en administracion de activos inmobiliarios de Partners Group le permite a este tomar decisiones
de administracién de activos disefiadas para optimizar la creacién de valor en cada activo subyacente, en tiempo
real, asi como influir en la toma de decisiones con respecto al plan de negocios y a la ejecuciéon. Ademas, al
encontrarse entre los pioneros y lideres en la industria, Partners Group ha desarrollado una importante 4rea de
inversiones inmobiliarias secundarias, habiendo invertido mds de USD 6,000 millones en mas de 100
operaciones desde 2008.

Partners Group comenz¢ a invertir en deuda privada en 1999. Efectu6 su primera inversién directa en deuda
subordinada en 2003 y desde entonces ha invertido mas de USD 20,000 millones en créditos privados a nivel
global. Los equipos de inversiones locales de la firma han suministrado financiamiento en forma de deuda a
mas de 400 empresas, invirtiendo en créditos no subordinados con garantias reales de primer y segundo orden
de prelacion, créditos de un solo tramo, deuda subordinada, instrumentos de alto rendimiento, pagarés
emitidos por sociedades controladoras, acciones preferentes y acciones comunes (a través de participacién en
el capital), a todo lo largo de la estructura de capital. Este flexible enfoque permite que la firma se concentre en
capturar el valor relativo de arriba a abajo de la estructura de capital y en distintas regiones geogréficas, sin
verse limitada por el entorno de mercado. Actualmente la estrategia de deuda privada de Partners Group se
concentra en ofrecer soluciones financieras disefiadas a la medida, con especial énfasis en la proteccién bajo
condiciones adversas, a empresas lideres resilientes que cuenten con un alto nivel de conversiéon de flujos de
efectivo.

La firma efectud su primera inversién en infraestructura privada en 2001 y desde entonces ha participado en
mas de 100 operaciones de inversién en 16 paises, con un despliegue de capital superior a USD 8,000 millones.
La firma busca invertir en infraestructura esencial con potencial de desarrollo, a través de equipos locales
dedicados ubicados alrededor del mundo que se enfocan en las oportunidades de creacién de valor. El equipo
ha invertido y desarrollado una experiencia significativa en los sectores de transporte, comunicaciones, energia
convencional, energia renovable, infraestructura energética, agua, infraestructura social y gestion de residuos.
La estrategia de infraestructura privada de Partners Group consiste en buscar operaciones que le confieran
poder de control y que involucren riesgos de pérdida limitados y flujos de efectivo altamente visibles. El
universo de inversiones en infraestructura en el que estd enfocado le ofrece el potencial de crear valor como
propietario activo, en tanto que su plataforma global de inversién lo dota de flexibilidad para invertir a todo lo
largo de la estructura de capital y en distintas regiones y sectores.

En marzo de 2006 Partners Group Holding AG coloc6 sus acciones en la Bolsa de Valores SIX de Suiza a través
de una oferta publica inicial. Los empleados de Partners Group, como grupo, siguen siendo el principal
accionista dado su tenencia de acciones u opciones otorgadas por el plan de participacion en acciones de la
firma; y, siendo titulares de mas del 40% de las acciones de la firma, ejercen el control de la misma. En julio de
2007 Partners Group adquiri6 el negocio y el equipo de administracién de inversiones inmobiliarias
discrecionales de Pension Consulting Alliance, Inc., con sede en San Francisco, que habia sido establecida en
1988 y habia desarrollado un sélido historial e invertido méas de USD 30,000 millones en y por cuenta de algunos
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de los fondos e instituciones de pensiones més conocidos del mundo. Partners Group adquirié6 GermanCapital
GmbH en diciembre de 2010. Esta firma, que habia sido fundada en 2005 y tenia su sede en Munich, estaba
especializada en las soluciones de financiamiento en los sectores de pequefia y mediana capitalizacion en
Europa. En 2017 Partners Group colocé su primer bono corporativo, que consistié en una emisién de bonos no
subordinados sin garantia especifica a tasa fija denominados en CHF, con vencimiento en siete afios y cupén
del 0.15%, recaudando CHF 300 millones. Los recursos derivados de la emisién se utilizan principalmente para
optimizar la administracién de la liquidez y permitir el uso eficiente del capital para ciertos programas de
inversion al salvar la brecha entre los compromisos de aportacién de capital y las distribuciones.

Actualmente Partners Group participa activamente en las cuatro clases de activos que integran el mercado de
capital privado, es decir, capital social privado, deuda privada, inmuebles privados e infraestructura privada,
a través de todo el espectro de oportunidades: Inversiones Directas, Inversiones Secundarias e inversiones
Primarias. Partners Group considera que se ha convertido en uno de los principales administradores
independientes de Inversiones en Capital Privado a nivel mundial, con ABA por USD 78.4 miles de millones®.
Partners Group considera que se ha convertido en uno de los administradores de inversién independientes en
mercados privados mas grandes a nivel global. La plataforma integrada de la firma, que esta respaldada por
un esquema operativo institucionalizado, permite ofrecer a los clientes soluciones globales para las distintas
clases de activos y estructuras de capital en los mercados privados. Esta perspectiva le permite a Partners Group
adaptar y administrar sus portafolios de acuerdo con el perfil de riesgo/retorno preferido por el cliente,
incluyendo soluciones de bajo riesgo enfocadas en el retorno, portafolios de alto riesgo enfocados al retorno y
otras opciones mds balanceadas. Méas atin, el suministro de servicios conexos complementa la administraciéon
tradicional de inversiones y portafolios, ademas de que puede ayudar a reducir la carga administrativa de los
clientes y a gestionar de mejor manera las complejidades regulatorias, aproximando a los portafolios de capital
privado a las inversiones en mercados publicos en cuanto a transparencia, accesibilidad, medicién del
desempefio y administracion.

Para apoyar el crecimiento de sus actividades de inversion, Partners Group ha incrementado gradualmente su
presencia global, pasando de ser una firma regional con unos cuantos miembros a una organizacién global que
incluye a més de 1,000 profesionales® en 19 oficinas alrededor del mundo. Partners Group fue fundado en Zug,
Suiza, en 1996. En los tltimos 20 afios ha abierto oficinas en Nueva York (2000), Guernsey (2000), Singapur
(2004), Londres (2004), Tokio (2007), Sidney (2008), Luxemburgo (2008), Beijing (2008, trasladada a Shanghai en
2014), Dubai (2010), Seul (2017), Munich (2010), Paris (2011), Sao (2011), Milan (2013), Mumbai (2014), Houston
(2014), Manila (2016) y Denver (2016).

% El total de ABA de todas las filiales de Partners Group asciende a EUR 67,100 millones, equivalentes a USD 78,400 millones, CHF 77,600
millones y GBP 59,400 millones, con base en cifras no auditadas al 30 de junio de 2018.
% Numero de miembros del equipo al 30 de septiembre de 2018.
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El siguiente diagrama demuestra la evolucién del tamafio del equipo y los activos bajo la administracién de

Partners Group:

Tamafio del Equipe [l Actives Administrades (EUR, bn)

1998 1999 2001 2003 2006 2008
Primera Primera Primera Primera Listado en la Firma de los
inversion inversion directa inversion en inversion directa bolsa de valores Principios de
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1 La oficina de Beijing se reubic6 a Shanghai en enero 2014. 2 Equipo a 30 de septiembre 2018. 3 La firma reubicé sus operaciones de San Francisco, California a Denver, Colorado y cerr6
sus oficinas de San Francisco en el tercer trimestre de 2017. 4 Sin auditar, incluye a todas las afiliadas de Partners Group al 30 junio de 2018. Monto de ABA al 30 de junio de 2018.

El desarrollo de Partners Group en Latinoamérica comenzé en 2009 cuando clientes institucionales de la region
comenzaron a invertir en la firma. Para muchos de estos inversionistas, Partners Group fue uno de sus primeros,
sino es que el primero, compromisos en inversionista de mercados privados internacional. Similarmente al
enfoque de Partners Group en México, donde la firma ha trabajado en cercania con el regulador con el fin de
abrir mercados privados internacionales a los inversionistas, Partners Group fue uno de los primeros incursores
en otros de los mercados principales en Latinoamérica incluyendo Chile, Colombia y Pert. A la fecha, todos los
fondos de pensiones mas grandes de estos mercados son clientes de Partners Group y junto con otros
inversionistas institucionales han comprometido un total de aproximadamente USD 2,000 millones en

programas de Partners Group.

Activos bajo Administracion

Por Clase de Activo%

Por Region®
Norteamérica 13.28% $9.9bn
Europa 70.10% $52.2bn
Asia-Pacifico 10.00% $7.4bn
Resto del Mundo 6.62% $4.9bn

Fondos Primarios de Terceros
Fondos Secundarios de Terceros

Co-inversiones directas

% Montos al 30 de junio de 2018.
% Montos al 30 de junio de 2018.
% Montos al 30 de junio de 2018.

Capital Privado ~ 50.38% $39.5bn
Crédito Privado 19.64% $15.4bn
Infraestructura 12.75% $10.0bn
Inmuebles 17.21% $13.5bn
Por Estrategia®

23.97% $18.8bn

26.4% $20.7bn

49.61% $38.9bn
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Partners Group es la sociedad controladora de todas las empresas afiliadas identificadas en el siguiente
organigrama:
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1 Partners Group Colorado Propco, LLC fue constituida con el solo objeto de comprar y mantener terrenos y propiedades para la oficina permanente de Partners Group en Colorado,
Estados Unidos de América. Al 10 de diciembre de 2018. El organigrama anterior tiene la finalidad de proporcionar un panorama general de la estructura del grupo conformado por
Partners Group Holding AG y sus subsidiarias/ Afiliadas. Los porcentajes indicados en el organigrama fueron incluidos para fines ilustrativos y estan redondeados.

Las sociedades de administracién de inversiones (conforme al organigrama) se encuentran ubicadas en las Islas
Caiman (como el Administrador), Inglaterra, Guernsey, Luxemburgo, Escocia y los Estados Unidos de América,
y proporcionan servicios de asesoria de inversién a sus programas de inversién. Las sociedades de
administraciéon de inversiones no tienen empleados.

Adicionalmente a las “sociedades operadoras” y “sociedades de administracion de inversiones”, Partners
Group actualmente mantiene dos inversiones en asociadas y una inversion significativa en otra comparifa de
inversion.

Partners Group se esfuerza por obtener el derecho de participar en los consejos de sus inversiones siempre que
ello sea posible. Partners Group ocupa mas de 210 asientos en los consejos de asesores de sus Inversiones en
Capital Privado® y 70 asientos adicionales en los consejos de sus Inversiones Directas. La firma ocupa un total
de mas de 300 asientos en consejos de asesores que abarcan todos los mercados privados.

Partners Group Holding AG se encuentra listada en la Bolsa de Valores SIX de Suiza (clave de pizarra: PGHN)
y sus socios y empleados cuentan con participaciones accionarias significativas. Los empleados de Partners
Group, como grupo, constituyen el principal accionista de la firma y ejercen el control de la misma. El resto de
las acciones se encuentran en poder del publico inversionista. El principal inversionista externo es titular del
6.14% del total de acciones representativas del capital social.””

% Al 30 de septiembre de 2018.
9 E1 30 de septiembre de 2018, propietaria del 6.14% del capital flotante de la firma y hace referencia a BlackRock y sus subsidiarias tenian
el 6.14% del capital flotante de la firma y se refiere a BlackRock (y sus subsidiarias) que administran fondos de inversién u no a las tenencias
de balance de BlackRock y sus subsidiarias.
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Porcentaje de

Nombre Py
participacion

Cargo y funcién

Marcel Erni Co-fundador y miembro del Consejo de
Administracion

Alfred Gantner 10.01% Co-fundador y miembro del Consejo de
Administracion

Urs Wietlisbach 10.01% Co-fundador, miembro del Consejo de
Administracion y Presidente del Comité de
Mercados

Otros socios y empleados de Partners Group ~11% Socios y empleados de Partners Group

Publico inversionista, a través de la Bolsa de 59% Ninguno.

Valores SIX de Suiza (PGHN)

Tabla al 30 de septiembre de 2018.

Las siguientes biografias describen las funciones actuales y la experiencia previa de los co-fundadores de
Partners Group:

Dr. Marcel Erni, Socio, Co-fundador y miembro del Consejo de Administracion

El Dr. Marcel Erni co-fundé Partners Group en 1996. Actualmente es socio de la firma y miembro del consejo
de administracién de Partners Group Holdings (el “Consejo de Administracién”), con base en Zug, Suiza. El
Dr. Marcel Erni es miembro del Comité de Supervisiéon de Inversiones y también es miembro del Comité de
Estrategia del Consejo. Anteriormente fungié como Director de Inversiones de Partners Group, puesto que tuvo
hasta junio de 2017. Es miembro del Consejo de Administracion de la actual sociedad promovida de la firma,
Global Blue SA, Switzerland. Antes de fundar Partners Group trabajé en Goldman Sachs & Co. y en McKinsey
& Co. Tiene 26 afios de experiencia en la industria y cuenta con una maestria en administracién de empresas
por la Escuela de Negocios Booth de la Universidad de Chicago y con un doctorado en finanzas y banca por la
Universidad de St. Gallen (HSG), Suiza.

Alfred Gantner, Socio, Co-fundador y miembro del Consejo de Administracion

Alfred Gantner co-fundé Partners Group en 1996. Actualmente funge como miembro del Consejo de
Administracién de Partners Group Holding AG, con base en Zug. Alfred Gantner también es miembro del
Comité de Supervisiéon de Inversiones, asi como del Comité de Estrategia del Consejo de Administracién.
Previamente, Alfred Gantner fungié como Director General de Partners Group de 1996 a 2005, y,
subsecuentemente, como Presidente Ejecutivo de 2005 a 2014. También fue Presidente del Comité Global de
Inversiones de Partners Group hasta 2017. Lidera a un namero de Inversiones Directas de Partners Group y es
miembro de los Consejos de Administracién de las actuales y de las previas sociedades promovidas, Fermaca
Luxembourg s.a.r.l,, United States Infrastructure Corporation y PCI Pharma Services, USA. Antes de fundar
Partners Group trabaj6é en Goldman Sachs & Co. Tiene 26 afios de experiencia en la industria. Cuenta con un
titulo de maestria en administraciéon de empresas por la Escuela de Negocios Marriott de la Universidad
Brigham Young, Utah, E.U.A.

Urs Wietlisbach, Socio, Co-fundador, miembro del Consejo de Administracion y Presidente del Comité de Mercados

Urs Wietlisbach co-fundé Partners Group en 1996. Actualmente funge como miembro del Consejo de
Administracién de Partners Group Holding AG y Presidente de su Comité de Mercados, el cual supervisa las
actividades de los clientes globales de la firma. Urs Wietlisbach también es miembro del Comité de Estrategia
del Consejo de Administracién. Es Miembro sin voz ni voto del Consejo de Administracién de una de las
actuales sociedades promovidas de la firma, KR Group, UK. También es miembro de los consejos de
administracion de PG Impact Investments AG y PG Impact Investments Foundation, que es una fundacién
enfocada en las inversiones con impacto. Ademads, es miembro de los consejos de administraciéon de

Enterpreneur Partners AG, que es una administradora de activos suiza, de PG3 AG, que es la oficina de la
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familia de los fundadores de Partners Group, asi como miembro del Consejo de Fiduciarios de HSG
Foundations, la fundacion de la Universidad de St. Gallen. También es miembro del comité de asesores de Swiss
Startup Factory AG, que es una organizacién independiente que proporciona apoyo y financiamiento a
negocios incipientes. Antes de fundar Partners Group trabajé en Goldman Sachs & Co. y en Credit Suisse. Tiene
29 afios de experiencia en la industria, asi como una maestria en administracién de empresas de la Universidad
de St. Gallen /HSG), Suiza.

En noviembre de 2012 los tres socios fundadores de Partners Group colocaron una pequefia porciéon de sus
participaciones accionarias totales en Partners Group Holding AG para invertir colectivamente un minimo de
CHF 300 millones en programas con contenido de inversién directa en conjunto con los clientes de Partners
Group. En otras palabras, los socios fundadores se convirtieron en socios limitados de los fondos de inversiéon
levantados por Partners Group. Tras la colocacién, los empleados de Partners Group, como grupo, siguieron
siendo el principal accionista de la firma y continuaron ejerciendo el control de la misma. Cada uno de los tres
fundadores conserva mas del 10% del total de las acciones de Partners Group y, por tanto, dichos socios
contintian siendo los accionistas principales de la firma.

Estructura y Gobierno Corporativo

El siguiente diagrama representa la estructura organizacional de Partners Group:

Miembros del Consejo de Administracion
Auditoria Interna del Grupo Steffen Meister ( , Peter Wi (Vicep
Michael Wehrle Charles Dallara, Dr. Marcel Enri (Delegado), Michelle Felman, Alfred Gantner, Grace
del Rosario-Castafio, Patrick Ward, Urs Wietlisbach
. Comité Ejecutivo Finanzas del Grupo y Desarrollo
C’e"‘c"’;‘::n\;f;;’/';:esr“a :r‘d”s“‘a Andre Frei (Co-DG), Christoph Rubeli (Co-DG), Juri Kenkner, Andreas Knecht (DO), Corporativo
Ung: David Layton, Marlis Morin, Michael Studer (DR) M.Ottinger/P. Sauer
Capital Privado Inmuebles Privados Deuda Privada Infraestructura Privada Sol. Portafolios Senvicios de Inversion Atencion a Clientes Sol. Clientes Ops. Corporativas
12 > 5 p b ; 12 ? P

David Layton M.Bryant2/M.Weiss W Berry Juri Jenknerl Michael Studer1” (DR) Yves Schneller Marlis Morin Stefan Naf Andreas Knechtl

Europa Europa Europa Europa Ad";,‘z‘:;:ﬁfs" de Senvicios Transaccionales | | Contabilidad de Productos Europa ) Tecnologia 2on
Kim Nguyen L Kreuzmann / S Lempen Christopher Bone Brandon Prater R CoumeiCoarpl F.Jeske E Tapia y/N.Watkins S. Brewer/Dr. G. Koch Raymond Schnikig

América Andlisis Cuantitativo Administracion de

América América América Servicios Fiscales América Cumplimiento
R.Lamontagne/ y Admin. Riesgos Productos
Joel Schwartz F Nouenactumnder Scott Essex Todd Bright ablon Plota Michel Klingler Sara Odebunmi Erik Gunnervall Andrew Campbell
Asia Asia Me’“i?"a:égad“ Tesoreria y Ejecucion Servicios para Plataformas Asia Juridico Corporativo
Cyrus Driver Bastian Wolff Edward Tong Benjamin Haan/ A. Kwok R elqo Monz Andrea Bruhin Sarina Christner Kevin Lu® Andreas Knecht1’
Liquidos '"'ﬁm:f;fgnng’e Australia Recursos Humanos
Andreas Bauman Marc Weiss Andrew Bellis U Tanmer Martin Scott® Amelia Réss-Fernandez”
Operaciones de Inversion Estructuracion
M.Rowe M.Woclo/T.Giesser

Fuente Partners Group. Unicamente para fines ilustrativos. Al 1 de julio de 2018. 1 Miembro ExCO 2 Miembro GExB, incluyen a Rene Biner, Adam Howarth, Sergio Jovele, Dr. Stephan
Schali y Anthony Shontz.

