La informacién contenida en este prospecto preliminar se encuentra sujeta a cambios, reformas, adiciones, aclaraciones o sustituciones. La version actualizada de este prospecto preliminar que incluya los citados cambios, reformas, adiciones
aclaraciones o sustituciones que se puedan realizar entre la fecha de este documento y la fecha en que se lleve a cabo la oferta, podra consultarse en la pagina de Internet de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. B. de C.V. y de la Comisién Nacional

Bancaria y de Valores en las siguientes direcciones, respectivamente: www.bmv.com.mx, y www.gob.mx/cnbv. Asimismo, cualquier cambio que se realice al presente prospecto preliminar en los términos anteriores, se hara del conocimiento publico

a través del EMISNET (Sistema Electrénico de Comunicacién con Emisoras de Valores) en su pagina de Internet: www.bmv.com.mx/cgi-bin/emisnet. Los valores de que se trata en este prospecto preliminar no pueden ser ofrecidos ni vendidos hasta

que la Comision Nacional Bancaria y de Valores autorice su oferta en los términos de la Ley del Mercado de Valores El presente documento preliminar no constituye una oferta publica de enajenacién de los valores descritos
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Actinver

Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Multiple,
Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria,
como fiduciario del contrato de fideicomiso
irrevocable No. 3387

hoteles

Promotora FHCE, S.A. de C.V.

FIDEICOMITENTE FIDUCIARIO

OFERTA PUBLICA PRIMARIA DE CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS
INMOBILIARIOS

MONTO TOTAL DE LA OFERTA:
$[2,000,000,000.00] M.N.
PRECIO POR CBFI DE ENTRE $[25.00] M.N. y $[28.00] M..N.

Oferta publica primaria de hasta [79,999,999] certificados bursétiles fiduciarios inmobiliarios (“CBFIs”)
(la “Oferta”). La Oferta se realizara a través de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. (la “Bolsa de
Valores”). Los términos con mayuscula inicial que no se encuentren de otra forma definidos tendran el
significado que se les atribuye a los mismos en la secciéon “I. INFORMACION GENERAL - Glosario de
Términos y Definiciones” del presente Prospecto.

Tipo de Oferta: Oferta ptublica primaria nacional.

Fiduciario: Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo
Financiero Actinver, Division Fiduciaria.

Fideicomitente: Promotora FHCE, S.A. de C.V. (en dicho caracter, el
“Fideicomitente”).

Fideicomisario en Primer Lugar:  Los Tenedores de los CBFIs.

Fideicomisario en Segundo Promotora FHCE,S.A.de C.V.

Lugar:

Administrador: Administradora FHCe, S.C. (en dicho caracter, el
“ Administrador”).

Certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios, sin expresion
de valor nominal, a los que se refiere el articulo 7 fraccién VII
de la Circular Unica (indistintamente, los “CBFIs” o
“Certificados Bursatiles”).

Tipo de Instrumento:

Clave de Pizarra: “FSTAY”

Valor Nominal de los CBFIs: Los CBFIs no tienen expresién de valor nominal.
Namero de CBFIs materia de la

oferta: Hasta [79,999,999].

Numero de CBFIs en circulacién [160,000,000].
después de la oferta:


http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.bmv.com.mx/cgi-bin/emisnet

Precio por CBFI:
Monto de la Oferta:
Denominacion:

Mecanismo de la Oferta:

Fecha de Publicaciéon

del Aviso de Oferta:

Fecha de la Oferta:

Fecha de Cierre de Libro:

Fecha de Publicacion del Aviso
de Colocacion:

Fecha de Registro en la Bolsa de
Valores:

Fecha de Liquidacién:
Amortizacion:

Recursos Netos de la Oferta:

Contrato de Fideicomiso:

Fines del Fideicomiso:

Entre $[25.00] y $[28.00] M.N. por cada CBFL

Hasta $[2,000,000,000.00] M.N.

Los CBFIs no tienen expresiéon de valor nominal, pero su
precio de colocacién estard expresado en pesos.

La oferta de los CBFls se hara a través de la construccién de
libro mediante asignacién discrecional. Los inversionistas al
ingresar sus 6rdenes de compra, se someten a las practicas de
mercado respecto a la modalidad de asignacién discrecional

por parte del Fiduciario y de los Intermediarios Colocadores.
[27] de [abril] de 2018.

[30] de [abril] de 2018.
[30] de [abril] de 2018.
[30] de [abril] de 2018.

[2] de [mayo] de 2018.

[4] de [mayo] de 2018.

Los CBFIs seran no amortizables.

Aproximadamente $[*] M.N. como recursos netos de la
Oferta. Para conocer los gastos desglosados relacionados con
la Oferta, consulte la Secciéon “II. LA OFERTA - 4. Gastos
Relacionados con la Oferta” del presente Prospecto.

Los CBFls seran emitidos por el Fiduciario de conformidad
con el Contrato de Fideicomiso Irrevocable No. 3387 (segtn el
mismo ha sido o sea modificado de tiempo en tiempo, el
“Fideicomiso” o el “Contrato de Fideicomiso”) celebrado
entre Promotora FHCE, S.A. de C.V. como el Fideicomitente y
Administradora FHCE, S.C., como Administrador, el
Fiduciario y el Representante Comun (como se define més
adelante).

El fin primordial del Fideicomiso es la adquisicion,
construccién, desarrollo y/o remodelacion de Activos
Inmobiliarios en México, ya sea realizado directamente por el
Fideicomiso o indirectamente a través de Fideicomisos de
Inversién, que se destinen al arrendamiento, hospedaje o
alojamiento, la adquisiciéon del derecho a percibir ingresos
provenientes de los Contratos de Hospedaje y de los
Contratos de  Arrendamiento, asi como  otorgar
financiamiento para esos fines con garantia inmobiliaria, en
todo caso realizado directamente por el Fideicomiso o a
través de fideicomisos (incluyendo, sin limitacién, a través de
los Fideicomisos de Inversién), conforme a los Articulos 187,
188 y demads articulos aplicables de la LISR; en el entendido
que a efecto de cumplir con dichos fines, el Fiduciario debera:
(i) llevar a cabo Emisiones conforme a los términos del
Contrato de Fideicomiso; (ii) recibir y utilizar los Recursos de
la Emisién derivados de cada Emision conforme a los
términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso,
incluyendo para el pago de los Gastos del Fideicomiso; (iii)
realizar Inversiones conforme a la Seccién IX del Contrato de
Fideicomiso; (iv) adquirir, mantener y enajenar los derechos y




Patrimonio del Fideicomiso:

Distribuciones:

activos que comprendan el Patrimonio del Fideicomiso
conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso; (v)
otorgar en arrendamiento los Activos Inmobiliarios o prestar
servicios de hospedaje o alojamiento, mediante la celebracién
de Contratos de Hospedaje y Contratos de Arrendamiento;
(vi) realizar Distribuciones conforme a la Cldusula 12.1 del
Contrato de Fideicomiso; (vii) realizar cualquier otro tipo de
actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier otra
Persona u 6rgano que conforme a los términos del Contrato
de Fideicomiso tenga derecho a instruir al Fiduciario, le
instruya al Fiduciario por considerarlas necesarias,
recomendables, convenientes o adicionales a las anteriores;
(viii) celebrar, antes de la oferta ptblica de los CBFIs y previa
instruccion del Administrador, los Contratos de Cesion en los
términos y condiciones instruidos por éste y cualesquier otros
actos necesarios a efecto de adquirir el Portafolio Inicial; (ix)
celebrar, antes de la oferta publica de los CBFls, previa
instruccién a tal efecto del Comité Técnico, los actos juridicos
que sean necesarios y/o convenientes a efecto de adquirir en
beneficio del Fideicomiso, la participacién en el capital social
del Administrador conforme a lo previsto en el presente; y (x)
realizar cualesquiera otros actos o actividades licitas
consistentes con lo anterior (los “Fines del Fideicomiso”).