El Consejo de Administracion de Partners Group tiene a su cargo el gobierno corporativo de la firma y tiene
encomendadas en dltima instancia la estrategia y la direccién del curso de la firma y la supervisién del equipo
directivo de la misma. El Consejo de Administraciéon estd integrado por diez miembros, incluidos los tres co-
fundadores de Partners Group, otros dos socios de la firma y seis consejeros externos.

Los miembros externos del consejo de administracién de Partners Group incluyen:

o Steffen Meister, presidente independiente del consejo de administracién (desde 2018)
¢ Dr. Charles Dallara, vicepresidente independiente del consejo de administraciéon (desde 2013)
e Patrick Ward, miembro independiente del consejo de administracién y presidente del consejo de Reino
Unido y Medio Oriente (desde 2013)
e Grace del Rosario-Castafio, miembro independiente del consejo de administracién y presidenta del
comité de nominaciones y compensaciones (desde 2015)
239



e Michelle Felman, miembro independiente del consejo de administracion y presidenta del comité de
supervision de inversiones (desde 2016)

e  Eric Strutz, miembro independiente del consejo de administracién y presidente del comité de auditoria
y riesgos (desde 2011)

Los miembros del consejo son nominados a discreciéon del Consejo de Administracién y aprobados
mediante votaciéon de los accionistas de manera anual. La votacién y aprobacién del orden del dia, mociones
y nuevos miembros del consejo de administracién por parte de los accionistas se realiza en la asamblea
general anual, que se celebra tipicamente en mayo de cada afio.

Consejo de Administracion

Comité de

Nominaciones y Comité de Riesgo y

Comité de Supervision

-
X 1 1 1
1 I 1

X Auditori ! de Inversi ¥ !
1 REEEEEES uditoria 1 e Inversiones X 1 1
1 1 ! 1
I 1 I 1
I I " I
1 Principios de nominacién Auditoria interna, 1 Evaluacion del proceso 1 Mercadotecnia global e Princinales iniciativas !
1 y remuneracion para revision financiera, 1 de toma de decisiones, ! 1 iniciativas clave en eztraté icas 1
1 toda la firma auditoria externa 1 desempefio y riesgo : 1 cuanto a clientes 9 1
| 1 1 I |
1

L Gobierno corporativo y administracién de riesgos ) I_Desempeﬁo delas L

v

Consejo Ejecutivo Global

Comité Ejecutivo (7)

Co-Directores
Generales

Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos tinicamente.

El Consejo de Administracién ha nombrado a varios directivos relevantes como miembros del consejo
ejecutivo global, que es un equipo diverso con funciones de liderazgo a nivel global y tiene a su cargo la
direccién del negocio y el desarrollo corporativo de la firma.

El consejo ejecutivo global colabora estrechamente con el comité ejecutivo de Partners Group (“Comité
Ejecutivo”), que es un grupo més reducido integrado por siete directivos relevantes que también son
miembros del consejo ejecutivo global. El Comité Ejecutivo estd integrado por los co-directores generales,
el director de operaciones, el director de riesgos, el jefe de atencién a clientes y los jefes de los departamentos
de capital social privado e infraestructura privada. El director de operaciones estd al frente del
departamento de operaciones corporativas, que incluye la unidad de cumplimiento; y también es jefe de la
unidad juridica corporativa, cerciordndose del cumplimiento de los requisitos legales y regulatorios
durante la toma de decisiones. El comité ejecutivo es responsable de las actividades relacionadas con
clientes y las actividades corporativas de Partners Group en el dia a dia y le reporta directamente al Consejo
de Administracién. Los cargos de Presidente Ejecutivo del consejo de administracién y co-director ejecutivo
estdn conferidos a diferentes personas, lo cual garantiza el mantenimiento de un sistema de distribucién
del poder de mando a nivel interno y la independencia del consejo de administracion respecto de la
administracion de la compaiiia en el dia a dia.

El consejo de administracion ha creado cinco comités para promulgar y monitorear las directrices y politicas
indicadas por sus nombres. El comité de estrategia es responsable de asesorar al consejo de administracién
con respecto a la principales iniciativas en materia de estrategia. El comité de mercados coordina las
funciones de mercadotecnia a nivel global y las principales iniciativas en materia de clientes. El comité de
riesgo y auditoria asesora al consejo de administraciéon con respecto a las funciones de auditoria y control
de riesgos y evalta la idoneidad del proceso de preparacién de la informacién financiera, los sistemas de
control interno del grupo y el monitoreo general de los riesgos del negocio. El comité de nominaciones y
remuneraciones asesora al consejo de administracién y al comité ejecutivo con respecto a la integracion del
Consejo de Administracién y a los principios de nominacién y remuneracién aplicables en toda la firma.
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Finalmente, el comité de supervision de inversiones proporciona asesoria y apoyo al consejo de
administracién, a la administracién y a los comités de inversién con respecto a la evaluacién de la calidad
y consistencia de los procesos de toma de decisiones, el desempefio logrado por las inversiones, la
realizacién de la apreciacién proyectada de una determinada inversién en particular y los riesgos de
inversién incurridos. Establece los estdndares de calidad y los métodos de medicién; y propone
cualesquiera medidas que puedan ser necesarias al respecto. También supervisa los procesos de inversion
y creacion de valor, y mejora la calidad de los procesos de inversién y toma de decisiones. Apoya los
esfuerzos para prevenir reveses severos en el historial de Partners Group, desarrolla consenso sobre temas
y riesgos relacionados con las inversiones y proporciona asesoria a los comités de inversién. Ademas, el
comité monitorea las sensibilidades del historial de desempefio y supervisa el monitoreo, la creacién de
valor y las labores del consejo con respecto a las Inversiones Directas.

El consejo de administracién de Partners Group se reserva el derecho de discutir cualquier propuesta de
inversion a través del comité de supervision de inversiones.

Partners Group cuenta con comités de inversién de capital privado especializados que estdn supervisados
por el Comité de Inversiéon Global de la firma. Los comités de inversién de capital privado especializados
son responsables de preseleccionar las inversiones y desarrollar operaciones en sus respectivos segmentos
de mercado, asi como de aprobar las recomendaciones de inversién que no excedan de cierto limite. El
Comité de Inversion Global supervisa el enfoque de inversion general de la firma, es informado de todas
las oportunidades de inversién que se encuentran en la etapa de auditoria preliminar y supervisa las
recomendaciones de inversién relativas a todas las inversiones en mercados privados.

El Comité de Inversién Global esta integrado por los profesionales de mayor nivel jerdrquico de la firma,
quienes han trabajado en esta durante un promedio de 13 afios y, en conjunto, tienen una experiencia
promedio de mas de 22 afios en la industria (el “Comité de Inversién Global”).

Las siguientes graficas proporcionan un panorama de los comités de inversién responsables de la toma de
decisiones con respecto a las Inversiones en Capital Privado de Partners Group:

Comité de inversién y reglas de votos para inversiones directas de capital privado

Comité de inversién para inversiones directas de capital privado

Miembros titulares Especialistas regionales votantes Especialistas de vertical votante!

Walter Keller, Socio (Presidente) Andrew Deakin, MD, Reino Unido e Irlanda Lukas Bucher, MD, Servicios empresariales

Cyrus Driver, MD Gonzalo Fernandez, MD, Latinoamérica Remy Hauser, MD, Salud

David Layton, Socio Florian Marquis, SVP, Sudeste asidtico Fredrik Henzler, Socio, Industrial

Bilge Ogut, MD Kim Nguyen, MD, Europa occidental (ex. Reino Unido e Irlanda) Tim Pihl Johannessen, MD, Consumo discrecional
lJoel Schwartz, Socio Manas Tandon, MD, India Lane McDonald, SVP, Servicios empresariales

Christian Unger, MD, Media/Telecom y Tl

Vatos: 4 positivos para consentimiento / 3 negativos para declinar

Comité de inversién global

Miembros titulares Miembros votantes de supervision de inversiones* Especialistas de vertical votante!

René Biner, Socio (Presidente) Marcel Erni, Socio, Co-Fundador Lukas Bucher, MD, Servicios empresariales
Stephan Schili, Socio,CIO (Vicepresidente) Alfred Gantner, Socio, Co-Fundador Remy Hauser, MD, Salud

Andreas Baumann, Socio Fredrik Henzler, Socio, Industrial

Walter Keller, Socio Especialista de area votante® Tim Pihl Johannessen, MD, Consumo discrecional
Christoph Rubeli, Socio, Co-CEO David Layton, Socio, Capital Privado Directo Lane McDonald, SVP, Servicios empresariales
Michael Studer, Socio, CRO Christian Unger, MD, Media/Telecom y TI

Votos: la mayoria de 4 o simple mayoria de votos para consentimiento/3 o mas negativos para declinar®

Dos comites de inversion analizan cada transaccion en multiples ocasiones antes de |la aprobacion

1 Especialistas de vertical solo participan en comités relaciones a su vertical. Notar que solo

un especialista puede votar por transaccion. 2 El Consejo de Partners

on de inversiones. 3 Especialistas de area solo participan en o 3 P G
5 @ su drea. & Los miembros titulares, el Comité de supervision de inversi ectivos especialistas tienen la capacidad de votar. Fuente: Partners Group. A % artners rou‘p

Septiembre 2018 W ceauizine rotenTiaL
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Dos comités de inversién analizan todas las transacciones en multiples ocasiones previo a su aprobacion.

Adicionalmente, el equipo principal de Capital Privado de Partners Group estd completamente integrado
en la plataforma de mercados privados global, con un equipo principal de més de 100 especialistas en
Inversiones en Capital Privado, los cuales se encuentran trabajando en 11 oficinas a nivel global, apoyados
por una plataforma de mas de 635 profesionales adicionales. El equipo de especialistas en Inversiones en
Capital Privado estd organizado de la siguiente manera:

Inversiones en Capital Privado

Comité de Inversion Global

René Biner
Socio (Presidente)
Adam Howarth®
Director Ejecutivo

Stephan Schali

Socio, Dir. Inversiones
(Presidente Adjunto)

David Layton2
Socio

Andreas Bauman
Socio
Lukas Bucher’
Director Ejecutivo

Alfred Gantner
Socio, Co-fundador
Fredrik Henzler®
Socio

Marcel Ermni
Socio, Co-fundador
Remy Hauserh4
Director Ejecutivo

Walter Keller
Socio
Tim Pil Johannesen®
Director Ejecutivo

Christoph Rubeli

Socio, Co-Director General

Lane McDonald®
Vicepresidente Senior

Michael Studer
Socio, Director de Riesgos
Christian Unger7
Director Ejecutivo

Equipo principal de capital privado (>100 profesionales)

Europa Continental

Simon Anliker
Rafasl Areggar
Roy Bsumann
Or. Jon O uber
Ds:r‘-:: X .:gu
Dominik Ehrsam
JeFu
Olivier Guibert
Chris Hadenfelct
Christian Hertig
Andreas Holzm{ler
Lars Honegger
Roman Harlimann
Simon Kohlenberger
Steven Kroese

Elena Laleh
Isabells Lennhag
Riccardo Martinel
Chris Mauss
Tanja Meyer
Kim Nguyen
Pascal Noth
Bilge Ogut
Nicolas Petitjean
Charles Rees
Per Skoglund
Dimiter Tschawow
Maarten Visser
Georgvon Homstein
Johannes von Pfister

Reino Unido

George Andriopoulos
Kane Bannett
Javier Martin Chocano
Andrew Deakin
Ben Deanfield
Elena Gattolin
Ross Hamilton
Kyle Hughes

Ameérica
Edward Kimotho Gregory Allen Ben Hearns
no Lichinger Daniel Ambrosis Peter Holst-Grubbe
Anjan Luthra Tiago Andrade Eugene Hsu
Lulu Ouyang Hal Avidano Sujit John
Robin Shelley Piotr Biezychudex Brad Johnson
Simon Senith Justin Cook Raerzl Khammari
Evelyn Zhang Joseph Coronna Claire Knelzys
Steven DiBella David Layton
lan Edelson Jean Lee
Gonzalo Fernandez Ethan Matter
Alyssa Fried Andrew Merkle
Calo Fujimori Nambs Todd Miller
Sofia Gerard Andreas MOnderiein
Michael Grady Ormar Nabhani
Preston Grasty Jack O'Neill

Ibukin Otegbeye
Kat Redoglia
Benjamin Russell
Christopher Russel!
Joe! Schwartz
Michae! Sexton
Nand Sharma
Anthony Shontz
Brandon Sloan
Andres Small
Kathryn Spieker
Ben Su

Chuanbi Xu
Rin Yi

Al Wei Chan
Boyang Deng
Scott Dingle
Cyrus Driver
Charmaine Goh
Vageesh Gupts
Shawn Huang
Joseph Khoo
Martin Liew
Derrick Lim
Sheng Uiu
Florian Marquis
Murali Nair

Asia Pacifico

Nicholas Pricha
Cari Rodrigues
Twishmay Shanks
Benjamin Tan
Dominic Tan
GraceTan
Manas Tandon
Thomas Tao
Daniela Wegner
Francis Xi
Melody Xu
David Yeo
Joey Zeng

Implantados en una plataforma global de mercados privados con >900 profesionales en total

Generacion de transacciones (>300 profesionales)

Pam Alsterlind
Claude Angeloz
Bill Berry
Todd Bright
Charles Dallara

Administracion de portafolios y

riesgos

(>35 profesionales)
Michael Studer
(+1socio, 2DE, 2VS, 4V +26
profesionales)

Jiirgen Diegruber
Erik Gunnervall
Jiuri Jenkner
Sergio Jovele
Erik Kaas

Juridico corporativo y

Kevin Lu
Steffen Meister
Stefan Naf
Brandon Prater
Martin Scott

cumplimiento

(>30 profesionales)

Andreas Knecht/Andrew Campbell

(+1DE, 3VS, 8V +20

profesionales)

Creacion de valor en laindustria

Fredrik Henzler/Christian Unger
(+6 DE, 2 VS, 7V +15 profesionales)

Patrick Ward (+14 socios, 38 DE, 49 VS,
Jochen Weirich 63 V +155 profesionales)
Marc Weiss

Urs Wietlisbach

Informacion y contabilidad de
productos
(>150 profesionales)

(>25 profesionales)

Marlis Morin
(2 DE, 9 VS, 11V +161 profesionales)

Fiscal, legal y estructuracion (>50 profesionales)

Andrew Davis (+7V +42 profesionales)
Yves Schneller
Marc Wicki

Tobias Giesser

Anélisis y monitoreo de inversiones
(>80 profesionales)

Christian Tanner
(+5 VC, 4 VA +93 profesionales)

Fabian Jeske
Michel Klingler
Justin Rindos

Tesoreriay ejecucion

(>25 profesionales)

Andrea Bruhin
(+4V, 3 VA +18 profesionales)

Al 30 de septiembre de 2018. Especialista de voto, asiento en el comité de inversion solo aplicable para ciertas transacciones dependiendo de la region, vertical de industria o area. !
Capital Privado Integral, 2 Capital Privado Directo. Especialista de voto por vertical de industria tiene asiento en el comité de inversién dependiendo en la industria para transacciones
de capital privado directo. Notar que solo un especialista puede votar para cada transaccién. 3 Servicios Empresariales, ¢ Salud, ® Industrias, ¢ Consumo Discrecional y 7 Media,
Telecomunicaciones y Tecnologias de Informaci6n. Solo algunos nombres pueden ser mostrados. Profesionales mostrados como parte del equipo de la plataforma de capital privado
trabajan para otras lineas de negocio y solo se muestran algunos equipos. Los anteriores representan una plataforma global de mercados privados con >900 profesionales en total

Partners Group tiene 39 Socios, 5 miembros no ejecutivos de su consejo y 8 Socios de asesoria u operacion,
al segundo trimestre de 2018. Adicionalmente a dichos 39 Socios, Partners Group tiene 62 Directores que
cumplen con diversas funciones dentro de la firma para alcanzar un total de 101 directores y mds de 250
profesionales.

La siguiente tabla muestra la rotacion de directores Partners Group (Socios y Directores) a lo largo de los
altimos 5 afios:

Afio ‘ Indice de rotacié
2013 0.6%

2014 0.7%

2015 0.4%

2016 0.3%

2017 0.1%
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En el célculo se toman en consideracién empleados con mas de 12 meses en Partners Group que tengan el titulo de Socios o Directores, la
rotacion se calcula como el ntiimero relevante de individuos que dejan la empresa durante un afio calendario, dividido entre el ntimero total
de empleados relevantes al final del afio.

La siguiente tabla muestra el ntimero de empleados (Socios y Directores) contratados a lo largo de los
altimos 5 afios:

Afo ‘ No. de contrataciones
2013 8
2014 2
2015 3
2016 4
2017 5

Fuente: Partners Group (2018). Unicamente se toman en cuenta empleados con el titulo de Socios o Directores.

Partners Group cuenta con uno de los equipos de especialistas en operaciones dentro del mercado de pequefias
y medianas capitalizaciones del mundo, conforme a la siguiente estructura:

Estructura

Salud
Media/
Telecom
Tl
Financiera
Industrial

Consumao
Infra
estructura
Bienes Raices

Creacion de Iniciar y liderar proyectos en las
valor operati compafiias del portafolio

Perspectivas valiosas y globales de las
industrias distintas industrias

Valuaciony Asegurar reportes puntuales de valor
monitoreo razonable de las compafiias

Adam Heltzer, Director de ESG

13 afios de experiencia en la industria. Antes de unirse a Partners Group, trabajo en el Fondo Econémico
Mundial, el Louis Berger Group y CG/LA Infrastructure.

Remy Hauser, Director de Servicios de Salud

20 anos de experiencia en la industria. Se unié a Partners Group en 2001. Antes de unirse a Partners Group,
trabajo en Credit Suisse Financial Services.

Christian Unger, Director de Medios/ Telecomunicaciones y TI

23 afios de experiencia en la industria. Antes de unirse a Partners Group, fue el Director Ejecutivo de Ringier
AG, la empresa de medios més grande de Suiza.

Lane McDonald, Director de Servicios Financieros

18 afios de experiencia en la industria. Antes de unirse a Partners Group trabajo en DL], JetBlue, American
Express, Delta Air Lines y Bain & Company.

Fredrik Henzler, Director de Industriales

23 afios de experiencia operativa. Antes de unirse a Partners Group, dirigié 50 proyectos de eficiencia operativa
para Sociedades Promovidas de capital privado.
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Tim Johannessen, Director de Consumo

27 afios de experiencia operativa. Antes de unirse a Partners Group trabajo en East Asiatic Company, Numico,
Kraft Foods y Mondeléz International.

Partners Group contaba con 33 profesionales dedicados a la generacién de valor en la industria a nivel
mundial.’®

Procesos Internos de Partners Group

Cumplimiento

En términos de procedimientos internos, el equipo de cumplimiento Partners Group (“Equipo de
Cumplimiento”), que forma parte del departamento de operaciones corporativas, supervisa y se cerciora del
cumplimiento de las leyes, reglamentos y obligaciones aplicables a Partners Group en distintas jurisdicciones
alrededor del mundo. Los jefes de las areas de cumplimiento regional del equipo, quienes le reportan al jefe de
cumplimiento global, dirigen a los ejecutivos de cumplimiento regional y rinden cuentas al comité ejecutivo
por conducto del director de operaciones. Los jefes de las areas de cumplimiento regional reportan sus hallazgos
en materia de cumplimiento directamente al jefe de cumplimiento global, al director de operaciones de la firma
y, en la medida necesaria, al comité ejecutivo. Ademas, el equipo de cumplimiento coordina la capacitaciéon
anual de los empleados en materia de cumplimiento.

El programa de gestién de las funciones de cumplimiento de Partners Group abarca diversas medidas a través
de las que la firma atiende los riesgos de caracter legal y regulatorio a los que est4 expuesta y logra sus objetivos
en materia de cumplimiento en diversas jurisdicciones. Esto incluye el monitoreo de los acontecimientos de
orden regulatorio en las jurisdicciones relevantes, el cumplimiento de las obligaciones y procedimientos
regulatorios (“OPR”) permanentes de Partners Group y la diseminacién de las directrices de la firma (que
garantizan el cumplimiento de sus obligaciones legales y regulatorias) y las politicas de la misma (que
garantizan el mantenimiento de sus estdndares de gobierno interno y conducta).

Las funciones de cumplimiento se monitorean por medio de planes maestros de OPR que establecen las
medidas a ser adoptadas por los ejecutivos de cumplimiento regional para satisfacer diversas obligaciones de
caracter regulatorio tales como la presentacion de informacién a las autoridades y la prueba de las politicas
internas. El ejecutivo de cumplimiento correspondiente es responsable de preparar, reformar y completar el
plan maestro de OPR para cada una de las jurisdicciones en las que Partners Group tiene obligaciones
regulatorias. Los planes maestros de OPR tienen por objeto identificar todas las OPR significativas con las que
debe cumplir de manera continua cada entidad de Partners Group. Los planes maestros de OPR son revisados
y monitoreados por el Jefe de Cumplimiento Regional correspondiente, quien discute, propone e implementa
medidas de correccién cuando se identifica alguna falla. Los planes maestros de OPR son actualizados
regularmente en atencion a cualquier cambio relevante en la ley o la regulacion. Los jefes de las areas de
cumplimiento regional reportan sus hallazgos y propuestas directamente al jefe de cumplimiento global, al
director de operaciones de la firma y, en la medida necesaria, al comité ejecutivo.

Las comunicaciones con las autoridades reguladoras a nivel local se canalizan a través de los ejecutivos de
cumplimiento regional. Las actividades del dia a dia se monitorean a través de actualizaciones proporcionadas
por los ejecutivos de cumplimiento regional a los jefes de cumplimiento regional. Las comunicaciones de
negocios que se apartan del curso habitual se hacen del conocimiento de los jefes de cumplimiento regional,
quienes inician las medidas que proceda tomar.

Partners Group mantiene una politica sobre materiales de mercadotecnia y comunicaciones que estd disefiada
para establecer las reglas que rigen el uso y control de los materiales de mercadotecnia y las comunicaciones
con clientes de Partners Group, incluyendo la informacién propia subyacente perteneciente a Partners Group.
Los temas cubiertos por esta politica incluyen (de manera enunciativa pero no limitativa) los siguientes:

100 A septiembre de 2018.
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* Uso de limites de responsabilidad y revelaciones
* Restricciones de caracter jurisdiccional

*  Educacion, consultas y restricciones

* Sanciones

* Confidencialidad

* Controles de cumplimiento y vigilancia

A continuacién, sirvase encontrar las biografias Andreas Knecht y Andrew Campbell, socios del Equipo de
Cumplimiento Partners Group:

Andreas Knecht, Socio, Director de Operaciones y Director Juridico.

Andreas Knecht es Director de Operaciones y Director Juridico de Partners Group, con sede en Zug. Es Jefe del
departamento de Operaciones Corporativas y Jefe de la Unidad Juridica Corporativa. Es miembro del Comité
Ejecutivo y del Consejo Ejecutivo Global. Trabaja en Partners Group desde 2009 y cuenta con 22 afios de
experiencia en la industria. Antes de incorporarse a Partners Group trabajé en varias firmas de abogados,
incluyendo Niederer Kraft & Frey, asi como en Man Group. Cuenta con una maestria en derecho por la
Universidad de Zurich, Suiza, y con una maestria en administracién de empresas por la Universidad de Nueva
York.. Ademas, es miembro de la barra de abogados suiza.

Andrew Campbell, Director Ejecutivo y Jefe de Cumplimiento.

Andrew Campbell es el jefe de la unidad de cumplimiento, que tiene su sede en Londres. Trabaja en Partners
Group desde 2005 y cuenta con 17 afios de experiencia en la industria. Antes de incorporarse a Partners Group,
trabaj6 en Signa Asset Management Limited y en Buddle Findlay. Cuenta con titulos de licenciatura en derecho
(con mencién honorifica) y ciencias politicas por la Universidad de Auckland, Nueva Zelanda; con un
diplomado en finanzas aplicadas e inversiones por el Instituto de Valores de Australia; y con un diploma de
posgrado profesional en gobierno corporativo, riesgo y cumplimiento certificado por la IAC, por la Escuela de
Negocios Alliance de la Universidad de Manchester, Reino Unido. Es abogado (solicitor) autorizado para
comparecer ante los Tribunales Superiores de Inglaterra y Gales; y esta autorizado para comparecer (como
solicitor y barrister) ante el Tribunal Superior de Nueva Zelanda. Ademas, es profesor asociado en la Asociacién
Internacional de Cumplimiento (International Compliance Association).

Auditoria Interna del Grupo

Ademas del equipo de cumplimiento, Partners Group cuenta con un equipo de auditoria interna del Grupo que
acttia como supervisor independiente con el fin de agregar valor y mejorar las operaciones de la firma. Este
equipo ayuda a Partners Group a lograr sus objetivos al emplear un enfoque sistematico y disciplinado en
cuanto a la evaluacién y mejora de la eficacia de los procesos de administracion de riesgos, control y gobierno.
Aligual que el equipo de cumplimiento, el equipo de auditoria interna del Grupo es responsable de proponer
e implementar nuevas medidas o medidas correctivas cuando se detectan deficiencias en dichos procesos y
procedimientos o cuando surge alguna cuestion especifica al respecto. Mientras que el equipo de cumplimiento
le reporta al Director de Operaciones y al Comité Ejecutivo, la linea de autoridad sobre el equipo de auditoria
interna del Grupo conduce directamente al Consejo de Administracion.

El equipo de auditoria interna de Partners Group proporciona al Consejo de Administracién y al Comité
Ejecutivo un andlisis objetivo de los riesgos y problemas de calidad significativo de la firma. Dada la
prominencia de los riesgos gestionados por el equipo de cumplimiento y dado el hecho de que el equipo de
auditoria interna del Grupo utiliza un enfoque basado en el riesgo, con frecuencia el equipo de cumplimiento
y sus actividades son objeto de auditorias internas. Esto significa que el enfoque utilizado por el equipo de
cumplimiento al gestionar los riesgos legales y regulatorios es cuestionado frecuentemente. Este proceso
proporciona seguridad y recomendaciones ttiles al equipo de cumplimiento.
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Ademas, el sistema de control interno se somete periédicamente a pruebas por parte del equipo de auditoria
interna del Grupo. Como parte de cada proyecto de auditoria especifico, el equipo también realiza pruebas
independientes para verificar que las actividades de control se hayan realizado debidamente. El equipo de
auditoria del Grupo se enfoca principalmente en los riesgos financieros, operativos, regulatorios, legales y de
reputacién a los que Partners Group esta expuesta o a los que podria verse expuesta en el futuro. El objeto de
esta labor consiste en determinar si los procesos de administracién de riesgos, control y gobierno de la
organizacién son adecuados y funcionan debidamente. El equipo audita regularmente los servicios de
administracion de inversiones y los servicios conexos para identificar y mitigar los riesgos, evaluar los procesos
y procedimientos y determinar si se ha cumplido con las directivas, politicas, leyes y regulaciones, tras lo cual
formula recomendaciones para mejorarlos y da seguimiento a las mismas.

Administracion de Riesgos

Partners Group cuenta con varios procesos y procedimientos para atender la administracion del riesgo
corporativo, incluyendo controles de gobierno corporativo, auditorias internas y funciones de cumplimiento.
Partners Group identifica, evaltia y monitorea los riesgos y controla los procesos de administracién de riesgos
en forma consolidada para todas las actividades de negocios de la organizacién. El marco de gobierno aplicable
a los riesgos comprende los siguientes elementos:

* Administracién de riesgos;
* Control y auditoria del riesgo; y
* Control del riesgo de la estrategia.

Las responsabilidades por lo que toca a cada elemento estan divididas como se muestra a continuacién:
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Fuente: Partners Group (2018). Para fines ilustrativos, exclusivamente.

Comité Ejecutivo

La administracién continua de los riesgos relacionados con las actividades de Partners Group est4 delegada al
Comité Ejecutivo. Al establecer procesos adecuados con respecto a la administracién de riesgos, el comité
ejecutivo hara una distincién entre lo siguiente:

¢ La administracién del riesgo operativo del grupo;
e La administraciéon del riesgo legal y regulatorio (cumplimiento) del grupo; y
¢ La administracién del riesgo financiero del grupo.
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Dentro de estas categorias de riesgo, el comité ejecutivo establece estandares cualitativos y cuantitativos
consistentes con la inclinacién de riesgo en las actividades de Partners Group y emite politicas apropiadas. La
administracion de Partners Group ha establecido un Sistema de Control Interno (SCI) operativo y cuenta con
una estructura de control interno que monitorea el cumplimiento de las politicas y procedimientos establecidos.
EI SCI se establece y renueva con base en la evaluacion de los riesgos a los que estd expuesto Partners Group.
Partners Group selecciona y desarrolla actividades de control que contribuyen a mitigar los riesgos. El SCI
consta de los siguientes tres pilares:

e Primer pilar: Se implanta una cultura de administracién de riesgos en las actividades
operativas de los equipos de negocios; y la responsabilidad por la implementacién, eficacia y
documentacién de los controles se encomienda a los jefes de procesos del grupo
correspondientes.

e Segundo pilar: Los jefes de los departamentos supervisan y monitorean anualmente los jefes
de departamento con asistencia y confirmacién por parte del jefe de administracién del riesgo
operativo. El director de riesgos, el director de operaciones y el jefe de administracién del riesgo
operativo practican una evaluacién anual del riesgo.

e Tercer pilar: El area de auditoria interna del grupo, que es una funcién operativa y de negocios
independiente, verifica y evaltia periédicamente el sistema interno de control operativo,
contribuyendo asi a la mejora del mismo.

La responsabilidad general del SCI esta encomendada a los directivos relevantes de Partners Group. Ademas,
el consejo de administracién desahoga sus funciones de supervisiéon mediante el establecimiento,
mantenimiento y evaluacién periédica de las habilidades y experiencia que deben tener sus miembros para
poder hacer preguntas dificiles a los directivos relevantes y adoptar las medidas pertinentes. El consejo de
administracion retiene la responsabilidad de supervisar el disefio, la implementacién y la aplicacion del sistema
de control interno por parte de la administracién por lo que respecta a los componentes individuales del control
interno: control ambiental; evaluacién del riesgo; actividades de control; informacién y comunicacién; y
actividades de monitoreo.

Partners Group ha contratado a PwC para que prepare un reporte con respecto a la idoneidad del disefio del
SCl y a la eficacia operativa de las actividades de control relacionadas con los servicios de administracion de
inversiones que presta, de conformidad con la Norma Internacional de Encomiendas de Verificacién 3404 (por
sus siglas en inglés, "ISAE 3402") emitida por el Consejo Internacional de Normas de Auditoria y Verificacién
(International Auditing and Assurance Standards Board).

Comité de Riesgo y Auditoria

Dentro del consejo de administracién, el comité de riesgo y auditoria tiene la responsabilidad de revisar el perfil
de riesgo de Partners Group y cerciorarse de que existan procesos adecuados con respecto al control de riesgos
y a la auditoria, especificamente por cuanto se refiere a:

e La revision financiera;
e Laauditoria interna; y
e La auditoria externa.

El drea de auditorfa interna del grupo auxilia al consejo de administracién, al comité de riesgo y auditoria al
comité ejecutivo de la compafiia en sus tareas de supervisién y administracién del riesgo. Proporciona un punto
de vista independiente basado en un anélisis objetivo de los riesgos significativos y las cuestiones de calidad en
Partners Group; y desarrolla y propone recomendaciones para su mejora. El area de auditoria interna del grupo
le reporta al presidente del consejo de administracion y colabora estrechamente con el presidente del comité de
riesgo y auditorfa y con los co-directores generales, los co-jefes de finanzas y desarrollo corporativo del grupo
y el director de operaciones. El alcance y las responsabilidades, tareas y prioridades del area de auditoria interna
del grupo se discuten regularmente con el comité de riesgo y auditoria, son aprobadas por este y se reflejan en
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la directriz de auditoria interna del grupo. La practica de la auditoria interna del grupo se rige por las Normas
Internacionales para la Practica Profesional de Auditoria Interna (International Standards for the Professional
Practice of Internal Auditing) y por la definicién de la auditoria interna y el c6digo de ética.

Comité de Estrateqia

Dentro del consejo de administracién, el comité de estrategia tiene la responsabilidad de identificar y evaluar
los riesgos estratégicos y de negocios, asi como de establecer procesos adecuados para controlar los riesgos
relacionados con la estrategia del grupo. Las responsabilidades del Comité de Estrategia estdn descritas con
mayor detalle en las Reglas de la Organizacién y de las Operaciones (ROO) de Partners Group.

Los riesgos relacionados con la estrategia y el negocio consisten en el riesgo de que la visién de negocios y el
curso estratégico de Partners Group se vuelvan inviables; de que Partners Group pierda su competitividad; y
de que la rentabilidad de su negocio se vea erosionada debido a cambios en el entorno, al fracaso de su estrategia
o de la ejecucion de ésta o a otras causas.

Funcion de administracion de riesgos

Para apoyar a los 6rganos de gobierno en materia de riesgo antes descritos, Partners Group ha establecido una
funcién de control de riesgos que actualmente estd a cargo del director de riesgos. De tiempo en tiempo el
comité ejecutivo propondrd modificaciones a la funcién de control de riesgos al Consejo de Administracién,
cerciorandose asi de que se asignen a dicha funcién recursos y facultades adecuados dado el tamafio, la
complejidad del negocio y de la organizacion, y el perfil de riesgo de Partners Group.

Como funcién de control independiente, la funcién de control de riesgo tiene a su cargo las siguientes
responsabilidades:

e Apoyar al comité de riesgo y auditoria y al Consejo de Administracién en la revision del perfil
de riesgo (la politica de riesgo, la inclinacién de riesgo y los limites de riesgo) de la
organizacion;

e Recabar, consolidar y evaluar informacién en materia de riesgo dentro de la organizacién, de
manera que el comité de riesgo y auditoria y el Consejo de Administracién puedan supervisar
el perfil de riesgo de Partners Group;

e Monitorear el perfil de riesgo de Partners Group mediante el establecimiento y la
implementacién de sistemas y métodos adecuados para supervisar los riesgos, y mediante la
adaptacién de dichos sistemas y métodos segtn las nuevas lineas de negocios y productos; y

e Supervisar la idoneidad y eficacia de los sistemas de administracién de riesgos de la
organizacién dado el perfil de riesgo de Partners Group.

La funcién de control de riesgos tiene acceso irrestricto al comité ejecutivo y les reporta directamente a los co-
directores generales. Dentro del ambito de sus facultades, la funcién de control de riesgos cuenta con acceso
irrestricto a toda clase de informacién, sitios y documentos.

La funcién de control de riesgo presenta un reporte al comité ejecutivo cada seis meses o en cualquier momento
necesario. Rinde un informe de sus actividades y hallazgos al comité de riesgo y auditoria durante las sesiones
ordinarias de este. En el entretanto, el presidente del comité de riesgo y auditoria y el titular de la funcién de
control de riesgos coordinan entre si la preparacion de sesiones y la atencién de asuntos especificos en la medida
necesaria.

Anualmente, la funcién de control de riesgos presentard al consejo de administraciéon un reporte de riesgos que
incluira la evaluacién de los riesgos por parte del comité ejecutivo, el comité de riesgo y auditoria y el comité
de estrategia. Se debe proporcionar una copia de dicho reporte al drea de auditoria interna de Partners Group
y a los auditores externos.

248



Plan de continuidad del negocio

Partners Group ha implementado un plan de continuidad del negocio que permitira que la firma funcione con
toda normalidad en el remoto supuesto de que no pueda seguir operando desde sus oficinas. Esta soluciéon se
implant6 alrededor del mundo con base en los mismos principios de respaldo de informacién y lugares de
trabajo alternativos. Se ha preparado un plan de accién detallado que establece lo que se haria en caso de una
emergencia tal como una pérdida de electricidad, pérdida de comunicaciones, falla de los servidores o del
software de almacenamiento de datos, intrusién por virus, problema de seguridad de Internet y de la
informacion, robo, incendio o inundacién. Este plan fue disefiado y aprobado por el Comité Ejecutivo y esta
respaldado por el equipo de tecnologia de la informacién de la firma. El sistema se actualiza continuamente y
sus principales elementos se someten a pruebas de desempefio anuales en Zug, Nueva York, Singapur,
Luxemburgo, Londres y Guernsey. Respaldos de todos los archivos se guardan en discos duros y son replicados
mediante un sistema de almacenamiento de datos en centros de respaldo de datos regionales. Los registros
mensuales y anuales son almacenados en una caja de seguridad de un banco local.