El patrimonio del fideicomiso se conformara, en cualquier
momento, de los siguientes activos: (a) la Aportacién Inicial;
(b) los Recursos de la Emisién; (c) los derechos
fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversién, Activos
Inmobiliarios y/o cualesquiera otras Inversiones que realice
el Fideicomiso conforme a los términos del Contrato de
Fideicomiso; (d) las cantidades depositadas en las Cuentas
del Fideicomiso, incluyendo los Ingresos por Hospedaje, los
Ingresos por Arrendamiento y los Ingresos por Servicios; (e)
los ingresos y flujos que reciba el Fiduciario como
contraprestacién, rendimiento o desinversion de las
Inversiones realizadas o Inversiones Permitidas; (f) la parte
social que lo acredita como socio del Administrador; (g) en su
caso, los contratos de cobertura celebrados por el Fiduciario
de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, y (h) todas y
cada una de las cantidades, activos y/o derechos que el
Fideicomiso tenga o que adquiera en el futuro conforme al
Contrato de Fideicomiso.

Para calificar como una FIBRA de conformidad con los
articulos 187 y 188 de la LISR, la Fibra se vera obligada a
distribuir a los Tenedores al menos el 95% de su resultado
fiscal (como se define en la legislacién mexicana) anualmente.
Para mayor informacién, favor de consultar la Seccién “VIL
CONSIDERACIONES FISCALES" en el presente Prospecto.
No obstante lo anterior, el resultado fiscal de la Fibra puede
ser diferente de su efectivo disponible para la distribucién y
no garantiza ningtn pago de Distribuciones en efectivo. Para
mayor informacién, favor de referirse a la Seccién “IIl. EL
FIDEICOMISO - 2. Estructura de la Operaciéon -




Fuente de Pago:

Garantia:
Caracteristicas Relevantes

Portafolio Inicial:

Terceros Relevantes:

Derechos de los Tenedores:

del

Distribuciones”. Cualquier pago de Distribuciones en efectivo
se debera realizar conforme a las politicas de distribucion y
dependera de los resultados de las operaciones, situacién
econdmica y otros factores relevantes de la Fibra. Para mayor
informacién consulte la Seccién “IIl. EL FIDEICOMISO - 4.
Contratos y Acuerdos Relevantes - Resumen del Contrato de
Fideicomiso”.

Las distribuciones que deban hacerse a los Tenedores serdn
exclusivamente con cargo a los bienes que integran el
Patrimonio del Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso
también estard disponible para realizar pagos de las
comisiones por administracién, gastos e indemnizaciones,
entre otros, segin se establece en el Contrato de Fideicomiso.
Favor de consultar la Seccién “IIl. EL FIDEICOMISO — 4.
Contratos y Acuerdos Relevantes - Resumen del Contrato de
Fideicomiso” en el presente Prospecto.

Los CBFIs son quirografarios por lo que no contardn con
garantia real o personal alguna.

El Portafolio Inicial estd compuesto por 42 inmuebles que
incluyen bienes inmuebles destinados al hospedaje, ubicados
de forma estratégica en 27 ciudades en 20 entidades
federativas de México.

No existe tercero relevante que reciba pago por parte del
Fideicomiso. Unicamente participan las personas que se
describen en el presente Prospecto. Ver Secciéon “II. LA
OFERTA - Nombres de las Personas con Participacién
Relevante en la Oferta”.

Conforme al Articulo 63 y 64 Bis 1 de la LMV, los CBFIs
confieren a los Tenedores los siguientes derechos: (a) el
derecho a una parte de los frutos, rendimientos y, en su caso,
al valor residual de los bienes o derechos afectos con ese
proposito al Fideicomiso en los términos establecidos en el
Contrato de Fideicomiso, y (b) el derecho a una parte del
producto que resulte de la venta de los bienes o derechos que
formen el Patrimonio del Fideicomiso, en cada caso, en los
términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso.
Adicionalmente, los CBFIs confieren a los Tenedores los
siguientes derechos: (i) a los Tenedores que en lo individual o
conjuntamente tengan el 10% o mas de los CBFIs en
circulacién, tendran el derecho de solicitar al Representante
Comtun que convoque a una Asamblea de Tenedores
especificando en su peticion los puntos que en dicha
Asamblea de Tenedores deberadn tratarse; (ii) los Tenedores
que en lo individual o conjuntamente tengan el 10% o mas de
los CBFIs en circulacién, tendran el derecho de solicitar al
Representante Comun que se aplace por una sola vez, por 3
dias (sin necesidad de nueva convocatoria), la votacién de
cualquier asunto respecto del cual no se consideren
suficientemente informados, en el entendido que, si el tercer
dia de dicho periodo resulta ser un dia inhabil en México, la
votacién se llevara a cabo el Dia Habil inmediato siguiente;
(iii) los Tenedores que en lo individual o conjuntamente



Lugar y Forma de Pago:

Depositario:

tengan el 20% o més de los CBFIs en circulacién, tendran el
derecho de oponerse judicialmente a las resoluciones
adoptadas por una Asamblea de Tenedores; (iv) los
Tenedores que en lo individual o conjuntamente tengan cada
10% de los CBFIs en circulaciéon tendran el derecho de
designar (siempre y cuando dichos Tenedores no hubieran
renunciado a su derecho a designar miembros del Comité
Técnico) y, en su caso, revocar, la designacién de un miembro
del Comité Técnico (y a su respectivo suplente) por cada 10%
de los CBFlIs de los que sean titulares; y (v) los Tenedores que
en lo individual o en su conjunto tengan el 15% o mas de los
CBFIs en circulacién, podran ejercer acciones de
responsabilidad en contra del Administrador por el
incumplimiento de sus obligaciones establecidas en el
Contrato de Fideicomiso o cualquier otro Documento de la
Emisién, en el entendido, que dicha accién prescribird en 5
afios contados a partir de que se dio el hecho o acto que haya
causado el dafio patrimonial correspondiente. La designacién
que hagan los Tenedores de miembros del Comité Técnico (y
sus respectivos suplentes) estard sujeta a lo siguiente: (1) los
Tenedores que tengan derecho a nombrar o revocar a los
miembros del Comité Técnico sbélo podran ejercer dicho
derecho en una Asamblea de Tenedores; (2) los miembros del
Comité Técnico (y sus respectivos suplentes) que sean
designados por los Tenedores que califiquen como Personas
Independientes al momento de su designacién deberan ser
designados como Miembros Independientes; (3) la
designaciéon de un miembro del Comité Técnico (y su
respectivo suplente) efectuada por un Tenedor conforme a lo
aqui previsto, inicamente podra ser revocada ya sea por
dicho Tenedor o mediante Asamblea de Tenedores cuando la
totalidad de los miembros del Comité Técnico sean
destituidos; en el entendido, que los miembros del Comité
Técnico cuyo nombramiento haya sido revocado no podran
ser nombrados nuevamente para formar parte del Comité
Técnico dentro de los 12 meses siguientes a la revocacion de
su nombramiento; (4) el derecho de los Tenedores a nombrar
miembros del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes)
podrd ser renunciado por los Tenedores dentro de una
Asamblea de Tenedores; y (5) en el caso que, en cualquier
momento, los Tenedores que hayan nombrado un miembro
del Comité Técnico dejen de tener el 10% o mas de los CBFIs
en circulacién, dichos Tenedores deberdn entregar una
notificacion por escrito en relacién a lo anterior al Fiduciario
y al Representante Comun, y dichos Tenedores deberan
remover al miembro designado en la Asamblea de Tenedores
inmediata siguiente.