Ademas, como parte de la administracion de riesgos de Partners Group, el sistema de control interno de las
operaciones busca identificar y controlar el riesgo de pérdidas ocasionadas ya sea por la falla o falta de
idoneidad de los procesos, el personal o los sistemas internos, o por incidentes externos. Esto incluye los riesgos
de caracter legal y regulatorio, pero excluye los riesgos estratégicos y financieros. Abarca los principales
procesos y procedimientos operativos con actividades de control, que permiten el logro de los objetivos de
negocios de Partners Group y respaldan la operacién ordenada de la institucion.

Valores Fundamentales y Recursos Humanos de Partners Group

Partners Group cuenta con un Acta de Partners Group, que define la esencia de su cultura y establece su misién,
visién y valores. Guia la conducta y las actividades y decisiones de la firma. Refleja lo que es Partners
Group como empresa y lo que la firma hace en el dia con dia. El Acta de Partners Group estéd
documentada con el fin de proporcionar lineamientos a todos los empleados de Partners Group a nivel
mundial al explicar e ilustrar los valores de Partners Group, que consisten en lo siguiente:

e Sociedad (somos un equipo)

¢ Emprendimiento (hacemos que las cosas sucedan, sin excusas)
e Excelencia (nuestro personal constituye un activo)

e Excelencia (no transigimos y no hay sorpresas)

e Pasién (juntos conformamos Partners Group)

Partners Group ha establecido valores y reglas de conducta fundamentales para garantizar que en toda la firma
se apliquen los mas altos estdndares de conducta profesional y comportamiento debido. En forma regular, los
empleados reciben educacién y son sometidos a pruebas y evaluaciones con respecto a estas politicas y
procedimientos. Partners Group también cuenta con "expectativas corporativas", que son obligaciones
individuales con respecto a la firma a las que debe de adherirse todo el personal bajo pena de sancién. Las
expectativas corporativas giran en torno a los valores fundamentales de Partners Group.

Partners Group también cuenta con una directriz relativa a la prevencioén de sobornos y a obsequios, que busca
asentar la postura de la firma con respecto a la conducta de sus empleados y los lineamientos relativos a los
sobornos y al suministro o la recepcién de obsequios, asi como el procedimiento de aprobacién correspondiente.

Partners Group considera que sus empleados constituyen su activo mas importante y son los principales
responsables del éxito de la firma. Partners Group esta comprometido a forjar relaciones de largo plazo basadas
en la confianza con sus clientes, socios de negocios y a nivel interno, por lo que la permanencia de sus empleados
a través del tiempo es crucial para su éxito. Partners Group pone mucho énfasis en atraer y retener al personal
correcto y se esfuerza por crear un lugar de trabajo atractivo en el que la gente disfrute su trabajo y crezca a
nivel personal y profesional.
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Para tener éxito en la retencién del personal y seguir siendo un patrén para quien la gente quiera trabajar, es
esencial contar con una sélida cultura empresarial con un frente unido. Como su nombre lo implica, Partners
Group reconoce la importancia de que el personal tenga la posibilidad de participar directamente en el
desarrollo del negocio y en el éxito financiero de la compaififa. La posesiéon de un espiritu emprendedor
constituye una parte esencial de esta cultura empresarial y, gracias a la visién de sus tres fundadores, Partners
Group ha crecido hasta convertirse en una organizaciéon emprendedora en la que hoy en dia los profesionales
que laboran en todos los niveles de la firma se convierten ellos mismos en emprendedores y cumplen con la
promesa de "realizar el potencial de los mercados privados". Partners Group es una sociedad independiente
que pertenece a sus empleados en medida significativa. Esta participacion en la propiedad de la firma fomenta
una cultura basada en la responsabilidad e iniciativa personal que constituye uno de los cimientos de la
prestacion de un servicio de atencién a clientes intransigente. Esta estructura permite que los profesionales de
Partners Group se identifiquen a si mismos como partes interesadas en la firma, fomentando su dedicacién y
motivacion.

Partners Group toma muy en serio la planeacién de la sucesion. Partners Group considera que, en una industria
caracterizada por largos horizontes de inversién y relaciones de largo plazo con los clientes, la independencia
y la continuidad constituyen dos requisitos claves para el éxito sostenible de las inversiones. Partners Group
considera que actualmente no existe ningtin tema de sucesion significativo en la firma.

La firma atiende los temas de sucesion a través de varias medidas:

* EnPartners Group, la responsabilidad de administrar la empresa se encuentra sumamente diseminada
entre los socios y los directores ejecutivos (quienes constituyen los directivos relevantes de la firma), lo
cual mitiga el riesgo relacionado con la partida del personal profesional clave. El modelo integrado de
inversién de la firma y la vasta experiencia de su equipo permiten que la misma se adapte rapidamente
si se da el caso de la partida de un profesional en inversiones clave. Ademas, la relativamente larga
anticipacion con la que deben presentarse las renuncias (que en la mayoria de las jurisdicciones es de
seis meses tratdndose de vicepresidentes para arriba) permite que el proceso de transicién se lleve a
cabo de manera coordinada.

* Partners Group cuenta con un plan de participacion para Empleados de largo plazo que garantiza que
los intereses de los profesionales clave estén estrechamente alineados con el éxito y la estabilidad
continua del equipo. Al ingresar a Partners Group los empleados reciben acciones u opciones sujetas a
restricciones de transmisién, convirtiéndose en propietarios de la firma. Por lo general, la firma
incentiva y retiene a sus profesionales clave ofreciéndoles mayores participaciones accionarias.

* Comoresultado de la cultura empresarial y el programa de participacién accionaria de la firma en todos
los niveles de la organizacion, asi como de los largos periodos de tiempo durante los que los
profesionales clave tienen prohibido vender sus acciones, la tasa de rotacién del personal de Partners
Group es muy baja. Esto le ha permitido a la firma desarrollar conocimientos, aprovecharlos y fortalecer
sus relaciones con sus socios inversionistas. La dimensién y preparaciéon de los profesionales de
Partners Group, aunadas a la antigtiedad de muchos de ellos en la firma, contribuyen atin més a la
estabilidad de la organizacion.

Partners Group se dedica a reclutar, contratar, capacitar y retener a quienes se graddan con las mejores
calificaciones y a talento joven prometedor. Partners Group busca contratar y capacitar internamente a la
mayoria de sus futuros profesionales en inversiones a través de programas de desarrollo dedicados y de talleres
periddicos; y prefiere ascender a personas que ya trabajan en la firma.

En la mayoria de las jurisdicciones, los profesionales en inversiones de Partners Group estdn sujetos a contratos
de trabajo que establecen que los avisos de renuncia deben presentarse con una anticipacién de entre tres meses
(tratdndose de profesionales junior) y seis meses (tratindose de profesionales senior). En los Estados Unidos, la
relacion laboral puede darse por terminada en cualquier momento sin necesidad de causa justificada. Ademas,
la liberaciéon de las cantidades asignadas conforme al plan de recompensas de la administracién (“Plan de
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Recompensas de la Administracién”) esta sujeta a la condicién de que se suscriba un convenio de no competir
con la firma durante un periodo de dos afios.

La siguiente lista muestra los aspectos tipicos que habitualmente se cubren en los contratos de trabajo:

* Fecha de inicio y descripcién del cargo

* Remuneracién (incluyendo fondos, periodo de pago del bono por desempefio, periodo de
ajuste salarial y lineamientos sobre reembolsos)

* Jornada laboral

* Dias de asueto (licencia anual, licencia por enfermedad y licencia por maternidad
tratdndose de mujeres)

* Seguro médico, dental y otras prestaciones

* Propiedad industrial

* Confidencialidad

* Cambios en los términos de la contrataciéon

* Terminacién de la relacién laboral y periodo de prueba

*  Otros (recibo de némina, legislacion de la jurisdiccion respectiva, etc.)

Esquemas de Compensacion

El esquema de remuneraciones de Partners Group esta estructurado a manera de incluir componentes de corto
y largo plazo que se ponderan de distinta manera en los paquetes de compensacién total dependiendo, entre
otros factores, de la funcién, el nivel de experiencia y la aportacién de cada empleado en lo individual. Partners
Group utiliza los componentes de corto y largo plazo indicados en la siguiente tabla:

Sueldo base y prestaciones Fijo

Incentivos de corto plazo (ICP)
Bono

Plan de Participacion para Empleados (PPE)

Plan de Incentivos para la Administracion (PIA) Variable

Incentivos de largo plazo (ILP)
Plan de Recompensas de la Administracion (PRA)

Plan de Desempefio de la Administracion (PDA)

Incentivos de corto plazo (“ICP”)

Sueldo base y prestaciones. Basado en la funcién y el nivel de responsabilidad de la persona durante el siguiente
afio. A fin de proporcionar cierto nivel de seguridad a los empleados y sus dependientes en el supuesto de que
tengan que hacer frente a los riesgos econdmicos derivados de enfermedades, accidentes, incapacidades,
fallecimiento y jubilacién, también se ofrecen prestaciones tales como pensiones y planes de seguros.

Bono. El bono constituye un incentivo de corto plazo en efectivo, variable, que se asigna al final del afio con
base en el presupuesto para el pago de bonos financieros aprobado por el Comité de Nominaciones y
Remuneraciones. Este presupuesto toma en consideracion el nivel de éxito de la firma en general durante el afio
correspondiente y, en particular, la evolucién de la EBITDA de la compaiiia al cierre del afio con respecto al
objetivo fijado, asi como las comisiones por desempefio realizadas, que no estin asignadas al Plan de
Recompensas de la Administracion.

Incentivos de largo plazo (ILP)
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Plan de Participaciéon para Empleados (“PPE”). El PPE de Partners Group tiene por objeto compartir la
propiedad de la firma con el personal de la misma y permitir que este participe en el desarrollo de la empresa.
Al incorporarse a Partners Group los empleados reciben acciones sujetas a restricciones de venta; y a lo largo
de sus carreras reciben participaciones accionarias adicionales anualmente.

Plan de Incentivos para la Administracién (“PIA”). El PIA, que fue introducido en 2015, es un plan de opciones
(exclusivamente) a largo plazo que esta orientado a ciertos profesionales de alto nivel que en el pasado han
contribuido de manera significativa al éxito de la firma y cuentan con potencial para seguir haciéndolo en el
futuro. Tiene por objeto reforzar significativamente la alineacién de los intereses de los directivos relevantes
con los intereses de los accionistas, asi como fomentar una cultura emprendedora. El largo periodo de liberacién
(por ejemplo, las opciones otorgadas en 2015 se liberan ya sea en cinco afios o en seis afios, sujeto a la condiciéon
de que se suscriba un convenio de no competir con la firma durante el periodo de dos afios siguiente a la
liberacién), aunado a la oportunidad de acumular un porcentaje sustancial de participacién accionaria en la
firma, funciona como herramienta de retencién y asuncién de un compromiso significativo.

Plan de Recompensas de la Administracién (“PRA). EI PRA es un plan de incentivos a largo plazo que alinea
las recompensas de los profesionales de la firma con el desempefio de las inversiones y el éxito financiero de la
misma en general. Anualmente se asigna al plan una porcién de los futuros ingresos por comisiones por
desempefio de Partners Group, para que el plan la distribuya. Las recompensas generalmente se asignan en el
afio en el que se efecttia una inversién y los pagos se cubren a lo largo del tiempo, siempre y cuando se realice
la comisién por desempeno correspondiente. El monto efectivamente recibido por el profesional tras la
conclusién del periodo de liberaciéon depende del eventual desempefio de las inversiones subyacentes al
presupuesto de recompensas durante ese afio. Puede resultar mas alto que la cantidad asignada originalmente,
pero también puede ser menor si el desempefio de la inversién es inferior al previsto.

Los pardmetros de liberacién tanto de las recompensas como de las acciones tienen por objeto fomentar la
permanencia. El plazo de liberacién generalmente es de cinco afios. Los incentivos en forma de acciones y
recompensas se liberan en forma lineal. Sin embargo, el esquema de incentivos en forma de recompensas exige
que los empleados tengan una antigiiedad de cinco afios para tener derecho a recibir su pago. Si un empleado
se separa de Partners Group, todas sus comisiones por desempefio y acciones no liberadas son devueltas a la
compafia, lo cual estimula a los empleados a permanecer en la firma a largo plazo.

Plan de Desempeno de la Administracion (“PDA”). El Plan de Desempefio de la Administracion fue introducido
en 2017 para los miembros del comité ejecutivo y los consejeros no independientes con el fin de reemplazar el
Plan de Recompensas de la Administracién respecto de estos individuos. Este plan cuenta con una fuerte
alineacion de intereses con los accionistas ya que este depende del desarrollo de precio de la accién en un
periodo de 5 afios. Al mismo tiempo, este plan asegura una fuerte alineacion de intereses con los clientes ya que
este depende de que se alcance una comisién por desempefio objetivo, la cual ultimadamente deriva de una
generacion de valor activa y de la realizacién de oportunidades de inversion en portafolios subyacentes de los
clientes. Este plan requiere que sus recipientes tengan una perspectiva a largo plazo, ya que toma alrededor de
14 afios para poder alcanzar las comisiones por desempefio en su totalidad respecto de una inversién en
particular y que estas sean pagaderas. Este plan cuenta con un componente opcional, el cual se enfoca en el
desempefio por accion de la firma, y un componente de comisiéon por desempeiio, el cual se enfoca en la creacién
activa de valor a nivel de los programas de inversiones subyacentes de la firma. Alcanzar solo uno de los
componentes no garantiza el pago conforme a dicho plan. Cualquier pago que se realice se realizara sobre un
namero restringido de acciones de Partners Group por el valor del pago correspondiente.

Principios de remuneracion

Al tomar decisiones con respecto a las remuneraciones, el Comité de Nominaciones y Remuneraciones de
Partners Group se apega a los siguientes principios, mismos que son aplicables a todos los empleados:

* Laremuneracion refleja la aportacion. Partners Group cuenta con un modelo de negocios distintivo y
opera como firma global a pesar de tener lineas de negocios y funciones diferenciadas. Por tanto, dentro
del marco de remuneraciones de la firma, los principales factores que influyen en los componentes
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variables de las remuneraciones estdn referidos al desempefio y las aportaciones de las personas y
equipos, asi como a los logros generales de Partners Group.

* Igualdad de oportunidades y ausencia de discriminacién: Partners Group ofrece igualdad de
oportunidades como patrén y no discrimina a los empleados en razén de su edad, sexo, nacionalidad
o cualquier otra consideracién que se aparte de los valores que guian su actuaciéon. La firma esta
comprometida a mantener una politica de "pago con base en el desempefio” y "pago justo"; y
sistematicamente analiza los pagos entre sus distintos departamentos y regiones para garantizar la
igualdad de los mismos.

* La remuneracién no es un sustituto del desarrollo de talento: como en cualquier empresa de
inversiones, la remuneracién constituye un importante pilar del liderazgo y el gobierno corporativo.
Sin embargo, no puede sustituir a una cultura de afecto, a las formas no materiales de reconocer los
logros personales ni a la ayuda para el desarrollo del capital humano de la firma.

La remuneracién anual de los miembros del comité ejecutivo, salvo la de los co-directores generales, es
propuesta por el delegado del consejo en conjunto con los co-directores generales, revisada por el comité de
nominaciones y remuneraciones y ratificada por el consejo. La remuneracién de los co-directores generales es
propuesta por el comité de nominaciones y remuneraciones y ratificada por el consejo. Todas las propuestas
relativas a la remuneracion del comité ejecutivo estdn sujetas a aprobacion por la asamblea general anual de
accionistas.

Conflictos de Interés

Por cuestiones de conflictos de interés, el personal clave de Partners Group no tiene permitido efectuar
inversiones directas en operaciones en las que también inviertan los programas de Partners Group.

En términos generales, un fondo puede efectuar inversiones en entidades en las que el fondo o una Afiliada del
fondo ya contaban con participaciéon econémica al momento de la inversién. Esto incluye a las inversiones
adicionales en inversiones ya existentes.

En los casos en los que el Fideicomiso esté planeando celebrar contratos y operaciones con el Administrador o
sus Afiliadas, tales como, por ejemplo, la compra o venta de inversiones al Administrador o a sus Afiliadas, el
asunto serd turnado al Jefe de Servicios Transaccionales y al Consejo de Resolucién de Conflictos de
conformidad con la Politica de Operaciones con Personas Relacionadas y el procedimiento estdndar para la
resolucién de conflictos de Partners Group. El consejo de resoluciéon de conflictos estd compuesto por un
miembro del consejo de administracién, un delegado del consejo de administracion y el director juridico.

Asesoria Externa

Partners Group mantiene una directriz para subcontrataciones que establece los principios basicos con los que
deben cumplir Partners Group y sus subsidiarias directas e indirectas (las “Empresas del Grupo”) al
subcontratar la prestacién de servicios unas con otras o con terceros. Los principios basicos para la contrataciéon
de terceros (que estan asentados en la directriz para subcontrataciones) incluyen el suministro de instrucciones
al prestador de servicios y el control de éste, la seguridad, la proteccién de la informacién, la auditoria y
supervision y los arreglos contractuales.

Partners Group cuenta con un equipo interno de mas de 50 abogados, expertos en materia fiscal y en
estructuraciones, y mas de 20 expertos en la industria. Por lo general, esto ayuda a reducir al minimo las
actividades que es necesario subcontratar durante la auditoria preliminar.

Por lo general, la mayoria del trabajo de auditoria preliminar de las Inversiones Secundarias e Inversiones
Primarias y se realiza a nivel interno. Dado que la auditoria preliminar de las Inversiones Directas puede
requerir conocimientos mas especializados, Partners Group puede recurrir a prestadores de servicios externos
como, por ejemplo, para adquirir inteligencia sobre el mercado o conocimientos en materia ambiental, o para

realizar investigaciones forenses o de antecedentes.
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Normalmente Partners Group se apoya en PwC para la auditoria de sus fondos y en KPMG para la auditoria
de la firma. Partners Group mantiene relaciones con ambas firmas desde hace muchos afios. La firma también
cuenta con un equipo dedicado de auditorfa interna que proporciona actualizaciones periddicas al Consejo
Ejecutivo y le reporta regularmente al consejo de administracion.

Salvo por ciertos servicios limitados de consultoria en materia fiscal y asesoria con respecto a normas de
contabilidad, no existe ninguna otra relacién entre KPMG y Partners Group. Ocasionalmente Partners Group
utiliza los servicios de consultoria en materia de IFRS de KPMG Zurich.