Todos los pagos en efectivo a los Tenedores se realizaran por
transferencia electrénica a través de Indeval, con domicilio
ubicado en Paseo de la Reforma No. 255, Piso 3, Col.
Cuauhtémoc, 06500, Ciudad de México, México.

S.D. Indeval Institucién para el Depésito de Valores, S.A. de



C.V.

Régimen Fiscal: El Fideicomiso, en virtud del cumplimiento de los requisitos
previstos por las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA,
aplicarda el tratamiento fiscal correspondiente a los
fideicomisos de inversién en bienes raices. Los Tenedores del
Fideicomiso tributardin y deberan cumplir con las
obligaciones fiscales a su cargo de conformidad con las
Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA. Para mas
detalles en relacion con este asunto, ver Seccion “VIL
CONSIDERACIONES FISCALES” en el presente Prospecto.
Este resumen se basa en la evaluacién de Creel, Garcia-
Cuéllar, Aiza y Enriquez, S.C., en materia fiscal.

Posibles Adquirentes: Personas fisicas y morales cuando su régimen de inversion lo
prevea expresamente. Los posibles adquirentes deberan
considerar cuidadosamente toda la informacién contenida en
el presente Prospecto, y en especial, la
incluida bajo “Factores de Riesgo”.

Representante Comun: Evercore Casa de Bolsa, S.A. de C.V. (Divisién Fiduciaria) (el
“Representante Comuin”).

Intermediarios Colocadores

Morgan Stanley & scotiabank’

Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V.  Scotia Inverlat, Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,,
Grupo Financiero Scotiabank Inverlat

CONFORME AL CONTRATO DE FIDEICOMISO, NO EXISTE OBLIGACION DE PAGO DE
PRINCIPAL NI DE INTERESES. A PESAR DE QUE, DE CONFORMIDAD CON LAS
DISPOSICIONES FISCALES EN MATERIA DE FIBRA, EL FIDEICOMISO DEBERA REALIZAR
DICHAS DISTRIBUCIONES AL MENOS UNA VEZ AL ANO, Y DISTRIBUIRA AL MENOS EL 95%
DEL RESULTADO FISCAL DEL FIDEICOMISO DEL EJERCICIO FISCAL INMEDIATO
ANTERIOR, EL MONTO DE DICHAS DISTRIBUCIONES DEPENDERA DE LOS RECURSOS
DISTRIBUIBLES QUE FORMEN PARTE DEL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO Y ASi LO
DETERMINE EL ADMINISTRADOR. NINGUNO DEL FIDEICOMITENTE, EL FIDUCIARIO, EL
REPRESENTANTE COMUN, EL ADMINISTRADOR, LOS INTERMEDIARIOS COLOCADORES,
O SUS RESPECTIVAS SUBSIDIARIAS O AFILIADAS, TIENEN RESPONSABILIDAD ALGUNA
DE PAGO CONFORME A LOS CBFIS, SALVO EN EL CASO DEL FIDUCIARIO CON LOS
RECURSOS QUE FORMEN PARTE DEL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO QUE SEAN
DISTRIBUIBLES CONFORME A LO PREVISTO EN EL CONTRATO DE FIDEICOMISO.

EL ADMINISTRADOR DETERMINARA LAS FECHAS EN QUE SE PAGARAN DICHAS
DISTRIBUCIONES CONFORME A LA POLITICA DE DISTRIBUCIONES. LOS PAGOS DE
DISTRIBUCIONES DEPENDERAN DE NUESTRAS UTILIDADES, NUESTRA SITUACION
FINANCIERA Y FISCAL Y OTROS FACTORES QUE ESTIMEMOS OPORTUNOS DE TIEMPO EN
TIEMPO. EL ADMINISTRADOR PODRIA DETERMINAR QUE EN LUGAR DE DESTINARSE EL
PAGO DE DISTRIBUCIONES, LAS CANTIDADES DISPONIBLES SE UTILICEN PARA
REINVERTIR LOS RECURSOS RECIBIDOS, LO QUE PODRIA TENER COMO CONSECUENCIA
QUE LOS TENEDORES NO RECIBAN POR UNO O MAS PERIODOS LAS DISTRIBUCIONES



CORRESPONDIENTES. EN LA MEDIDA EN QUE EL IMPORTE DE LAS DISTRIBUCIONES
EXCEDA DE NUESTRAS UTILIDADES O DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO GENERADOS POR
NUESTRAS OPERACIONES, PODRIAMOS VERNOS OBLIGADOS A FINANCIAR EL PAGO DE
DICHAS DISTRIBUCIONES CON NUESTRO CAPITAL DE TRABAJO, LOS RECURSOS NETOS
DE LA OFERTA O LA VENTA DE LOS ACTIVOS INMOBILIARIOS. EL USO DE NUESTRO
CAPITAL DE TRABAJO PARA FINANCIAR LOS PAGOS DE DISTRIBUCIONES PODRIA
RESTRINGIR NUESTRAS OPERACIONES. FINALMENTE, LAS VENTAS DE ACTIVOS
PODRIAN FORZARNOS A ENAJENAR NUESTRAS PROPIEDADES EN ALGUN MOMENTO O
POR ALGUN MEDIO QUE NO SEA CONGRUENTE CON NUESTRA ESTRATEGIA DE VENTA.
EN EL SUPUESTO QUE INCURRAMOS EN DEUDA PARA FINANCIAR EL PAGO DE
DISTRIBUCIONES, NUESTRO APALANCAMIENTO Y NUESTROS FUTUROS GASTOS EN
INTERESES PODRIAN AUMENTAR Y OCASIONAR QUE NUESTRAS UTILIDADES Y
NUESTROS RECURSOS EN EFECTIVO RESULTEN INFERIORES A LOS PROYECTADOS. ES
POSIBLE QUE NO LOGREMOS PAGAR DISTRIBUCIONES.

[BAJO NUESTROS CONTRATOS DE CREDITO PODRIAMOS ESTAR LIMITADOS EN
NUESTRA CAPACIDAD DE PAGAR DISTRIBUCIONES A LOS TENEDORES DE LOS CBFIS.
AUNQUE DICHAS LIMITACIONES EN TODO MOMENTO NOS PERMITIRAN REALIZAR LAS
DISTRIBUCIONES NECESARIAS PARA CUMPLIR CON EL REGIMEN DE FIBRA, DICHAS
LIMITACIONES PODRAN AFECTAR NUESTRA CAPACIDAD DE REALIZAR DISTRIBUCIONES
EN EXCESO DE LOS REQUISITOS MINIMOS PARA CALIFICAR COMO FIBRA.

LOS TENEDORES POTENCIALES, PREVIO A LA INVERSION EN LOS CBFIS, DEBERAN
CONSIDERAR QUE EL REGIMEN FISCAL RELATIVO A LOS IMPUESTOS O EXENCIONES
APLICABLE A LOS INGRESOS DERIVADOS DE LAS DISTRIBUCIONES O COMPRAVENTA DE
LOS CBFIS NO HA SIDO VERIFICADO O VALIDADO POR LA AUTORIDAD TRIBUTARIA
COMPETENTE.

EL FIDEICOMISO NO TIENE HISTORIAL OPERATIVO, ADMINISTRATIVO Y FINANCIERO NI
EXPERIENCIA COMO FIBRA O EMPRESA PUBLICA. EL FIDEICOMISO ES UN FIDEICOMISO
DE RECIENTE CONSTITUCION Y NO TIENE UN HISTORIAL OPERATIVO O FINANCIERO
COMO ENTIDAD CONSOLIDADA. EL FIDEICOMISO NO TIENE EXPERIENCIA PREVIA EN LA
ADMINISTRACION DE INMUEBLES O EN LO RELATIVO AL CUMPLIMIENTO DE LOS
REQUISITOS Y RESTRICCIONES ESTABLECIDOS EN LA LISR CON RESPECTO A LAS FIBRAS
O LAS ENTIDADES COTIZADAS ENTRE EL PUBLICO INVERSIONISTA.

LA INFORMACION INCLUIDA EN ESTE PROSPECTO RESPECTO DEL ADMINISTRADOR Y AL
DESEMPENO PREVIO DE NUESTRO EQUIPO DIRECTIVO NO PRETENDE SER INDICATIVA O
CONSTITUIR UNA GARANTIA O PREDICCION DE LOS RENDIMIENTOS QUE
OBTENDREMOS EN EL FUTURO, INCLUYENDO EN CUANTO AL MONTO DE CUALQUIER
PAGO DE DISTRIBUCIONES QUE EN SU CASO EFECTUEMOS A LOS TENEDORES. COMO
PARTE DE LA OFERTA, HEMOS COMENZADO A IMPLEMENTAR NUESTRA ESTRATEGIA
INICIAL, AUNQUE LA MISMA ESTA SUJETA A POSIBLES CAMBIOS SIGNIFICATIVOS EN EL
FUTURO. CABE LA POSIBILIDAD DE QUE NUESTRA ESTRATEGIA NO RESULTE EXITOSA Y
QUE NO LOGREMOS MODIFICARLA EN FORMA OPORTUNA.

EXISTEN MUCHOS FACTORES INCIERTOS EN CUANTO A LOS MERCADOS INMOBILIARIOS
EN LOS QUE PODRIAMOS INVERTIR EN EL FUTURO, TALES COMO EL MOMENTO EN QUE
EFECTUARIAMOS CUALQUIER INVERSION, EL PRECIO QUE TENDRIAMOS QUE PAGAR



POR DICHAS INVERSIONES Y EL DESEMPENO DE DICHAS INVERSIONES. LOS FACTORES
INCIERTOS AFECTAN TANTO A LA REALIZACION DE UNA INVERSION COMO SU
TENENCIA E, INCLUSO, EVENTUAL DESINVERSION. NO PODEMOS GARANTIZAR QUE
LOGRAREMOS ADMINISTRAR O IMPLEMENTAR EXITOSAMENTE NUESTRA ESTRATEGIA
Y, EN CONSECUENCIA, SU INVERSION EN NUESTROS CBFIS ESTA SUJETA A UN ALTO
NIVEL DE RIESGO.

NI EL ADMINISTRADOR NI SU PERSONAL TIENEN EXPERIENCIA EN LA ADMINISTRACION
DE FIBRAS. LA LEY APLICABLE A LAS FIBRAS CONTIENE DISPOSICIONES SUMAMENTE
TECNICAS Y COMPLEJAS Y EN CASO DE INCUMPLIMIENTO CON LAS MISMAS NOS
VERIAMOS OBLIGADOS A PAGAR IMPUESTOS O INTERESES ADICIONALES Y MULTAS. LA
FALTA DE EXPERIENCIA DEL ADMINISTRADOR Y SU PERSONAL POR LO QUE RESPECTA A
LA ADMINISTRACION DE UNA FIBRA, PODRIA AFECTAR SU CAPACIDAD PARA LOGRAR
LOS FINES DEL FIDEICOMISO U OCASIONAR QUE EL MISMO INCUMPLA CON LOS
REQUISITOS ESTABLECIDOS POR LA LISR O SE VEA OBLIGADO A PAGAR IMPUESTOS
ADICIONALES. NO PODEMOS GARANTIZAR QUE LOGRAREMOS MANTENERNOS EN
CUMPLIMIENTO CON LAS DISPOSICIONES LEGALES APLICABLES.

ES POSIBLE QUE EN EL FUTURO CELEBREMOS CONTRATOS DE CREDITO O INCURRAMOS
EN DEUDA QUE DEVENGUE INTERESES A TASAS VARIABLES. POR LO TANTO, LOS
AUMENTOS DE LAS TASAS DE INTERES PODRIAN DAR LUGAR A UN INCREMENTO EN EL
MONTO DE NUESTROS PAGOS DE INTERESES A MENOS QUE LOGREMOS CELEBRAR
OPERACIONES DE COBERTURA EFICACES CON RESPECTO A LA TOTALIDAD DE DICHA
DEUDA. EN EL SUPUESTO QUE NOS VEAMOS EN LA NECESIDAD DE REFINANCIAR
NUESTRA DEUDA VIGENTE DURANTE EPOCAS DE AUMENTO DE LAS TASAS DE INTERES,
CONTRACCION DEL MERCADO CREDITICIO O INESTABILIDAD EN LOS MERCADOS
FINANCIEROS, PODRIAMOS VERNOS EN LA IMPOSIBILIDAD DE REFINANCIAR NUESTRA
DEUDA O VERNOS OBLIGADOS A REFINANCIARLA A TASAS DE INTERES MAS ALTAS O
EN TERMINOS MENOS ATRACTIVOS, LO CUAL PODRIA TENER UN EFECTO MATERIAL
ADVERSO EN EL DESEMPENO FINANCIERO DEL FIDEICOMISO Y EN LAS DISTRIBUCIONES.

NUESTROS CREDITOS NOS IMPONEN Y TODOS LOS CONTRATOS DE CREDITO QUE
CELEBREMOS PODRAN IMPONERNOS OBLIGACIONES DE HACER Y NO HACER
HABITUALES EN ESTE TIPO DE OPERACIONES, QUE ENTRE OTRAS COSAS PUEDEN
LIMITAR NUESTRA CAPACIDAD PARA (I) ADQUIRIR O VENDER ACTIVOS O LINEAS DE
NEGOCIOS; (II) INCURRIR EN DEUDA ADICIONAL; (III) EFECTUAR INVERSIONES EN
ACTIVOS; (V) EFECTUAR INVERSIONES O ADQUISICIONES; (VI) CELEBRAR OPERACIONES
QUE DEN COMO RESULTADO UN CAMBIO DE CONTROL; (VII) RECIBIR LOS INGRESOS
POR HOSPEDAJE Y POR ARRENDAMIENTO RELACIONADOS CON CIERTAS PROPIEDADES;
O (VIII) EFECTUAR DISTRIBUCIONES SIN EL CONSENTIMIENTO DE NUESTROS
ACREEDORES.