Clientes de Partners Group

La clientela de Partners Group esta integrada principalmente por inversionistas institucionales con sede en
Europa, Norteamérica, Latinoamérica, Medio Oriente y la regién Asia Pacifico. La clientela de la firma incluye
fondos de pensiones publicos y empresariales, compafiias de seguros, fondos de inversién soberanos,
patrimonios fiduciarios, oficinas familiares y bancos. La clientela de la firma estd compuesta por mas de 800
clientes ubicados alrededor del mundo y su mayor cliente representa menos del 3% del total de ABA de la
firma. Esto pone de manifiesto atin mas la independencia de Partners Group, que no depende de ningdn cliente
ni de ninguna regién geografica en particular. La firma ofrece a sus clientes tanto soluciones de inversion
diversificadas a nivel global como programas especializados por region geografica (Europa, Norteamérica, Asia
Pacifico, mercados emergentes, etc.), tipo de inversién (directa, secundaria o primaria) y términos de liquidez
(sociedades de responsabilidad limitada, estructuras abiertas y esquemas de cotizacién publica). La siguiente
gréfica contiene una seleccién de los clientes y socios distribuidores a los que Partners Group ofrece soluciones
de inversion y servicios de administracion de inversiones disefiados a la medida de sus necesidades.

Los clientes de Partners Group son atendidos por el equipo de Soluciones para Clientes, que esta integrado por
mas de 100 profesionales distribuidos entre las diversas oficinas de la firma alrededor del mundo (“Soluciones
para Clientes”). Cada cliente de Partners Group estd asignado a un administrador de relaciones. Este
administrador acttia como punto de contacto central para resolver las preguntas de los clientes y responder a
sus solicitudes de informacién de manera oportuna y eficiente. Ademds de las entregas programadas de
informacién sobre los portafolios, el administrador de relaciones se comunica con los clientes y los visita
regularmente para fomentar el intercambio de conocimientos, fortalecer las relaciones a largo plazo,
proporcionarles informacién sobre inversiones, discutir el mercado en general y actualizarlos con respecto a
otros asuntos similares. Los clientes también pueden beneficiarse a través de las conferencias, mesas redondas
y publicaciones periddicas de Partners Group. Estas publicaciones incluyen Private Markets Navigator, que se
publica anualmente y describe la perspectiva actual de la firma en cuanto a los mercados privados; y Research
Flashes, que discute los resultados del anélisis de temas especificos.

El monto minimo de inversion es tipicamente de USD 10 millones para programas de inversion conjunta, y
USD 100 millones para mandatos de cuentas separadas.

Las siguientes tablas muestran un panorama de los inversionistas que tienen compromisos (superiores al 5%)
con los programas Global Value previos mas recientes, al 31 de diciembre de 2017. Partners Group esta sujeto
a obligaciones de confidencialidad que no le permiten revelan los nombres de sus clientes.

2016
Inversionista Monto del ~ Porcentaje
Compromiso
(millones de
EUR)

Inversionista 1 150,000,000 4.50%
Inversionista 2 100,000,000 3.00%
Inversionista 3 48,150,000 1.40%
Inversionista 4 50,000,000 1.50%

Programa Partners Group Direct Equity
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Partners Group busca desarrollar asociaciones a largo plazo con sus clientes a través de conferencias anuales
para los inversionistas, discusiones bilaterales, transferencias de conocimiento y de inteligencia de mercado.

Discusiones Bilaterales
* Visitas de socios
* Juntas de actualizacién

+ Discusién de potenciales
transacciones

* Reportes digitales de dltima
generacion
Transferencia de
Conocimiento
+ Cursos PG (>4/ afio)

* Viajes a empresas del
portafolio

Conferencia anual de
inversionistas

» Actualizacidn de mercados

Relaciones

+ Perspectivas de inversién
® * Mesas redondas

+ Networking de la industria .
T + Llamadas de referencia

* Seminarios en linea

Inteligencia de mercado
* Navegador de mercados
privados
* Informes de investigacion

* Actualizacion de valor
relativo

_ Partners Group

W ceauzin potenmiac
Fuente: Partners Group. Para efectos ilustrativos tnicamente.

Viaje de perspectivas del portafolio

Conferencias Anuales de Inversionistas

- Participantes: ~15 ejecutivos senior de instituciones lideres

Objetivo: Visitar compaiiias y a sus equipos de
administracion

—
.

2 " “ - Duracién: 2-3 dias
- Participantes: =200 inversionistas institucionales

- Eventos recientes: Miami, Davos, Berlin, Barcelona,
Lucerna

- Frecuencia: anual
- Eventos recientes: Sao Paulo, Nueva York, Londres

- Préximo evento: Marzo 12-15, 2019 en Singapur - Préximo evento: 2do Semestre 2019, EEUU y Europa

PG Academia de Capital Privado Academia de Inversién en Latinoameérica

Participantes: > 25 asociados de inversionistas
institucionales en la region

- Participantes: = 25 asociados de inversionistas .
institucionales

- Objetivo: Aprender sobre procesos de inversion y due .

diligence en capital privado con el equipo de Pariners
Group

- Duracién: 24 dias

- Frecuencia: anual

- Eventos recientes: Zug, Nueva York, Denver

- Proximo evento: Abril 9-12, 2018, Zug/Paris

Objetivo: Aprender sobre el proceso de inversion, proceso
de due dililgence y sobre las estrategias de creacion de
valor en deuda privada y bienes raices

Duracion: 2 dias
Frecuencia: anual
Ultimo Evento: 28-29 de noviembre de 2018, Nueva York

Fuente: Partners Group. A septiembre de 2018.

Competidores de Partners Group

Partners Group considera que se distingue de la mayoria de los demdas administradores de inversiones en
mercados privados en razén de que utiliza activamente todos los instrumentos de inversiéon (Inversiones
Primarias, Inversiones Secundarias, Inversiones Directas e inversiones listadas) en todas las clases de activos
en los mercados privados, asi como en razén de su presencia en todas las principales regiones de inversion.
Partners Group considera que cuenta con mas profesionales dedicados a los mercados privados que la mayoria
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de las firmas comparables; y que estos profesionales constituyen un grupo de personas locales mas diverso
alrededor del mundo. Ademas, el enfoque de Partners Group en las empresas de mediana capitalizacién a nivel
global se ve acrecentado en razén de que posee el equipo dedicado de CVI con presencia global més grande en
el punto medio del mercado.

A continuacién, se incluye una lista de las empresas que la Firma considera que estan en su grupo de iguales
mas cercano en el espacio del capital privado directo por regién:

* Estados Unidos: AEA, Avista, The Carlyle Group, KKR, TPG, Warburg Pincus
*  Asia Pacifico: Baring Private Equity Asia, NAVIS Capital Partners, Southern Capital

* Europa: EQT, CVC, Bridgepoint, Advent International

Partners Group es capaz de minimizar los costos relacionados con la subcontratacién de servicios contables,
juridicos y de auditoria preliminar al aprovechar su vasta plataforma interna de especialistas en materia
administrativa, de auditoria preliminar, fiscal, juridica y de estructuraciones, cuyos servicios normalmente
estan incluidos en la comisién por administracién prevista en el mandato. Dado el alcance de sus recursos,
Partners Group considera que los costos relacionados con el funcionamiento de los programas de la firma son
sumamente competitivos en la industria, lo cual se traduce en importantes ahorros en costos para los
inversionistas.

En términos de valor de mercado, Partners Group es el segundo administrador de mercados privados por
capitalizacién de mercado mas grande y la accién con mejor desempefio en base de 2x basado en un historial
de 5 afios.

Capitalizacion de mercado de fondos Desempefio de 5 afios de las acciones de fondos competidores
competidores

® PCHNSW 200.40% & DOGUS 6701% - @ KKRUS G17% @ APOUS Z210% -« @ OGUS -2004%

03/30

T 200 00K

| 150.00%

1 Blackstone 387
3 KKR 16.7 A ' : i
4 Apollo 126
5 Carlyle 71

Fuente: Bloomberg, 4 de abril de 2018. Capitalizacion de mercado de PGHN de CHF 18.797 billones al 3 de abril de 2018 convertidos a USD
19.595 billones.

Partners Group se distingue de otros administradores de inversiones en mercados privados en términos de
productos y servicios debido a lo siguiente:

Enfoque en la creacion de valor y en la participacion como propietario activo y responsable

Partners Group se concentra en crear valor, asi como participacién activa y responsable por los propietarios por
medio de:

* Partners Group es un activo inversionista en capital social, actuando como lider y co-lider en
Operaciones de Capital Privado con enfoque sistemético en la creaciéon de valor en las Sociedades
Promovidas, incluyendo, por ejemplo, a través de expansiones internacionales a raiz de la introduccién
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de nuevos clientes y co-inversionistas, el analisis de los mercados existentes y los posibles nuevos
mercados, o el uso de soluciones de financiamiento en forma de deuda y capital.

* Desde 1999, Partners Group ha invertido mas de USD 8,000 millones en més de 55 Inversiones Directas
de Capital Privado a cuenta de sus clientes, obteniendo un multiplo bruto de 3.35x y una TIR del 30.2%
en las operaciones total o parcialmente realizadas a cuenta de sus clientes.

* El equipo dedicado de CVI inicia y controla las iniciativas de creaciéon de valor operativo en las
Sociedades Promovidas, generalmente con miras a lograr una mejora potencial del 15% en EBITDA.
Actualmente se encuentran en proceso mas de 200 iniciativas de creacién de valor en las Sociedades
Promovidas de Partners Group.

* Los profesionales en inversiones pertenecientes al equipo de CVI en la Industria se concentran en la
integracién de los aspectos ambientales, sociales y de gobierno (“ASG”) al proceso de auditoria
preliminar, asi como en la ejecucién de proyectos ASG durante el periodo de tenencia de las Sociedades
Promovidas.

Historial de inversion en los mercados privados

Desde su creacién en 1996, Partners Group ha invertido USD 40,000 millones en Inversiones Directas y USD
23,000 millones en Inversiones Secundarias, y ha comprometido USD 26,000 millones para cubrir 900 fondos a
través de Inversiones Primarias con alrededor de 450 socios de inversién a lo largo de los mercados privados.10!

Independencia

Partners Group mantiene independencia respecto de bancos, compaiiias de seguros, administradores de activos
y grandes accionistas externos permiten que Partners Group se concentre exclusivamente en las inversiones en
mercados privados y minimiza los posibles conflictos de interés.

Cultura global sélida, estable y diversa

Los clientes de Partners Group se benefician del equipo conformado por maés de 90 profesionales en Inversiones
en Capital Privado de Partners Group que trabajan como equipo desde oficinas ubicadas en Europa, Asia
Pacifico y América. Nos apoyamos en el liderazgo desplegado por los socios de la firma, muchos de los cuales
han trabajado juntos durante mas de una década.

La firma utiliza las habilidades de un diverso grupo de profesionales que representan aproximadamente 50
nacionalidades y, en conjunto, hablan alrededor de 30 idiomas.

Bases de datos y herramientas propias

Partners Group desarrolla sofisticadas bases de datos y herramientas de apoyo para la seleccién y el monitoreo
de inversiones, incluyendo nuestra base de datos propia PRIMERA, que es una de las bases de datos més
extensas en la industria al contener informacién sobre mas de 29,000 activos de mercados privados, asi como
informacién abundante respecto a 8,000 de ellas. Partners Group actualiza continuamente y se administra a
nivel interno las bases de datos y herramientas, para originar proactivamente Inversiones en Capital Privado y
practicar auditorias preliminares eficientes y exhaustivas de dichas oportunidades.

101 A1 30 de septiembre de2018.
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Informacion propia

Informacion confidecial de
compafiias

Analisis de industria y

Herramientas propias

PG Navegador de Valor

Perspectivas de inversion

+  Originacion activa de
transacciones
Andlisis del track record
de inversionistas lideres
+ Analisis comparable de

Beneficio

Ejemplo: Industria de Cable
\entaja de informacién con
base en el monitoreo del
desempefio de ocho
empresas del portafolio de

mercado

1l

Partners Group
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Fuente: Imégenes de las herramientas propias de Partners Group.

Herramientas propias y perspectivas de inversiéon mejoran la decisién de inversiéon y el monitoreo del
portafolio.

Acceso a través de relaciones de reciprocidad

Partners Group busca actuar por igual como socios de largo plazo de los inversionistas y como socios
inversionistas al agregar valor al compartir perspectivas con las Sociedades Promovidas, identificando posibles
oportunidades de inversiéon y estableciendo valiosos contactos en la industria a través de nuestras redes y bases
de datos propias. Partners Group cuenta con, aproximadamente, 300 asientos en los consejos de asesores de
fondos enfocados en distintas clases de activos, de esa manera incrementando su habilidad para proveer
perspectivas de valor respecto a dichas compaiiias a sus inversionistas y socios.

Firma integrada a lo largo de distintas regiones, estrategias y productos

Partners Group administra programas de inversién que se ven beneficiados por nuestro equipo y enfoque de
inversién integrados a nivel global, nuestro énfasis en el valor relativo y nuestro riguroso proceso de inversion.
Partners Group también utiliza su sélida plataforma de inversién para administrar diversos tipos de ofertas,
con miras a ayudar a los inversionistas a obtener retornos atractivos aprovechando la dindmica naturaleza de
los mercados de capital privado a nivel global.

Mandatos adaptables y liderazgo en la industria en cuanto a la revelacion de informacion

Partners Group proporciona soluciones y servicios a la medida en distintas regiones, etapas e instrumentos de
inversion al ofrecer portafolios y estructuras personalizadas, reportes detallados y oportunos con acceso en
linea, asi como analisis de portafolios en formatos personalizados, asi funciones de administraciéon y
contabilidad del portafolio.

Ingredientes clave para lograr inversiones exitosas de capital privado

258



" Plttomasica © Verisa s oo [ GaaaEGAGI]

Enfoque global en * Apalancamiento de red - Basede datos propia - Equipo robusto de
compaiiias lideres de global de consejeros, de mas de 29,000 especialistas de creacion
mercado socios de inversion y compafiias privadas de valory operacion
Valoi felativo contactos locales . Herramientas para desplegado globalmente
diversificado a través de * Modelo diferenciado llevar a cabo procesos ORI o
geografias e industrias de originacion de rigurosos de due proyectos de creacion de

valoren compaiiias del

transacciones diligence para evaluar
desde 1999 g p portafolio

las compaiiias en el
mercado, las industrias
y potenciales
estrategias de
desinversion

A || ‘ //\; s I
2 | |
diI = -ulll

Acceso | Informacion | Oportunidad

Fuente: Partners Group, al 30 de septiembre de 2018. Para fines ilustrativos tinicamente.

Partners Group es un inversor lider, creando retornos a través de la ventaja de informacién y la creacién valor.
Sistemas de soporte, herramientas y bases de datos

La plataforma PRIMERA de Partners Group es una plataforma integrada de sistemas propia que esta
compuesta por varias aplicaciones de negocios desarrolladas a nivel interno y por las mejores aplicaciones
desarrolladas por terceros, colocando a Partners Group al frente de los mercados privados en términos de
tecnologia. Estd disefiada para conectar a la gente y a la informacién a través de la tecnologia, permitiendo que
la firma capture potencial en los mercados privados. PRIMERA agrupa las herramientas de administraciéon de
portafolios, andlisis de riesgos, prestacion de servicios a clientes y operacion a escala de la plataforma de la
firma. Con base en el principio de que la colaboracién, la curiosidad y el analisis convierten la informacién en
inteligencia, PRIMERA permite que Partners Group se comunique de manera eficaz con sus clientes y tome
decisiones informadas a lo largo del proceso de inversion.

La médula de la plataforma esta representada por un vasto almacén de datos que recaba grandes cantidades de
informacioén a todo lo largo del sistema. Esto proporciona un lugar centralizado para llevar a cabo los procesos
analiticos y de preparacién de informacién que se utilizan a manera de permitir que la firma realice sus
actividades de negocios diarias. PRIMERA proporciona apoyo a todas las lineas de negocios de mercados
privados de la firma: capital social privado, deuda privada, inmuebles privados e infraestructura privada, en
todas las regiones, a través de una sola plataforma de sistemas. Este enfoque a base de sistemas integrados ha
sido implementado con miras a reducir los costos y riesgos de operacién.

Partners Group pone un claro énfasis en la importancia de aprovechar las tecnologias més recientes no sélo
para facilitar su negocio sino para impulsarlo hacia adelante. Sus esfuerzos actuales en areas tales como el
aprendizaje automatico (inteligencia artificial) y las cadenas de bloques buscan desarrollar y fortalecer ain mas
las posibilidades a través de su plataforma PRIMERA. Para ayudar a impulsar el negocio hacia adelante es
esencial que se desarrollen a nivel interno aplicaciones tales como las disefiadas para administrar los productos
de Aportaciones Definidas de la firma en mdltiples jurisdicciones, garantizando que Partners Group se
mantenga al frente de la industria de los mercados privados en términos del uso de tecnologia para la
introduccién de innovaciones.

Se cuenta con un equipo dedicado de Aplicaciones de Negocios conformado por ingenieros financieros,
ingenieros en sistemas, matematicos y desarrolladores de sistemas, con apoyo por parte de los mejores
consultores externos, el cual se concentra en mantener y desarrollar el panorama y los procesos relacionados de
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manera que la firma pueda atender eficientemente la complejidad y el volumen de sus negocios. Este equipo
colabora estrechamente con los profesionales en inversiones y operaciones para proporcionar a toda la firma
informacion, reportes y servicios analiticos disefiados a la medida. Ademas, este equipo se cerciora de que se
establezcan controles automatizados cuando ello sea necesario para mitigar los principales riesgos relacionados
con el negocio y con la regulacion. Otro equipo interno de tecnologia de la informacién desarrolla y proporciona
mantenimiento a la infraestructura de Tecnologia de la Informacién de la firma, lo cual es necesario para
garantizar que las aplicaciones y datos de utilicen eficientemente a todo lo largo de su red de oficinas a nivel
global.

El diagrama que se incluye a continuacién muestra el horizonte del sistema PRIMERA, que cubre todos los
aspectos operativos criticos de Partners Group y al mismo tiempo proporciona apoyo a las siguientes funciones:

* Administracién, que permite que la firma administre un gran nimero de productos y mandatos, y que
haga pagos y rinda cuentas al respecto.

* Exploracién, que suministra herramientas para ayudar a los equipos de inversién a identificar
inversiones;

* Preparacién de informacién, que permite producir con flexibilidad reportes de alta calidad con
informacioén actualizada casi hasta el momento para los empleados y clientes de Partners Group; y

* Andlisis, que proporciona los medios necesarios para realizar andlisis cuantitativos que permitan
proporcionar una mejor asesoria a los clientes y monitorear el riesgo.

El panorama constituye una mezcla de aplicaciones comerciales disponibles en tiendas, incluyendo eFront,
Wallstreet Suite y Abacus, complementada por herramientas y sistemas disefiados a la medida tales como el
almacén de datos interno Product Tracking Solution (PTS). Los sistemas de administraciéon de riesgos tales
como el Modelo Cuantitativo de Partners Group estan construidos a partir del PTS y se desarrollan a nivel
interno. El panorama esta configurado de manera que genere informacién de calidad, oportuna y precisa en
forma flexible para garantizar la escalabilidad y eficiencia.

@ooe
Nt T

MIS eFront ) W SS ) Abacus Assentis Siebel
M S-SQL M S-SQL M S-SQL PSQL XML M S-SQL
PTS
ERM T-SQL, C#, Python, NET Portal
T-SQL <« —> i
Wiki

A continuacién, se describen los principales sistemas:

e eFront. eFront es la principal solucién de administracién de informacién sobre los mercados privados
empleada por Partners Group. Se utiliza para monitorear informacién detallada sobre los clientes,
programas y mandatos administrados por la firma y sobre las inversiones efectuadas por los mismos, asi
como informacién sobre las Sociedades Promovidas, incluyendo cifras operativas y financieras claves.
La base de datos resultante sirve como base para las funciones de administracién, contabilidad y
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preparacién de informacién; y cada equipo tiene acceso a la informacién en la medida necesaria para
cumplir con su funcién. Las herramientas para le entrega de informacién en linea a los clientes y para los
procesos analiticos propios de los portafolios de la compaifiia estdn integradas a eFront junto con otras
herramientas de inversion. La suite de software es producida por un proveedor de software lider en el
mercado, pero estd adaptada para Partners Group y es mantenida a nivel interno. La solucién eFront se
desarrolla y enriquece continuamente con nuevas funciones y datos en la medida requerida por los
clientes y los diversos equipos de la firma. Los procesos de ingreso de datos también se revisan y depuran
continuamente para garantizar la integridad de la informacion.

Solucién de Monitoreo de Productos. La Solucién de Monitoreo de Productos (por sus siglas en inglés,
"PTS") es una base de datos SQL propia que hace las veces de almacén de datos y sistema analitico central
de Partners Group. El PTS se enlaza con eFront a través de una interface electrénica, creando un sélido
vinculo que permite que todos los equipos —especialmente los de administracién de riesgos,
contabilidad y administracién de productos— tengan acceso a la informacién relativa a los portafolios.
El PTS proporciona un conjunto de procedimientos modulares, reportes estandarizados y poderosas
funciones para analizar la informacién sobre los mercados privados en forma automatizada pero flexible.
La aplicacién se traduce en excelencia analitica, flexibilidad en la preparacién de la informacién, garantia
de calidad y escalabilidad.

Wallstreet Suite (“WSS”). WSS es un software de manejo de tesoreria utilizado por grandes empresas,
bancos centrales, administradores de activos y entidades gubernamentales. Este software se enlaza con
aplicaciones internas tales como Abacus, eFront y el PTS a través de interfaces, pero también interactta
a nivel externo con SWIFT y con los bancos, estableciendo procesos de pago, liquidacién y reconciliacién
altamente automatizados. Por lo general, los riesgos operativos y el riesgo de fraude relacionado con las
autorizaciones de pago se mitigan mediante una estricta segregacién de funciones que deja una clara
huella electrénica auditable. La tecnologia WSS captura informacion bancaria estadistica de Partners
Group por lo que respecta a todos los bancos, productos, clientes e inversiones, en un ambiente seguro.
Finalmente, la flexible arquitectura del sistema permite ampliar y adaptar funcionalidades de negocios
adicionales para mantenerse a la par con los cambiantes requisitos.

Siebel. Siebel es una aplicacion CRM desarrollada por Oracle que goza de un amplio reconocimiento y
liderazgo en el mercado. Partners Group ha utilizado Siebel desde 2001 y con el paso de los afios esta
herramienta ha evolucionado hasta convertirse en una base de datos de clientes, productos e inversiones
para toda la firma. Por ejemplo, la firma utiliza Siebel para almacenar y rastrear las comunicaciones y los
acuerdos con sus socios inversionistas y clientes, la documentacién relacionada con las auditorias
preliminares durante el proceso de seleccién de las inversiones, las investigaciones de mercado externas
y las noticias sobre los portafolios y empresas subyacentes y sobre el mercado en general. El canal de
operaciones también se administra en gran medida a través de Siebel.

Abacus. Abacus es el principal software de contabilidad de Partners Group. Es una solucién de
contabilidad que incluye todo tipo de funciones y se utiliza a modo de libro de registro general para los
programas de inversion y para llevar la contabilidad del grupo. Abacus se interconecta con eFront a
través de WSS y las operaciones se reconcilian automaticamente entre Abacus y eFront.

Sistema de Célculo de Comisiones v Solucién de Monitoreo de Comisiones. El Sistema de Célculo de
Comisiones y la Solucién de Monitoreo de Comisiones (por sus siglas en inglés, "FCS" y "FTIS",
respectivamente) de Partners Group son aplicaciones desarrolladas a nivel interno para establecer,
calcular y procesar las comisiones y participaciones correspondientes a los programas de inversion de la
firma. El FCS se utiliza para almacenar todos los pardmetros relevantes de las comisiones y para calcular
automaticamente las comisiones y participaciones, en tanto que la FTS genera y almacena las facturas.
Ademas, la FTS ofrece la posibilidad de ingresar automdticamente informacién contable de las
sociedades administradoras y los programas de inversiéon de Partners Group a Abacus (el registro
general) a través de Wallstreet Suite (el programa de manejo de tesoreria). Por tanto, como parte de la
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plataforma integrada de inversiones de Partners Group, tanto el FCS como la FTS ayudan a mejorar la
eficiencia, reducir los riesgos operativos y apoyar el crecimiento y la complejidad del negocio de la firma.

e Herramienta Avanzada de Preparacién de Informacién. La Herramienta Avanzada de Preparaciéon de
Informacién (por sus siglas en inglés, "ART", también conocida como cifras financieras), es una aplicacién
que recaba informacién contable para la preparacién de los estados financieros incluidos en los reportes
que la firma proporciona a sus clientes de conformidad con las distintas normas de contabilidad. La
informacion es generada por Asentis (la solucién de preparacién de informacién) como parte del proceso
de preparaciéon de los reportes impresos estindar que se proporcionan a los clientes. La ART utiliza
principalmente informacién generada por Abacus, el software principal de contabilidad de la firma, pero
también utiliza informaciéon del PTS (el almacén de datos). La aplicacién permite que los usuarios
manejen y controlen la informacién y que los contadores preparen y revisen los estados financieros en
forma independiente. Ademads, cuenta con un concepto de control multinivel que ayuda a garantizar la
calidad y precisién de la informacién.

e Assentis. Assentis es la principal aplicacién utilizada por Partners Group para generar los reportes
proporcionados a sus clientes. Produce reportes anuales, trimestrales y mensuales estandarizados de los
programas y mandatos de Partners Group, en formato PDF. La mayoria de la informacién contenida en
los reportes de Assentis se extrae automaticamente del almacén de datos PTS; y el formato de los reportes
se estandariza dentro del ambiente de configuracién de Assentis.

Integracion Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo ("ESG”)

El compromiso de Partners Group con la inversién responsable se encuentra inserto en el Acta de Partners
Group, que define la esencia de la firma y refleja quiénes somos y lo que hacemos dia con dia:

Tenemos un impacto positive duradero

Administramos nuestros actives con una perspectiva de largo plazo que beneficie a las
persenas y sociedades alrededor del mundo. Aspiramos a ser un modelo de
responsabilidad empresarial y continuamente elevamos nuestros estandares
ambientales, sociales y de gobierno.

Partners Group evita invertir en empresas cuyas practicas o productos causen dafios ambientales o sociales
significativos. La firma esta comprometida a utilizar su influencia en materia de gobierno corporativo, como
inversionista en mercados privados, para exhortar a las empresas y a los activos en los que ha invertido a
mejorar su desempefio en términos de ESG.

La integracion de cuestiones de gobierno corporativo, ambientales y sociales (por sus siglas en inglés, "ESG")
en las actividades de inversion de Partners Group se rige por los siguientes principios:

e Las cuestiones de ESG forman parte del proceso de inversién y se toman en consideracién al
identificar posibles oportunidades de inversién y/o posibles riesgos de inversion.

e Los retornos de las inversiones deben generarse de manera que cumpla con las leyes locales e
internacionales aplicables, incluyendo la adhesién a los protocolos internacionales sobre productos
prohibidos.

e Partners Group evita invertir en empresas cuyas précticas o productos causen dafios ambientales o
sociales significativos.

e La firma estd comprometida a utilizar su influencia en materia de gobierno corporativo, como
inversionista en mercados privados, para exhortar a las empresas y a los activos en los que ha
invertido a mejorar su desempefio en términos de ESG.
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e Los juicios de Partners Group con respecto a las cuestiones de ESG se basan en investigaciones tanto
propias como de terceros, reconociendo que frecuentemente las cuestiones de ESG son diversas y
varian con el paso del tiempo.

e Partners Group busca colaborar en la medida de lo razonablemente posible con inversionistas y
organizaciones de mentalidad similar con respecto a los asuntos relacionados con la inversién
responsable.

Existen tres niveles de monitoreo continuo del ESG que nos permiten proporcionar a nuestros clientes los
mejores reportes del mercado por lo que respecta a la inversién responsable.

e La firma monitorea los proyectos de ESG iniciados por Partners Group a través del proceso de
creacién de valor en la industria y administracién de activos. La insercién de un proyecto de ESG en
el proceso general de creacion de valor permite ver por completo los principales hitos y retrocesos; e
incrementa gradualmente los conocimientos de Partners Group con respecto a las principales
cuestiones de ESG. Los miembros del consejo designados por Partners Group y los especialistas en
inversiones de mayor nivel jerdrquico contribuyen a la entrega exitosa de estos proyectos
consiguiendo apoyo por parte del equipo directivo y proporcionando asesoria contextual con respecto
a los acontecimientos relevantes al nivel del activo.

e Los reportes trimestrales sobre los indicadores de desempefio clave del activo por lo que respecta a
ESG, que se acordaron durante el proceso de auditoria preliminar, proporcionan perspectivas en
cuanto al desempefio del activo en términos de ESG. Si el nivel de los indicadores de desempefio
claves en cuestion de ESG es consistentemente bajo y apunta a la existencia de oportunidades
subyacentes para mitigar el riesgo o crear valor, el equipo de creacién de valor en la
industria/administracién de activos debera evaluar dichas oportunidades para iniciar nuevos
proyectos de ESG.

¢ Anualmente, durante el tercer trimestre del afio, el equipo de Inversién Responsable lleva a cabo el
proceso de preparacién de un reporte sobre los indicadores de desemperio claves por lo que respecta
a ESG. Esto le permite a Partners Group incluir informacién agregada de ESG de todo el portafolio,
asi como contenido cuantitativo y cualitativo de Inversion Responsable, tanto en los reportes sobre
los productos que se preparan durante el tercer trimestre como en el Reporte Anual de Partners
Group.

Partners Group se toma muy en serio este prop6sito y considera que su enfoque de inversién responsable se
distingue por muchas razones:
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*Nos comprometemos a Mejorar Materialmente El Rendimiento De ESG De Cada Una De
Nuestras Inversiones Directas.

eEste ambicioso objetivo se ha traducido en la ejecucion de mas de 100 proyectos de
creacion de valor ESG en todas nuestras carteras de private equity, private real estate e
infraestructuras privadas en 2016, con aproximadamente la mitad centrada en factores
medioambientales, un tercio en factores sociales y el resto en temas de gobernanza.

Propiedad

activa

H erram i e nta S «Nos mantenemos a la vanguardia de las mejores practicas a través de la innovacion.

y eEn 2016, desarrollamos y lanzamos una herramienta patentada de auditoria (due
d e gu Ia pa ra diligence) ESG, basada en los estandares del Sustainability Accounting Standards Board

(SASB), que permite a nuestros equipos de inversidn mitigar los riesgos e identificar
oportunidades de creacion de valor a partir de los factores ESG mds importantes para una
inversion determinada.

la industria

eIntegramos carbones especificos para ESG en el rendimiento objetivo de nuestros
.« 7 profesionales de inversion.

I nteg ra CIO n e Los equipos de inversidn son responsables de asegurar la implementacion de nuestros
procesos ESG y nuestros equipos de CVI y Gestidn de Activos son responsables de los
temas centrales del FSE en sus respectivas dreas de especializacion.

eDesde que nos unimos a la organizacion, hemos asumido funciones de liderazgo en los
comités directivos de capital privado e infraestructura del UN PRI.

eEsto nos ha permitido mantenernos a la cabeza de las mejores practicas de la industria y
elevar los estandares de ESG entre colegas. En 2016, obtuvimos una calificacién A+ del UN
PRI por la estrategia y el gobierno de nuestro programa ESG por segundo afio consecutivo.

El compromiso de Partners Group con la inversiéon responsable data de tiempo atras. La firma integré los diez
principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas en sus procesos de inversién en 2006 y fue uno de los
primeros administradores de capitales privados en suscribirse a los Principios para la Inversiéon Responsable
de las Naciones Unidas (por sus siglas en inglés, “UNIPRI”)102, en 2008. A partir de entonces, por tres afios
consecutivos Partners Group ha obtenido una calificacién de A+ (la calificacién maés alta posible) en el ejercicio
anual de establecimiento de puntos de referencia para la estrategia y el gobierno en general que se lleva a cabo
en relacion con los UNIPRL

Partners Group ha presidido el Comité Directivo de Capital Privado establecido de conformidad con los
UNIPRI y ha sido miembro del Comité de Asesoria Sobre Infraestructura. Ademas, Partners Group contribuye
en redes locales de UNIPRI, tales como la Red de Japén para los UNIPRI, ha presidido el Grupo de Trabajo del
Capital Privado y ha ocupado la vicepresidencia del Grupo de Trabajo de Infraestructura.

Politicas y Metodologias

La Politica para la Inversién Responsable de Partners Group (que se encuentra a su disposicién previa solicitud)
articula dos objetivos principales para la incorporacién de cuestiones de ESG en el proceso de inversion:

* En materia de inversioén: mitigar el riesgo de inversién y, cuando sea posible, mejorar los retornos
sobre la inversion.

102 Al suscribirse a los UNIPRI Partners Group se comprometi6 a lo siguiente: 1) Incorporar cuestiones de ESG en sus procesos de anélisis
y de toma de decisiones en lo que se refiere a inversiones; 2) Ser un propietario activo e incorporar cuestiones de ESG en sus précticas y
politicas de propiedad; 3) Buscar una divulgacién transparente de las cuestiones de ESG por parte de las entidades en las que invierta; 4)
Promover la aceptacién y aplicacién de los UNIPRI en el sector de las inversiones; 5) Trabajar en conjunto para mejorar su eficiencia en la
aplicacién de los UNIPRL y 6) Reportar su actividad y progreso en la aplicacion de los UNIPRI.
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* En materia de ética: garantizar que los activos en los que invertimos en representaciéon de nuestros
clientes respeten y, cuando sea posible, beneficien a la sociedad y al ambiente.

Esta politica es aplicable a todas las clases de activos, industrias y regiones geograficas en las que invierte la
firma. Sin embargo, su implementacién se adapta con base en la clase de activo (por ejemplo, capital social
privado o deuda privada) y el tipo de inversién (por ejemplo, directa, secundaria o primaria), dependiendo de
las oportunidades de participacion y creacién de valor. La incorporacién de cuestiones de ESG en cada uno de
los tipos de inversién en mercados privados se describe a continuacién:

e Inversiones Directas: al inicio de la auditoria los equipos de inversiéon de Partners Group tienen la
obligacion de realizar una evaluaciéon de cuestiones de ESG que identifique los factores ESG relevantes
y evaltie el desempefio del activo, sefialando los riesgos relacionados con cuestiones ESG y priorizando
las dreas de trabajo post-adquisiciéon. La evaluaciéon de ESG de Partners Group se basa en los estandares
emitidos por el consejo de estdndares de contabilidad sostenible (SASB, por sus siglas en inglés) los
cuales enlistan los principales 15-20 factores relevantes por industria. Inversiones que conforme a los
factores de ESG se convierten en inaceptables o en riesgos reputacionales, son rechazadas. Este ejercicio
también le permite al equipo a identificar las 3-5 dreas de trabajo de prioridad post-adquisicién, las
cuales podrian incluir iniciativas para reducir el consumo de energia, mejorar el desempefio en
cuestiones de salud y seguridad, o fortalecer la relacién de la compaifiia con sus empleados. Las
iniciativas de ESG son supervisadas por el equipo de CVI durante el periodo de tenencia. En cualquier
momento, Partners Group se encuentra supervisando alrededor de 100 proyectos de ESG en su
portafolio principal.

e Inversiones Secundarias: toda tenencia subyacente en portafolios secundarios es evaluada respecto de
cuestiones de ESG durante el proceso de auditoria. Partners Group ha rechazado Inversiones
Secundarias derivado de preocupaciones surgidas respecto de cuestiones de ESG en relacién con la
tenencia de intereses especificos. La plataforma integrada de Partners Group es particularmente
benéfica al momento de evaluar Inversiones Secundarias ya que la firma cuenta con un conocimiento
significativo sobre los socios de inversién y su estrategia de inversiéon responsable derivado de las
relaciones de la firma desarrolladas mediante las Inversiones Primarias.

e Inversiones Primarias: durante el proceso de auditoria de Inversiones Primarias potenciales, Partners
Group busca que el administrador del fondo lleve a cabo una evaluacién de cuestiones de ESG con base
en el cuestionario de auditoria de socios de responsabilidad limitada de UNIPRI. Los administradores
deben otorgar respuestas respecto de si y como afectan los factores de ESG a las inversiones. Partners
Group ha rechazado oportunidades de inversién primarias derivado de estas consideraciones de ESG.
En la medida que sea posible y apropiado, Partners Group celebra convenios con dichos socios de
inversién para asegurar que los objetivos de inversiéon responsable de Partners Group y sus clientes
sean alcanzados.

De manera continua y como parte de nuestra responsabilidad de monitorear nuestro portafolio de inversién en
contra de incidentes de ESG, Partners Group ha desarrollado una herramienta con tecnologia de inteligencia
artificial que puede buscar en los medios de comunicacién del mundo cualesquier asuntos que pudiesen
presentar un riesgo de inversion o reputacional para Partners Group y sus clientes.