EN CASO QUE SE PERCIBAN INGRESOS DIFERENTES A LOS DERIVADOS DE LOS INGRESOS
POR HOSPEDAJE O ARRENDAMIENTO DE OTROS ESPACIOS, COMO LOS INGRESOS DE
OPERACION HOTELERA U OTROS INGRESOS POR SERVICIOS, SE PERDERA LA CALIDAD
DE FIBRA Y EL TRATAMIENTO FISCAL ESTABLECIDO DE CONFORMIDAD CON LOS
ARTICULOS 187 Y 188 DE LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA. SI NO SE TUVIERA LA
CAPACIDAD DE MANTENER LA CALIFICACION COMO FIBRA, ENTRE OTRAS COSAS SE
PODRIA REQUERIR CAMBIAR LA MANERA EN QUE SE REALIZAN LAS OPERACIONES, LO



QUE PODRIA AFECTAR ADVERSAMENTE LA CONDICION FINANCIERA, LOS RESULTADOS
DE OPERACION Y EL FLUJO DE CAJA, EL PRECIO DE LOS CBFIS Y LA CAPACIDAD PARA
HACER DISTRIBUCIONES.

Los posibles adquirentes deberan considerar cuidadosamente toda la informacién contenida en el
presente Prospecto, y en especial, la incluida bajo la Seccién 1.3 “FACTORES DE RIESGO” del mismo.
Los CBFIs se encuentran inscritos con el No. [*] en el Registro Nacional de Valores (el “RNV”) y son
aptos para ser listados en el listado correspondiente de la Bolsa de Valores.

La inscripciéon en el RNV no implica certificacion sobre la bondad del valor, la solvencia del Fiduciario,
la suficiencia del Patrimonio del Fideicomiso o sobre la exactitud o veracidad de la informaciéon
contenida en el presente Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en
contravencion de las leyes.

El presente Prospecto también podra consultarse en las paginas de Internet de la Bolsa de Valores, la
CNBYV vy el Fiduciario www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv, y www.actinver.com respectivamente y
se encuentra disponible con los Intermediarios Colocadores.

Autorizacién para su publicacién por la CNBV No. [*] de fecha [*] de [abril] de
[2018].

Ciudad de México a [*] de [abril] de [2018]


http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.actinver.com/

PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA Y OTRA INFORMACION

A menos que se indique expresamente lo contrario o que el contexto exija algo distinto, las
expresiones “nosotros” y “nuestros”, el término “el Emisor” y todas las expresiones que involucren el
uso de la primera persona plural, se refieren al Fideicomiso. Referencias al término “el Fiduciario” son a
Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria, en
su caracter de Fiduciario de nuestro Fideicomiso. Referencias al término “HCE” son a Hoteles City
Express, S.A.B. de C.V,, y sus Afiliadas. Referencias al término “Administrador” son a Administradora
FHCE, S.C., en su calidad de Administrador del Fideicomiso.

A. Estados Financieros Combinados

Los estados financieros histéricos por los afios que terminaron al 31 de diciembre de 2017, 2016
y 2015 representan la informacién histérica combinada de los 42 Activos Inmobiliarios que se van a
aportar al Fideicomiso y fueron preparados de conformidad con International Financial Reporting
Standards (“IFRS”).

Las tablas incluidas en esta seccién presentan la informacién financiera resumida con respecto a
los Activos Inmobiliarios que se adquirirdn o constituirdn para integrar el Portafolio Inicial y deben ser
leidas conjuntamente con los estados financieros histéricos de las Entidades Aportantes y sus notas
relacionadas incluidos en el presente Prospecto.

B. Informacién Financiera Combinada

La siguiente tabla resume los ingresos y gastos de operaciéon de forma combinada de los
inmuebles del Portafolio Inicial que estamos adquiriendo o constituyendo, por los afios concluidos el 31
de diciembre de 2017, 2016 y 2015:

Resumen de Resultados Financieros 2017 2016 2015
Ingresos por:
Operacién hotelera $1,149,794 $1,005,741 $818,389
Arrendamientos a terceros $9,232 $6,152 $5,683
$1,159,026  $1,011,893 $824,072
Costos y gastos:
Costos y gastos de operacion hotelera $407,459 $376,327 $322,667
Gastos de administracion y ventas $330,583 $288,181 $226,810
Depreciacion y amortizacion $153,073 $143,623 $109,308
$891,115 $808,131 $658,784
Utilidad de Operacion $267,911 $203,762 $165,288
C. Estados financieros combinados por el periodo comprendido entre el 1 de enero v el 31 de
marzo del 2018 y 2017

Se adjuntan al presente Prospecto como Anexo “A.2”, los estados financieros combinados por el
periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de marzo del 2018 y 2017.

D. Estados Financieros Proforma Anuales

El presente Prospecto también incluye los estados financieros proforma no auditados, los cuales
presentan informacién de caracter financiero del Fideicomiso como si la aportaciéon de los 42 Activos
Inmobiliarios y la oferta hubiera tenido lugar desde el 1 de enero de 2017, con relacién al estado



proforma de resultados integrales no auditado y al 31 de diciembre de 2017, con relacién al estado
proforma de posiciéon financiera no auditado. Los resultados reflejados en los estados financieros
proforma no auditados podrian variar, entre otros factores, por: (i) recursos de la oferta; (ii) impuestos
estimados, comisiones y gastos en relacién a las operaciones de la Fibra; (iii) los valores de compraventa
finales de los Activos Iniciales; y (iv) servicios administrativos estimados por la administracién del
Fideicomiso.

L. . Estados . .
Por el ejercicio concluido al . . Ajustes Portafolio Fstay
financieros
31 de diciembre de 2017 . proforma proforma
combinados
Ingresos por operacién hotelera $1,149,794 - $1,149,794
Ingresos por arrendamiento a terceros $9,232 - $9,232
Ingresos totales $1,159,026 - $1,159,026
Costos y gastos de operacion hotelera $407,459 - $407,459
Gastos de administracién y ventas $330,583 $16,390 $346,973
Depreciacién y amortizacién $153,073 $44,489 $197,562
Costos y gastos $891,115 $60,879 $951,994
Utilidad de operacién $267,911 ($60,879) $207,032
Gasto por intereses, neto $93,949 . $93,949
Utilidad antes de i t 1
idad antes defmpuestosata $173,961 ($60,879) $113,082
utilidad
Impuestos a la utilidad $29,112 ($29,112) -
Utilidad neta del afio $144,849 ($31,768) $113,082
E. Informacién financiera proforma no auditada al 31 de marzo de 2018

Asimismo, se adjunta al presente como Anexo “A.3”, la informacién financiera proforma no
auditada al 31 de marzo de 2018.

F. Informacién en materia de divisas

En este Prospecto, el término “pesos”, las abreviaturas “M.N.” y “MXN” y el signo “$” se
refieren a la moneda de curso legal en México; y el término “délares” y el signo “USD$” “EU” se
refieren a la moneda de curso legal en los Estados Unidos de América.