Equipo de inversion dedicado

Como evidencia del compromiso de Partners Group con la inversién responsable, la firma establecié un equipo
de inversion responsable dedicado, como parte del equipo de creaciéon de valor de la industria. Al incluir dicha
funcién dentro del equipo de CVI, en vez de incluirlo dentro de alguno de los equipos de cumplimiento, legal
o de relaciones con inversionistas, la firma asegura que este tenga influencia suficiente sobre el proceso de
inversiéon. Ademas, esto refuerza la convicciéon de Partners Group que los factores de ESG ayudan a la
proteccién y aumento de valor de las inversiones.
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La experiencia de los miembros claves de dicho equipo de inversién responsable asegura la integracién de los
factores ESG en todas las clases y tipos de inversion. Adam Heltzer, Director del drea de Inversion Responsable,
tiene su residencia en Nueva York y cuenta con 13 afios de experiencia en la industria. Antes de unirse a Partners
Group, Adam trabajo en el Fondo Econémico Mundial, el Louis Berger Group y en CG/LA Infrastructure.
Adam cuenta con un MBA de la escuela de negocios de Harvard y un MPA de Harvard Kennedy School.
Carmela Mondino, asociada, tiene su residencia en Zug y cuenta con 6 afios de experiencia en la industria.
Antes de unirse a Partners Group, Carmela trabajo en Adidas, Total y GiGa Consulting. Carmela cuenta con un
MBA de la Universidad de St. Gallen.

Partners Group considera que la forma en que los factores ESG se integran en el proceso de inversién, desde la
creacion de la oportunidad y su seleccion, hasta el proceso de auditoria, adquisicion y supervision, a lo largo
de las inversiones en mercados privados, permite que la firma:

e Aumente la generacién de valor de sus inversiones

e Mitigue riesgos de inversién y reputacionales

¢ Gane conocimiento acerca de las mejores practicas en materia de inversion responsable
¢ Comparta conocimiento de cuestiones de ESG en diferentes geografias

Partners Group considera que invertir en mercados privados proporciona a la firma y a sus clientes una ventaja
corporativa para poder iniciar cambios positivos y significativos en sus inversiones a través del control del
consejo y de inversiones a largo plazo.

Como empresa cuyas acciones se cotizan entre el publico y habiendo sido uno de los primeros miembros de la
industria del capital privado en suscribirse a los UNIPRI, Partners Group ha asumido papeles de liderazgo en
los comités directivos de capital privado e infraestructura establecidos de conformidad con los UNIPRI, lo cual
ha permitido que la firma se mantenga adelante de las mejores practicas en la industria y eleve los estandares
de ESG entre sus semejantes.

Como se mencioné previamente, anualmente el equipo de Inversién Responsable lleva a cabo el proceso de
preparacion de un reporte sobre los indicadores de desempeiio claves por lo que respecta a ESG, lo cual le
permite a Partners Group incluir contenido cuantitativo y cualitativo de Inversién Responsable tanto en los
reportes sobre los productos que se preparan durante el tercer trimestre como en el Reporte Anual de Partners
Group.

El Reporte Anual incluye el Reporte de ESG y Responsabilidad Corporativa de Partners Group por el afio de
calendario correspondiente, que cubre tres cuestiones. La primera seccién ("Somos inversionistas responsables)
describe la forma en que invertimos de manera responsable al incorporar cuestiones de gobierno ambiental,
social y corporativo (ESG) en todos los procesos de inversién. La segunda secciéon ("Somos una firma
responsable") describe la forma en que nos cercioramos de que el propio Partners Group sea administrado en
forma responsable. La tercera seccién ("Somos ciudadanos responsables") describe la forma en que utilizamos
nuestros conocimientos sobre inversiones para contribuir de manera positiva en la sociedad, mas alla de lo
relacionado con nuestras principales inversiones.

Partners Group es una firma lider dentro de los administradores de mercados privados en cuestiones de
inversién responsable, habiendo obtenido los siguientes resultados para el afio 2017 conforme al reporte de
UNIPRI:

e Estrategia: A+

e Capital Privado: A+
e DBienes Raices: A

e Deuda Privada: A

Los resultados destacan el sélido programa ESG de Partners Group, asi como su liderazgo en Inversiones
Responsables.
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VI INFORMACION FINANCIERA DEL FIDEICOMITENTE
El Fideicomitente es una sociedad de reciente creacién, sin antecedentes operativos. Asimismo, el

Fideicomitente no tiene obligacién de pago alguna frente a los Certificados Bursatiles y, por lo tanto, no presenta
informacién financiera comparativa o comentarios respecto de resultados de operacién o situacién financiera.
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VIL. PERSONAS RESPONSABLES

“Los suscritos manifestamos, bajo protesta de decir verdad, que, en el &mbito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacién relativa a los bienes, derechos o valores
fideicomitidos contenida en el presente Prospecto, la cual, a nuestro leal saber y entender,
refleja razonablemente su situacién. Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento
de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo
contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.”

Partners Group Cayman Management IV

Limited
Por: - _ ‘;"/:—f _\__,_l/_/

Nombre: Jvs77v Erapos
Cargo: Director General

(o funcionario que desempeiia funciones
correspondientes)



VII. PERSONAS RESPONSABLES

“Los suscritos manifestamos, bajo protesta de decir verdad, que, en el ambito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacién relativa a los bienes, derechos o valores
tideicomitidos contenida en el presente Prospecto, la cual, a nuestro leal saber y entender,
refleja razonablemente su situacién. Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento
de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo
contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.”

Partners Group Cayman Management IV
Limited

Por:_ [ ¥ t//d/‘},i_-,& =

Nombre:/ 1 ' r'ww
Cargo: Director Juridico

(o funcionario que desempefia funciones
correspondientes)



VII. PERSONAS RESPONSABLES

“1os suscritos manifestamos, bajo protesta de decir verdad, que, en el ambito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacion relativa a los bienes, derechos o valores
fideicomitidos contenida en el presente Prospecto, la cual, a nuestro leal saber y entender,
refleja razonablemente su situacion, Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento
de informaci6n relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo
contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.”

Partners Group Cayman Management IV
Limited

"'“—w-hc:.‘_\— PO
o Pz = = 7
por,_ —- & [ ?

[d

Nombre: [ Jwin Ta,‘wj
Cargo: Director de Finanzas

(o funcionario que desempefia funciones
correspondientes)



“Los suscritos manifiestan, bajo protesta de decir verdad, que su representada, en su caracter de
fiduciario, prepar6 la informacién relativa al Contrato de Fideicomiso contenida en el presente
Prospecto, la cual, a su leal saber y entender, refleja razonablemente los términos y condiciones
pactados. Asimismo, manifiesta que, dentro del alcance de las actividades para las que fue
contratada su representada, ésta no tiene conocimiento de informacién relevante que haya sido
omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a
error a los inversionistas.”

CIBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple, como
fiduciario del Fideicomiso CIB/3188

Por: /

Nombre: Itzel Criséstomo

Cargo: Delegado Fid

Nombre: Ricard% nio éan.gel Fernandez

acChregor

Cargo: Delegado Fiduciario



“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caricter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacion, revision y analisis del negocio de la emisora,
asi como participado en la definicién de los términos de la oferta ptiblica restringida y que a su leal
saber y entender, dicha investigacién fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para
lograr un entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento
de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo
contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

Igualmente, su representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor
distribucion de los Certificados Bursétiles tinicamente entre inversionistas institucionales y
calificados para participar en ofertas publicas restringidas, con vistas a lograr una adecuada
formaci6n de precios en el mercado y que ha informado a la emisora el sentido y alcance de las
responsabilidades que debera asumir frente a los inversionistas, las autoridades competentes y
demas participantes del mercado de valores, como una emisora con valores inscritos en el Registro
Nacional de Valores y en la BMV

Finalmente, declaramos que el Intermediario Colocador ha participado con el emisor en la
determinacién del precio de los Certificados de la Emision Inicial, sujeto de esta oferta publica,
tomando en consideracion las caracteristicas del Contrato de Fideicomiso, asi como los demas
factores que considero conveniente para dicha determinacién.”.

Intermediario Colocador
Barclays Capital Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Barclays, México

TQ_L‘/‘]Z = / //h_

Nombre: e Silberstein Tet FELLITL
Cargo: Apo




“El suscrito manifiesta, bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la emisién y
colocacién de los valores cumple con la Ley Aplicable y demés disposiciones legales aplicables.
Asimismo, manifiesta que no tiene conocimiento de informacién juridica relevante que haya sido

omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a
error a los inversionistas.” '

(e
Creel, Garcia-Cuéllar, Aiza y Enriquez, S.C.

= .I\. —;Ik_—*' 1T A

< i
——

Por:__~ "\
Nombre: Rodrigo Castelazo de la Fuente
Cargo_; Socio




“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada, en su cardcter de
representante comun, revis6 la informacién relacionada con los valores emitidos y los contratos
aplicables contenida en el presente prospecto, la cual, a su leal saber y entender, reflejan
razonablemente su situacién.”

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

Por: ’,;’//:é—- —
Nombre: Tosé Luis Urrea Sauceda
' Cargo: Apoderado




VIII. ANEXOS

ANEXO 1 Opinién Legal
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ANEXO 2 Titulo Global

275



ANEXO 3 Contrato de Fideicomiso
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ANEXO 4 Acta de Emision
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ANEXO 5 Contrato de Administracion
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ANEXO 6 Opinion Fiscal
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ANEXO 7 Ejemplo Numérico del Calculo de Comisiones

La informacién contenida en esta seccién se basa en escenarios hipotéticos que se plantean con base en ciertas suposiciones
que se detallan mas adelante. Dichos escenarios no deben interpretarse como garantias

o declaraciones por parte del Administrador, del Fiduciario o del Intermediario Colocador con respecto a la obtencién de
rendimientos a raiz de una inversion realizada en los Certificados Bursatiles o al monto de las comisiones e incentivos
pagaderos al Administrador. Los posibles inversionistas deberdn revisar y analizar de manera integral los Documentos de
la Emisién y en especial los factores de riesgo contemplados en este prospecto de colocacién antes de tomar una decisién
de invertir en los Certificados Bursétiles. En la medida mas amplia permitida por la Ley Aplicable, el Administrador se
libera de cualquier responsabilidad en relacién con la informacién relativa a los rendimientos esperados conforme a los
ejemplos numeéricos.

A continuacién se desarrollan ejemplos numéricos sobre la Dilucién punitiva, las Distribuciones que el Fideicomiso

realizara a los Tenedores de los Certificados y, la Comisién por Administracién, Comisién por Compromiso y la
Comisién por Inversion (comisiones pagaderas al Administrador).
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Distribuciones que el Fideicomiso realizara a los Tenedores de los Certificados y Comisiones pagaderas al
Administrador

Capital Comprometido (en USD millones) 150.0

Inversiones Directas 70%
Inversiones Secundarias 30%
- o Comision Comiser Retorno
Terminos de las Comisiones . por
por Admin Prefer
Desemp
Comisién por Administracion - Inversiones Directas 1.50% 20% 8%
Comision por Administracién - Inversiones Secundarias 1.25% 10% 8%
Search fee 1.25%
Comisién Administrativa 0.05%
Comisién por Organizacion 0.20%
Término 12.0Y
Periodo de Inversion 5.0Y
Cargo por ER 0.90%
ER Aplicable 60%
Término del ER 5.0Y
Afo 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Comisién Base Estandar 12Y 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 85.5% 77.0% 69.3% 62.3% 56.1% 50.5%
Comision Base Estandar 10Y 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 85.5% 77.0% 69.3% 62.3% 29.5% 0.0%
Base de Descuento en la Comisién en Inversiones Directas 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 50.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Comision Base Estandar Inversa 12Y 0.0% 0.0% 0.0% 23.9% 50.5% 56.1% 62.3% 69.3% 77.0% 85.5% 95.0% 100.0%
Comisién Base Estandar Inversa 10Y 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 29.5% 62.3% 69.3% 77.0% 85.5% 95.0% 100.0%
Base de Descuento en la Comision Inversa en Inversiones Directas 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 50.0% 100.0%
Valor Neto de Activos Asumido 5.5% 17.2% 34.1% 50.6% 65.2% 73.6% 66.6% 53.9% 39.5% 25.8% 14.8% 7.4%
% del Portafolio Comprometido 7.5% 22.5% 42.5% 62.5% 82.5% 98.8% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

% Invremental del Portafolio Comprometido 7.5% 15.0% 20.0% 20.0% 20.0% 16.3% 1.3% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
FONDO
Search fee 4.92 0.91 155 1.17 0.80 0.42 0.07 - - - - - -
Comisién por Administracién 0.86 0.04 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08
Comision por Organizacion 0.30 0.30

INVERSIONES DIRECTAS

Comision por Administracion

Incremental en el Portafolio Comprometido (en USD millones) 7.88 15.75 21.00 21.00 21.00 17.06 1.31 - - - - -
Comision por Administracion 12.35 0.02 0.28 0.59 0.91 1.22 151 LD 1.49 1.41 1.30 1.17 0.91
Descuento en la Comisién 2.84 0.02 0.13 0.24 0.35 0.47 0.54 0.44 0.33 0.21 0.10 0.01 -
Comisién por Administracién Neta 9.52 (0.00) 0.15 0.35 0.55 0.75 0.98 111 1.16 1.19 1.20 1.16 0.91
Comisién por Desempefio
Monto Invertido 5.85 17.78 34.67 52.37 70.35 85.43 88.58 89.68 89.98 97.50 105.00 105.00
Distribuciones Brutas - 0.25 3.59 19.64 59.38 132.50 241.00 373.03 508.58 629.03 720.17 776.69
Flujo de Efectivo - Neto de Comisién por Administracion (8.67) (17.32) (16.74) (13.08) (6.22) 10.47 26.85 31.92 31.53 11.40 18.25 10.41
Distribuciones para Alcanzar el Retorno Preferente 63.17 141.48 219.19 282.57 314.09 261.00 158.49 37.99 - - -

- - - - - - - 7.75 2.28 3.65 2.08
Comisidon por Desempeiio (USD millones) 15.76 - - - - - - - 7.75 2.28 3.65 2.08

INVERSIONES SECUNDARIAS

Comision por Administracion

Incremental en el Portafolio Comprometido (en USD millones) 3.38 6.75 9.00 9.00 9.00 7.31 0.56 - - - - -
Comisién por Administracion Neta 4.46 0.10 0.21 0.32 0.44 0.54 0.55 0.53 0.50 0.47 0.42 0.38
Comisi6én por Desempefio
Monto Invertido 4.39 7.27 14.47 21.82 29.26 35.65 36.97 37.27 37.42 37.48 43.13 45.00
Distribuciones Brutas 0.93 7.25 20.45 41.26 70.16 105.44 140.99 173.34 199.88 219.09 231.44 238.28
Flujo de Efectivo - Neto de Comisién por Administracion (2.72) (5.34) (3.88) (2.02) (0.10) 3.89 7.56 6.84 5.34 3.61 (5.42) 0.91
Distribuciones para Alcanzar el Retorno Preferente 20.41 42.45 59.34 69.48 71.55 51.94 25.01 3.11 - - -

- - - - - - - 0.96 0.36 (0.54) 0.09
Comisiéon por Desempefio (USD millones) 0.87 - - - - - - - 0.96 0.36 -0.54 0.09
Comisién por Administracién 20.06 1.25 1.87 1.81 1.75 1.69 1.66 1.73 1.77 1.77 1.74 1.66 1.37
Comisién por Desempefio 16.63 - - - - - - - - 8.70 2.64 3.11 2.17
Flujos de Efectivo Brutos (incremental) - (10.13) (20.79) (18.81) (13.35) (4.63) 16.02 36.14 40.53 38.64 16.75 14.48 12.69
Flujos de Efectivo Netos (incremental) - (11.38)  (22.66)  (20.62)  (15.10) (6.32)  14.36 34.41 38.76 28.17 12.37 9.72 9.15
Comisién por Administracion total para PG % 13.38%)
Comisién por Desempefio total para PG % 11.08%)
TIR bruta 18.09%)
TIR neta de comisiones 12.61%)
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Capital Comprometido (en USD milones) 250.0

Inversiones Directas
Inversiones Secundarias

o Comision
- o Comision Retorno
Terminos de las Comisiones . por
por Admin Prefer
Desemp