G. Redondeo

Algunas de las cifras incluidas en este Prospecto estan redondeadas. Como resultado de ello, es
posible que los totales de algunas columnas no correspondan a la suma aritmética de las cifras que los
preceden.

H. Informacién de mercado v sobre la industria

La informacién de mercado y el resto de la informacién estadistica incluida en este Prospecto se



basa en andlisis realizados por HCE a nivel interno y/o en publicaciones independientes sobre la
industria, publicaciones del gobierno, reportes preparados por empresas de investigacién de mercado y
otras fuentes publicas independientes, incluyendo: el Banco de México, el INEGI, la OCDE y el Banco
Mundial.

Aunque en opinién de la Fibra todas estas fuentes son confiables, no hemos verificado en forma
independiente la informacién correspondiente y no podemos garantizar que la misma —incluyendo la
informacion derivada de los analisis efectuados a nivel interno por nosotros mismos y por HCE — es
correcta o completa. Ademas, es posible que dichas fuentes definan a los mercados relevantes en forma
distinta a como lo hacemos nosotros. La informacién relativa a la industria a la que nos dedicamos tiene
la intencién de servir a manera de lineamiento general, pero los lineamientos son imprecisos por
naturaleza y, por tanto, advertimos a los posibles inversionistas que no confien exclusivamente en dicha
informacioén y, en particular, en la informaciéon basada en los analisis efectuados por HCE.

I. Unidades de medicién

La unidad estandar para la medicién de la superficie o el area en el mercado inmobiliario de
Meéxico es el metro cuadrado (m2). A menos que se indique lo contrario, todas las unidades de
superficie o area incluidas en este Prospecto estdn expresadas en metros cuadrados.

J. Declaraciones a Futuro

El presente Prospecto contiene 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”, “guia”, “pretende”, “planea”, “potencial”, “predecir”, “busca”, “deberia”, “serda” y
expresiones similares pretenden identificar declaraciones a futuro, pero no son el medio exclusivo de

identificar tales declaraciones.

Por su propia naturaleza, las declaraciones de futuro implican riesgos e incertidumbres
inherentes, tanto generales como especificas, y existe el riesgo de que las predicciones, pronésticos,
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.
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I. INFORMACION GENERAL

1. Glosario de Términos y Definiciones

“ ADR”

“ Activos Inmobiliarios”

“ Afiliada”

“ Autoridad Gubernamental”

“Bolsa de Valores”

“Certificado LEED”

“ CNBV”

“Comisionista”

Significa, por sus siglas en inglés, tarifa diaria promedio (average
daily rate), que se calcula, para cualquier periodo, dividiendo el
total de los ingresos generados por las habitaciones durante ese
periodo, entre el ntimero total de noches de habitaciones rentadas
durante el mismo periodo.

Significa, conjuntamente, (a) bienes inmuebles (los cuales podran
estar compuestos por uno o varios lotes registrales), con todo lo
que les corresponde por ley o de hecho destinados a operar
principalmente como Hoteles, incluyendo los permisos, licencias,
autorizaciones y cualesquier otros derechos y obligaciones
relacionados; (b) los edificios y construcciones en los bienes
inmuebles destinados a operar principalmente como Hoteles; (c)
financiamientos obtenidos en relacién con la adquisicién o
construccién de bienes inmuebles o edificios destinados para
operar como Hoteles; y (d) los derechos a obtener ya sea directa o
indirectamente, Ingresos por Hospedaje e Ingresos por
Arrendamiento en relacién con cualquier bien inmueble; en cada
caso, en los que el Fideicomiso invierta, directa o indirectamente a
través de Fideicomisos de Inversion.

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

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

Significa la bolsa de valores autorizada en México conforme a la
LMV en la cual estén listados los CBFlIs.

Significa, por sus siglas en inglés, el certificado de Liderazgo en
Energia y Disefio Ambiental (Leadership in Enerqy & Environmental
Design certification) otorgado por el Consejo para la Construcciéon
Verde de los Estados Unidos (U.S. Green Building Council), el cual
es un programa voluntario reconocido internacionalmente que
provee certificacién de edificios sustentables por parte de agentes
independientes.

Significa la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Significa Servicios Centrales de Cobranza Hotelera, S.A. de C.V.,



“Contrato de Comisién Mercantil”

“Contratos de Arrendamiento”

“Contratos de Cesién”

“Contratos de Hospedaje”

“Contratos  de  Operacién

Administracién Hotelera”

“Control”

en su caracter de comisionista bajo el Contrato de Comisién
Mercantil.

Significa el contrato de comisién mercantil celebrado entre la
Comisionista y los Fideicomisos de Inversién, con la
comparecencia del Fideicomiso y del Operador, por virtud del
cual el Comisionista, tendrad el mandato de (i) recibir la totalidad
de los ingresos generados por los Hoteles que formen parte del
Patrimonio del Fideicomiso; (ii) segregar los ingresos que
correspondan a Ingresos por Hospedaje, Ingresos por Servicios, e
Ingresos por Arrendamiento; (iii) transferir los Ingresos por
Hospedaje a las cuentas que le indique el Fideicomiso conforme a
los términos del Contrato de Comisién Mercantil; (iv) transferir
los Ingresos por Servicios al Operador o a la Afiliada de HCE que
se le indique conforme a los términos del Contrato de Comisién
Mercantil; y (v) transferir los Ingresos por Arrendamiento a las
cuentas que le indique el Fideicomiso conforme a los términos del
Contrato de Comisién Mercantil.

Significa todos aquellos contratos de arrendamiento sobre los
Activos Inmobiliarios (o cualquier parte de los mismos) que
formen parte del Patrimonio del Fideicomiso.

Significa cada uno de los convenios que celebrara el Fiduciario, en
su calidad de fiduciario de la Fibra, con las Entidades Aportantes,
en virtud de los cuales éstas cederan todos los derechos
fideicomisarios con respecto a los Fideicomisos de Inversién, de
los cuales son titulares, al Fiduciario.

Significa todos aquellos contratos de hospedaje o servicios de
alojamiento relativos a los Hoteles (o cualquier parte de los
mismos) que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso.

Significa cada uno de los contratos de operacion y administracién
hotelera celebrados entre los Fideicomisos de Inversion y el
Operador (o cualquier otra sociedad que el Administrador
designe), para la operacién y administracién de los Hoteles.

Incluyendo los términos “controlando”, “controlado por” y
“sujeto al control comun 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 u érganos similares de dicha
Persona, o para designar o remover a la mayorfa de los
administradores, gerentes o cargos equivalentes de dichas
Personas; (ii) mantener la titularidad de derechos que permitan,
directa o indirectamente el ejercicio del voto de mas de 50%
(cincuenta por ciento) del capital social de dicha Persona; o (iii)
dirigir, directa o indirectamente, la administracién, estrategia o



“Crédito Garantizado”

“Crédito Intercompaiiias”

“Crédito IVA”

“Disposiciones Antilavado”

“Disposiciones Fiscales en Materia

de

FIBRA”

“EBITDA”

“EBITDA Ajustado”

“ EDGE”

politicas de una Persona, ya sea a través del ejercicio del poder de
voto, por contrato o de cualquier otra forma.

Significa el contrato de crédito de fecha 19 de diciembre de 2017,
celebrado entre (a) Scotiabank Inverlat, S.A., Institucién de Banca
Multiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat como acreditante;
(b) el Contrato de Fideicomiso Irrevocable F/3254, y el Contrato
de Fideicomiso Irrevocable F/3203, como acreditadas; y (c) el
Fideicomiso como obligado solidario.

significa el contrato de crédito celebrado entre Inmobiliaria
Hotelera City Express, S.A. de C.V., como acreditante, y los
Fideicomisos de Inversién, como acreditadas, por un saldo
insoluto de $1,800 millones al 31 de diciembre de 2017, el cual
devenga intereses a una tasa TIIE + 1.80% y tiene vencimiento
en el afio 2019, el cual, sera liquidado total o parcialmente
(dependiendo el monto y precio de los CBFIs colocados) con
recursos provenientes de la Oferta.

Significa el contrato de crédito, de fecha [¢], celebrado entre el
Fideicomiso como acreditado, y Banco Inbursa, S.A., Institucién
de Banca Mudaltiple, Grupo Financiero Inbursa, como
acreditante, para el financiamiento del IVA relacionado con la
adquisicién del Portafolio Inicial.

Significa el Reglamento de la Ley Antilavado, conjuntamente
con el Acuerdo 2/2013 y la Ley Antilavado.

Significa los articulos 187 y 188 de la LISR, las reglas 3.21.3.1.,
3.21.3.4.,3.21.35.,3.21.3.6.,3.21.3.7. y 3.21.3.8. de la RMF, segtn
sean aplicables, y cualquier otra disposicién fiscal aplicable a
los fideicomisos dedicados a la adquisicién o construccién de
bienes inmuebles o a las partes de dichos fideicomisos, o
cualesquier otras disposiciones que las sustituyan en cualquier
momento.

Significa el resultado de sumar a la utilidad de operacién, la
depreciacion del periodo.

Significa el monto resultante de sumar a la utilidad de
operacién, la depreciacion del periodo y los gastos no
recurrentes por apertura de hoteles.

Significa, por sus siglas en inglés, el certificado de Excelencia en
Disefio para Mayores Eficiencias (Excellence in Design for Greater
Efficiencies), otorgado por la IFC, el cual certifica la eficiencia en
el consumo de agua, uso de energia y sobre materiales de
construccion.



“Entidades Aportantes”

“Estados  Unidos”, “EU.A
“EE.UU.”

“Estados Financieros Combinados”

“Fideicomiso”, “FSTAY” o “Contrato

de Fideicomiso

“Fideicomisos de Inversién”

“Fiduciario”

“FIBRA”

//HCE//

“Hoteles”

Significa la referencia conjunta a las Impulsoras HCE.

0 Significa los Estados Unidos de América.

Informacién financiera histdrica de los 42 hoteles que forman a
Portafolio Inicial al y por los afios que terminaron el 31 de
diciembre de 2017, 2016 y 2015.

Significa el Contrato de Fideicomiso Irrevocable F/3387 de
fecha 15 de marzo de 2018, y el cual fue modificado y re-
expresado el [*] de abril de 2018, y segtn el mismo sea
modificado de tiempo en tiempo.

Significa conjuntamente los fideicomisos irrevocables de
administracién F/3203, F/3254 y F/3265 constituidos en
México en los que el Fideicomiso mantendra directa o
indirectamente una inversion para adquirir, a través de dichos
Fideicomisos de Inversién, Activos Inmobiliarios; en el
entendido que los fines de dichos Fideicomisos de Inversiéon
deberan permitir que los mismos califiquen como fideicomisos
no empresariales para efectos de la LISR o que de cualquier otra
manera no sean considerados como entidades sujetas al pago
de impuestos conforme a la LISR.

Significa Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Multiple,
Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria como fiduciario
del Contrato de Fideicomiso.

Significa los fideicomisos emisores de certificados bursatiles
fiduciarios inmobiliarios a los que hace referencia el articulo 7,
fraccion VII de la Circular Unica, el articulo 187 de la LISR y las
Disposiciones Aplicables en Materia de FIBRA.

Significa Hoteles City Express, S.A.B. de C.V., y sus Afiliadas.

Significa las construcciones y amenidades construidas en los
Activos Inmobiliarios destinadas a operar principalmente como
hoteles y que presten servicios de hospedaje o de alojamiento,
mismas que, en lo que respecta al Portafolio Inicial se
relacionan en la Seccién “III. El Fideicomiso - 3. Descripcién de
los Activos que conforman el Patrimonio del Fideicomiso” del
presente, segtin dicho anexo se modifique de tiempo en tiempo.



“Hoteles Establecidos”

“IFRS” o “NIIE”

“Impulsoras HCE”

“Indeval”

“Indice de Ocupacién”

“INEGI”

“Ingresos por Arrendamiento”

“Ingresos por Hospedaje”

Significa los Hoteles que a una fecha determinada han estado
en operaciéon durante un periodo de cuando menos 36 meses.
Se considera que una vez cumplido el tercer aniversario de la
fecha de apertura, los hoteles normalmente han alcanzado su
ciclo de estabilizacién aunque no necesariamente significa que
hayan alcanzado sus niveles de Indice de Ocupacién y ADR
objetivos.

Significa, por sus siglas en inglés, las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (International Financial Reporting
Standards) emitidas por el International Accounting Standards
Board.

Significa de manera conjunta las sociedades: Impulsora Plaza
Lerma, S.A de C.V., Impulsora Plaza Monterrey Santa Catarina,
S.A de C.V., Impulsora Plaza Puebla, S.A de C.V., Impulsora
Plaza Guadalajara, S.A de C.V., Impulsora Plaza San Luis, S.A
de C.V, Impulsora Hotelera Insurgentes Sur, S.A de C.V,,
Impulsora Plaza Ledn, S.A de C.V., Impulsora Plaza Querétaro,
S.A de C.V., Inmobiliaria City Express, S.A de C.V,,
Administradora de Hoteles Business Class, S.A de C.V,,
Desarrolladora Hotelera de Bajio, S.A de C.V., Impulsora Plaza
Baja Norte, S.A de C.V., Rivera del Mar, S.A de C.V., Operadora
Metropol, S.A de C.V., Eduhoteles, S.A de C.V., e Inmobiliaria
Hotelera City Express, S.A. de C.V.

Significa S.D. Indeval Institucion para el Depésito de Valores,
S.A.deC.V.

Significa el indice de ocupacién de las habitaciones durante un
periodo determinado, que se calcula dividiendo el nimero total
de habitaciones rentadas durante dicho periodo, entre el
numero total de habitaciones disponibles para renta durante el
mismo periodo.

Significa el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.

Significa los ingresos obtenidos por el otorgamiento del uso o
goce de los locales de los Activos Inmobiliarios (o cualquier
parte de los mismos) derivados de los Contratos de
Arrendamiento conforme a las disposiciones legales aplicables.

Significa los ingresos obtenidos por el otorgamiento de
hospedaje o servicios de alojamiento de los Activos
Inmobiliarios (o cualquier parte de los mismos) derivados de
los Contratos de Hospedaje conforme a las disposiciones
legales aplicables.



“Ingresos por Servicios”

“Inversiones”

//ISAIII

“ ﬂ”

“ IVA”

“

Ley Antilavado”

“Ley de Proteccion de Datos”

“Lineamientos de Inversion”

“ LISRII

“ LIVAH

“LGSM”

“ LMV”

Significa los ingresos obtenidos por los servicios relacionados
con la operacién de los Hoteles, excluyendo los Ingresos por
Hospedaje y los Ingresos por Arrendamiento.