Comisién por Administracién - Inversiones Directas
Comision por Administracién - Inversiones Secundarias 1.25% 10% 8%
Search fee 1.25%
Comisién Administrativa 0.10%
Comisién por Organizacidn 1.00%
Término 12.0v
Periodo de Inversion 5.0¥
Cargo por ER 0.90%
ER Aplicable 60%
Término del ER 5.0Y
Aiio 0 1 2 3 4 5 B 7 8 9 10 11 12
Comision Base Estandar 12Y 100.0% 100 0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 85.5% 77 0% 69.3% 62.3% 56.1% 50.5%
Comision Base Estandar 107 100.0% 100 0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 85.5% 77 0% 69.3% 62.3% 25.5% 00%
Base de Descuento en la Comision en Inversiones Directas 100.0% 100 0% 100.0% 100.0% 100.0% 50.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 00%
Comision Base Estandarnversa 12 0.0% 0.0% 00% 23.9% 50.5% 56.1% 62.3% 69.3% T70% 85.5% 95.0% 100.0%
Comision Base Estandarinversa 10 0.0% 0.0% 00% 0.0% 00% 29.5% 62.3% 69.3% T70% 85.5% 95.0% 100.0%
Base de Descuento en la Comisidn Inversa en Inversiones Directas 0.0% 0.0% 00% 0.0% 00% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 50.0% 100.0%
‘alor Nei de Adivos Asumido 55% 17 2% 341% 50.6% 652% 73.68% 66.6% 53 5% 3595% 25.8% 14.8% T4%
% del Portafolio Com prom etido T5% 225% 425% 62.5% 825% 98.8% 100.0% 100.0% 1000% 100.0% 100.0% 100.0%
% Invrem ental del Portafolio Com prom etido T5% 15.0% 20.0% 20.0% 20.0% 16.3% 1.3% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 00%
FONDO
Search fee 8.20 152 258 1.85 133 0.70 0.12 - - - - - -
Comisién por Administracidn 2.88 013 0.25 0.25 025 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 025 0.25
Comisién por Qrganizacidn 2.50 250
INVERSIONES DIRECTAS
Comision por Administracion
Incremental en el Portafolioc Comprometido (en USD millones) 13.13 26.25 35.00 35.00 35.00 28.44 219 - - - - -
Comision por Administracién 20.59 0.03 0.46 0.98 1.51 2.03 2.52 2.58 248 2.35 217 1.95 1.52
Descuento en la Comision 4.73 0.04 0.21 0.40 0.59 0.78 0.90 0.73 0.54 0.35 047 0.01 -
Comisién por Administracién Neta 15.86 {0.00) 0.25 0.58 0.92 1.25 1.63 1.84 1.94 1.99 2.00 1.93 1.52
Comision por Desempeiio
Monto Invertido 975 29.63 57.78 87.28 117.25 142,38 147.63 14947 149.97 162.50 175.00 175.00
Distribuciones Brutas - 0.41 5.89 3273 98.97 220.83 401.66 621.72 84764 104539 120029 1,294.48
Flujo de Efectivo - Meto de Comisidn por Administracién (15.90) (28.95) (27.98) (21.88) (10.48) 17.36 44 66 53.11 52.47 18.91 30.32 17.27
Distribuciones para Alcanzar el Retorno Preferente 111.60 242 98 37344 480.10 53373 44643 276.86 73.76 - - -
- - - - - - - 12.48 3.78 6.08 3.45
Comisién por Desemeﬁo (USD millones) 25.78 = = = = = = = 12.48 3.78 6.06 3.45
INVERSIONES SECUNDARIAS
Comision por Administracion
Incremental en el Portafolioc Comprometido (en USD millones) 563 11.25 15.00 15.00 15.00 12.19 0.94 - - - - -
Comisién por Administracién Neta T.43 016 0.35 0.54 0.73 0.90 0.92 0.89 0.84 0.78 0.70 0.63
Comision por Desempeiio
Monto Invertido 731 12.12 2412 36.37 48.76 59.41 61.62 6212 62.37 62.47 71.88 75.00
Distribuciones Brutas 1558 12.08 34.08 G8.76 116.94 175.73 23499 28889 33313 365.15 38573 397.14
Flujo de Efectivo - Meto de Comisidn por Administracién (5.15) (5.94) (6.50) (3.40) (0.20) G.45 12.56 11.37 8.86 5.97 (9.07) 1.48
Distribuciones para Alcanzar el Retorno Preferente 36.72 73.83 102.38 119.72 123.64 91.47 4714 8.40 - - -
- - - - - - - 1.50 0.60 (0.91) 0.15
Comisién por Desempeiio (USD millones) 1.34 = = = = = = = 1.50 0.60 -0.91 0.15
Comisién por Administracidn 36.88 415 324 314 3.04 293 289 30 308 3.08 3.03 289 241
Comisién por Desempefio 2713 - - - - - - - - 13.99 438 5.16 3.60
Flujos de Efectivo Brutos (incremental) - (16.89) (34.66) (31.35) (22.25) (7.72) 26.70 60.23 67.55 G4.40 27.92 2414 21.15
Flujos de Efectivo Netos (incremental) - (21.04) (37.89) (34.49) (25.29) (10.66) 23.80 57.22 G447 47.34 20.51 16.10 15.14
Comisién por Administracién total para PG % 14.?5%|
Comisién por Desempefio total para PG % 10.85%
‘TIR bruta 13.09%|
TIR neta de comisiones 12.11%

ANEXO 8 Ejemplo Numérico del Calculo en Caso de Dilucién Punitiva

La informacién contenida en esta seccién se basa en escenarios hipotéticos que se plantean con base en ciertas suposiciones
gue se detallan més adelante. Dichos escenarios no deben interpretarse como garantias
o declaraciones por parte del Administrador, del Fiduciario o del Intermediario Colocador con respecto a la obtencién de
rendimientos a raiz de una inversién realizada en los Certificados Bursatiles o al monto de las comisiones e incentivos
pagaderos al Administrador. Los posibles inversionistas deberan revisar y analizar de manera integral los Documentos de la
Emision y en especial los factores de riesgo contemplados en este prospecto de colocacién antes de tomar una decision de

invertir en los Certificados Bursatiles.
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A continuacion se desarrollan ejemplos numéricos sobre la Dilucidn punitiva, las Distribuciones que el Fideicomiso realizara a
los Tenedores de los Certificados y, la Comision por Administracién, Comision por Compromiso y la Comision por Inversién
(comisiones pagaderas al Administrador).

Dilucion Punitiva
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Monto Maximo de la Emisién (USD)
Monto Emisién Inicial (USD)

Precio Inicial por CERPI (USD)
Certificados Emitidos en Emision Inicial
Llamadas de Capital

Invesionistas

Inversionista 1
Inversionista 2
Inversionista 3

Emisién (% del Monto Total de la Emsién)
Monto de Emisién Correspondiente

Monto de Emisién Efectivamente Colocado
Precio de Certificado

Certificados Correspondientes a la Emision
Certificados Totales

Certificados que un tenedor debe pagar

Inversionistal No incumple en ninguna Llamada de Capital

Participa ?

Participacion (%)

Compromiso de certificados totales
Certificados efectivos acumulados
Participacion en Certificados
Capital efectivo aportado

Monto Invertido total

Participacion en Monto Invertido
Recursos aportados

Inversionista 2 Incumple en la 3° y4° Llamada de Capital

Participa ?

Participacion (%)

Compromiso de certificados totales
Certificados efectivos acumulados
Participacion en Certificados
Capital efectivo aportado

Monto Invertido total

Participacion en Monto Invertido
Recursos aportados

Inversionista 3 Incumple solo en la 1° Llamada de Capital

Participa ?

Participacion (%)

Compromiso de certificados totales
Certificados efectivos acumulados
Participacion en Certificados
Capital efectivo aportado

Monto Invertido total

Participacion en Monto Invertido
Recursos aportados

Certificados totales teéricos
Certificados acumulados teéricos
Certificados totales efectivos
Certificados acumulados efectivos

$153,000,000
$30,600,000
$100
306,000

4

8

No incumple en ninguna Llamada de Capital
Incumple en la 3a y4a Llamada de Capital

Incumple sélo en la 1a Llamada de Capital

Porcentaje
UsD

uUsD

UsD
Unidades
Unidades

20.0%
$30,600,000
$30,600,000

$100
306,000
306,000
1.00

40%
122,400
122,400

40.0%
$12,240,000
$12,240,000

40.0%
$61,200,000

40%
122,400
122,400

40.0%
$12,240,000
$12,240,000

40.0%
$36,720,000

20%

61,200
61,200
20.0%
$6,120,000
$6,120,000
20.0%
$10,928,571

$108,848,571
306,000
306,000
306,000
306,000

25.0%
$38,250,000
$30,600,000

$50
765,000
1,071,000
2.50

Si

40%
306,000
428,400
46.7%
$15,300,000
$27,540,000
45.0%

Si

40%
306,000
428,400
46.7%
$15,300,000
$27,540,000
45.0%

No

0%

0

61,200
6.7%

$0
$6,120,000
10.0%

765,000
1,071,000
612,000
918,000

40%
40%
20%

15.0%
$22,950,000
$19,671,429

$25
918,000
1,989,000
0.86

Si

40%
367,200
795,600
46.7%
$9,180,000
$36,720,000
45.4%

Si

40%
367,200
795,600
46.7%
$9,180,000
$36,720,000
45.4%

Si

6%

52,457
113,657
6.7%
$1,311,429
$7,431,429
9.2%

918,000
1,989,000
786,857
1,704,857

Numero de Llamada de Capital (n)

20.0%
$30,600,000
$13,988,571

$13
2,448,000
4,437,000
1.23

Si

40%
979,200
1,774,800
62.8%
$12,240,000
$48,960,000
51.6%

No

0%

0

795,600
28.2%

$0
$36,720,000
38.7%

Si

6%
139,886
253,543
9.0%
$1,748,571
$9,180,000
9.7%

2,448,000
4,437,000
1,119,086
2,823,943

$12,240,000
$12,240,000
$6,120,000

20.0%
$30,600,000
$13,988,571

$6
4,896,000
9,333,000
1.10

Si

40%
1,958,400
3,733,200
73.7%
$12,240,000
$61,200,000
56.2%

No

0%

0

795,600
15.7%

$0
$36,720,000
33.7%

Si

6%

279,771
533,314
10.5%
$1,748,571
$10,928,571
10.0%

4,896,000
9,333,000
2,238,171
5,062,114
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Distribuciones que el Fideicomiso realizara a los Tenedores de los Certificados y Comisiones pagaderas al
Administrador

Pro a

Capital Comprometido (en USD millones)

Inversiones Directas
Inversiones Secundarias

Terminos de las Comisiones

Comisién por Inversion - Inversiones Directas

Comision
por Admin

1.50%

Comision

Retorno

Comision por Inversién - Inversiones Secundarias 1.25% 10% 8%
Comisién por Compromiso 1.25%
Comision Administrativa 0.05%
Comision por Organizacion 0.20%
Término 12.0Y
Periodo de Inversion 5.0Y
Cargo por ER 0.90%
ER Aplicable 60%
Término del ER 5.0Y
Afio 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Comision Base Estandar 12Y 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 85.5% 77.0% 69.3% 62.3% 56.1% 50.5%
Comisién Base Estandar 10Y 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 85.5% 77.0% 69.3% 62.3% 29.5% 0.0%
Base de Descuento en la Comision en Inversiones Directas 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 50.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Comisién Base Estandar Inversa 12Y 0.0% 0.0% 0.0% 23.9% 50.5% 56.1% 62.3% 69.3% 77.0% 85.5% 95.0% 100.0%
Comision Base Estandar Inversa 10Y 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 29.5% 62.3% 69.3% 77.0% 85.5% 95.0% 100.0%
Base de Descuento en la Comisién Inversa en Inversiones Directas 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 50.0% 100.0%
Valor Neto de Activos Asumido 5.5% 17.2% 34.1% 50.6% 65.2% 73.6% 66.6% 53.9% 39.5% 25.8% 14.8% 7.4%
% del Portafolio Comprometido 7.5% 22.5% 42.5% 62.5% 82.5% 98.8% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
% Inwremental del Portafolio Comprometido 7.5% 15.0% 20.0% 20.0% 20.0% 16.3% 1.3% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
FONDO
Comisién por Compromiso 4.92 0.91 1.55 1.17 0.80 0.42 0.07 = = = = o =
Comisién Administrativa 0.86 0.04 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08
Comisién por Organizacion 0.30 0.30
INVERSIONES DIRECTAS
Comision por Inversiéon
Incremental en el Portafolio Comprometido (en USD millones) 7.88 15.75 21.00 21.00 21.00 17.06 1.31 - - - - -
Comision por Inversién 12.35 0.02 0.28 0.59 0.91 1.22 151 1.55 1.49 1.41 1.30 1.17 0.91
Descuento en la Comisién 2.84 0.02 0.13 0.24 0.35 0.47 0.54 0.44 0.33 0.21 0.10 0.01 -
Comision por Inversién Neta 9.52 (0.00) 0.15 0.35 0.55 0.75 0.98 111 1.16 1.19 1.20 1.16 0.91
Comisién por Desempefio
Monto Invertido 5.85 17.78 34.67 52.37 70.35 85.43 88.58 89.68 89.98 97.50 105.00 105.00
Distribuciones Brutas - 0.25 3.59 19.64 59.38 132.50 241.00 373.03 508.58 629.03 720.17 776.69
Flujo de Efectivo - Neto de Comisién por Administracion (8.67) (17.32) (16.74) (13.08) (6.22) 10.47 26.85 31.92 31.53 11.40 18.25 10.41
Distribuciones para Alcanzar el Retorno Preferente 63.17 141.48 219.19 282.57 314.09 261.00 158.49 37.99 - - -
- - - - - - - 7.75 2.28 3.65 2.08
Comision por Desempeiio (USD millones) 15.76 - - - - - - - 7.75 2.28 3.65 2.08
INVERSIONES SECUNDARIAS
Comision por Inversién
Incremental en el Portafolio Comprometido (en USD millones) 3.38 6.75 9.00 9.00 9.00 7.31 0.56 - - - - -
Comisién por Inversiéon Neta 4.46 0.10 0.21 0.32 0.44 0.54 0.55 0.53 0.50 0.47 0.42 0.38
Comisién por Desempefio
Monto Invertido 4.39 7.27 14.47 21.82 29.26 35.65 36.97 37.27 37.42 37.48 43.13 45.00
Distribuciones Brutas 0.93 7.25 20.45 41.26 70.16 105.44 140.99 173.34 199.88 219.09 231.44 238.28
Flujo de Efectivo - Neto de Comisién por Administracion (2.72) (5.34) (3.88) (2.02) (0.10) 3.89 7.56 6.84 5.34 3.61 (5.42) 0.91
Distribuciones para Alcanzar el Retorno Preferente 20.41 42.45 59.34 69.48 71.55 51.94 25.01 3.11 - - -
- - - - - - - 0.96 0.36 (0.54) 0.09
Comision por Desempefio (USD millones) 0.87 - - - - - - - 0.96 0.36 -0.54 0.09
Comision por Administracién Total 20.06 1.25 1.87 1.81 1.75 1.69 1.66 1.73 1.77 1.77 1.74 1.66 1.37
Comisién por Desempefio 16.63 - - - - - - - - 8.70 2.64 3.11 2.17
Flujos de Efectivo Brutos (incremental) - (10.13) (20.79) (18.81) (13.35) (4.63) 16.02 36.14 40.53 38.64 16.75 14.48 12.69
Flujos de Efectivo Netos (incremental) - (11.38)  (22.66)  (20.62)  (15.10) (6.32)  14.36 34.41 38.76 28.17 12.37 9.72 9.15

Comisién por Administracion total para PG % 13.38%)
Comision por Desempefio total para PG % 11.08%)
TIR bruta 18.09%
TIR neta de comisiones 12.61%
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Prog

a
Capital Comprometido (en USD millones)
Inversiones Directas
Inversiones Secundarias

o Comision
Comision Retorno

. por
por Admin Besamg Prefer

Terminos de las Comisiones

Comisién por Inversion - Inversiones Directas 1.50%

Comision por Inversién - Inversiones Secundarias 1.25% 10% 8%

Comisién por Compromiso 1.25%

Comision Administrativa 0.10%

Comision por Organizacion 1.00%

Término 12.0Y

Periodo de Inversion 5.0Y

Cargo por ER 0.90%

ER Aplicable 60%

Término del ER 5.0Y

Afo 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Comisién Base Estandar 12Y 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 85.5% 77.0% 69.3% 62.3% 56.1% 50.5%

Comision Base Estandar 10Y 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 95.0% 85.5% 77.0% 69.3% 62.3% 29.5% 0.0%

Base de Descuento en la Comision en Inversiones Directas 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 50.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Comisién Base Estandar Inversa 12Y 0.0% 0.0% 0.0% 23.9% 50.5% 56.1% 62.3% 69.3% 77.0% 85.5% 95.0% 100.0%

Comision Base Estandar Inversa 10Y 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 29.5% 62.3% 69.3% 77.0% 85.5% 95.0% 100.0%

Base de Descuento en la Comisién Inversa en Inversiones Directas 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 50.0% 100.0%

Valor Neto de Activos Asumido 5.5% 17.2% 34.1% 50.6% 65.2% 73.6% 66.6% 53.9% 39.5% 25.8% 14.8% 7.4%

% del Portafolio Comprometido 7.5% 22.5% 42.5% 62.5% 82.5% 98.8% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

% Inremental del Portafolio Comprometido 7.5% 15.0% 20.0% 20.0% 20.0% 16.3% 1.3% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

FONDO

Comisién por Compromiso 8.20 1.52 2.58 1.95 1.33 0.70 0.12 - - - - - -

Comisién Administrativa 2.88 0.13 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25

Comisién por Organizacion 2.50 2.50

INVERSIONES DIRECTAS

Comision por Inversiéon

Incremental en el Portafolio Comprometido (en USD millones) 13.13 26.25 35.00 35.00 35.00 28.44 2.19 - - - - -
Comision por Inversién 20.59 0.03 0.46 0.98 151 2.03 2.52 2.58 2.48 2.35 217 1.95 1.52
Descuento en la Comisién 4.73 0.04 0.21 0.40 0.59 0.78 0.90 0.73 0.54 0.35 0.17 0.01 -
Comision por Inversién Neta 15.86 (0.00) 0.25 0.58 0.92 1.25 1.63 1.84 1.94 1.99 2.00 1.93 152
Comisién por Desempefio
Monto Invertido 9.75 29.63 57.78 87.28 117.25 142.38 147.63 149.47 149.97 162.50 175.00 175.00
Distribuciones Brutas - 0.41 5.99 32.73 98.97  220.83  401.66 621.72  847.64 1,048.39 1,200.29 1,294.48
Flujo de Efectivo - Neto de Comisién por Administracion (15.90) (28.95) (27.98) (21.88) (10.46) 17.36 44.66 53.11 52.47 18.91 30.32 17.27
Distribuciones para Alcanzar el Retorno Preferente 111.60 242.98 373.44 480.10 533.73 446.43 276.86 73.76 - - -

- - - - - - - 12.48 3.78 6.06 3.45
Comision por Desempeiio (USD millones) 25.78 - - - - - - - 12.48 3.78 6.06 3.45

INVERSIONES SECUNDARIAS

Comision por Inversién

Incremental en el Portafolio Comprometido (en USD millones) 5.63 11.25 15.00 15.00 15.00 12.19 0.94 - - - - -
Comisién por Inversiéon Neta 7.43 0.16 0.35 0.54 0.73 0.90 0.92 0.89 0.84 0.78 0.70 0.63
Comisién por Desempefio
Monto Invertido 7.31 12.12 24.12 36.37 48.76 59.41 61.62 62.12 62.37 62.47 71.88 75.00
Distribuciones Brutas 1.55 12.08 34.08 68.76 116.94 175.73 234.99 288.89 333.13 365.15 385.73 397.14
Flujo de Efectivo - Neto de Comisién por Administracion (5.15) (8.94) (6.50) (3.40) (0.20) 6.45 12.56 11.37 8.86 5.97 (9.07) 1.48
Distribuciones para Alcanzar el Retorno Preferente 36.72 73.83 102.38 119.72 123.64 91.47 47.14 8.40 - - -

- - - - - - - 1.50 0.60 (0.91) 0.15
Comision por Desempefio (USD millones) 1.34 - - - - - - - 1.50 0.60 -0.91 0.15
Comision por Administracién Total 36.88 4.15 3.24 3.14 3.04 2.93 2.89 3.01 3.08 3.08 3.03 2.89 2.41
Comisién por Desempefio 27.13 - - - - - - - - 13.99 4.38 5.16 3.60
Flujos de Efectivo Brutos (incremental) - (16.89) (34.66) (31.35) (22.25) (7.72) 26.70 60.23 67.55 64.40 27.92 24.14 21.15
Flujos de Efectivo Netos (incremental) - (21.04) (37.89) (34.49) (25.29) (10.66) 23.80 57.22 64.47 47.34 20.51 16.10 15.14
Comisién por Administracion total para PG % 14.75%)
Comision por Desempefio total para PG % 10.85%)
TIR bruta 18.09%
TIR neta de comisiones 12.11%
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