Significa las inversiones realizadas por el Fideicomiso
directamente o a través de los Fideicomisos de Inversion para el
desarrollo o adquisicién de inmuebles hoteleros o para el
mantenimiento y remodelacién de hoteles, que sean realizadas
de manera individual.

Significa el Impuesto sobre Adquisicion de Inmuebles que
corresponda a la entidad federativa o el municipio de que se
trate y demas contribuciones similares que sean aplicables y/o
que lo sustituyan y/o complementen de tiempo en tiempo.

Significa el Impuesto Sobre la Renta y demads contribuciones
similares que sean aplicables y/o que lo sustituyan y/o
complementen de tiempo en tiempo.

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

Significa la Ley Federal para la Prevencion e Identificacién de
Operaciones con Recursos de Procedencia Ilicita.

Significa la Ley Federal de Proteccion de Datos Personales en
Posesion de los Particulares.

Tiene el significado que se le atribuye a dicho termino en la
Seccién “RESUMEN EJECUTIVO - 2.4 El Fideicomiso - C) Plan
de Negocio” de este Prospecto.

Significa la Ley del Impuesto sobre la Renta segtin la misma
Ley haya sido o sea modificada, ya sea parcial o totalmente,
adicionada o de cualquier otra forma reformada en cualquier
momento.

Significa la Ley del Impuesto al Valor Agregado segin la
misma Ley haya sido o sea modificada, ya sea parcial o
totalmente, adicionada o de cualquier otra forma reformada en
cualquier momento.

Significa la Ley General de Sociedades Mercantiles.

Significa la Ley del Mercado de Valores.



“ I,1,1211

“Marcas City Express”

“México”

“ w"

“Operaciones de Formacién”

“

Operador”

“Persona”

“Persona Cubierta”

”PeSOS”, //_II o ”M.N.”
uPIB//

“Portafolio Inicial”

“Régimen Fiscal de FIBRA”

Significa metros cuadrados.

Tendra el significado que se le atribuye a dicho término en la
Seccion “III. El Fideicomiso - 2.2 Patentes, licencias, marcas y
otros contratos” de este Prospecto.

Significa los Estados Unidos Mexicanos.

Significa las Normas de Informacién Financiera, emitidas por el
Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de
Normas de Informacion Financiera, A.C.

Tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la
Seccién “Resumen Ejecutivo” del presente Prospecto.

Significa Operadora de Hoteles City Express, S.A. de C.V,,
como operador de los Hoteles de conformidad con los
Contratos de Operacion.

Significa cualquier persona fisica o persona moral, fideicomiso,
asociacion en participacién, sociedad civil o mercantil,
Autoridad Gubernamental o cualquier otra entidad de
cualquier naturaleza.

Significa el Administrador y sus Afiliadas; cada uno de los
accionistas, funcionarios, consejeros (incluyendo Personas que
no sean consejeros con funciones en cualquier consejo de
asesorfa u otro comité del Administrador), empleados, personal
temporal, miembros, directivos, asesores y agentes del
Administrador y de cada una de sus respectivas Afiliadas,
actuales o anteriores; el Fiduciario, el Representante Comun, y
cada uno de sus respectivos funcionarios, directores,
empleados, apoderados, asesores y representantes; y cada
persona que actie, o que haya actuado, como miembro del
Comité de Auditoria, del Comité de Endeudamiento, Comité de
Practicas, del Comité de Conflictos y/o el Comité Técnico.

Significa Pesos, moneda nacional.

Significa el producto interno bruto.

Significan los Activos Inmobiliarios que formaran parte del
Patrimonio del Fideicomiso, una vez terminadas las

Operaciones de Formacion.

Significa el tratamiento fiscal previsto en las Disposiciones



“Resultado Fiscal”

“RevPAR”

“ RMF/I

“ RNV”

“ROIC”

“SECTUR”

“segmento budget”

“segmento econdémico”

“servicio limitado”

“servicio selecto”

Fiscales en Materia de FIBRA aplicable a los fideicomisos
dedicados a la adquisicién o construccién de inmuebles.

Significa, para cualquier ejercicio fiscal, el resultado fiscal

determinado conforme a las Disposiciones Fiscales en Materia
de FIBRA.

Significa, por sus siglas en inglés, el ingreso por habitacion
disponible (Revenue per Available Room), que se calcula
multiplicando el ADR en cualquier periodo por el Indice de
Ocupaciéon de dicho periodo. El RevPAR es una medida de
desempefio en la industria hotelera utilizada para identificar
informacién sobre tendencias respecto a los ingresos por
habitacién y para evaluar el desempefio de un hotel con
respecto a un segmento o grupo.

Significa la Resolucién Miscelanea Fiscal vigente, segiin sea
modificada y/o adicionada en cualquier momento.

Significa el Registro Nacional de Valores.

Significa el EBITDA anualizado por Hotel/la inversién inicial
total por Hotel.

Significa la Secretaria de Turismo.

Significa los Hoteles de servicio limitado en la industria del
hospedaje en México con un ADR no mayor a $720.00
generalmente.

Significa los Hoteles de servicio limitado y servicio selecto en la
industria del hospedaje en México con un ADR no mayor a
$1,700.00 generalmente.

Significa, respecto de Hoteles, aquéllos que ofrecen una mezcla
de servicios limitados tales como internet, dreas publicas con
una seleccién limitada de opciones de alimentos, espacios
limitados de salas de juntas, centros de acondicionamiento
fisico y centros de negocios reducidos.

Significa, respecto de hoteles, aquéllos que ofrecen un tamarfio
de habitacion mayor y servicios adicionales a aquéllos dentro
de la categoria de servicio limitado incluyendo més opciones de
alimentos, generalmente representadas por un restaurante con
menu limitado, estacionamiento y un mayor namero de salas
dejuntas.



//TIIEH

“TLCAN”

“UNESCO”

Significa la tasa de interés interbancaria de equilibrio publicada
por el Banco de México.

Significa el Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

Significa la Organizaciéon de las Naciones Unidas para la
Educacién, la Ciencia y la Cultura



2. Resumen Ejecutivo

La informacién contenida en este resumen ejecutivo fue seleccionada y obtenida de las demads
secciones que conforman este Prospecto. El resumen ejecutivo no incluye toda la informacién que debe
ser considerada por el inversionista. El presente Prospecto debe leerse en su totalidad, incluyendo la
Seccién “I. INFORMACION GENERAL - 3. Factores de Riesgo” y los estados financieros que se
adjuntan al mismo como Anexo “A”. Para consultar el significado de las abreviaturas y los términos
definidos que se utilizan con la primera letra en maytscula en este Prospecto, véase la Seccién “I.
INFORMACION GENERAL - 1. Glosario de términos y definiciones” del presente Prospecto

2.1. Estructura de la Fibra

El Fideicomiso es un fideicomiso emisor de certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios de los
denominados FIBRAs hoteleras, cuyo propoésito principal, de conformidad con los Fines del
Fideicomiso, es la adquisicién, construccién, desarrollo y/o remodelaciéon de bienes inmuebles
destinados al hospedaje conforme a lo dispuesto en las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA.

En este sentido, el Fideicomiso deberd invertir al menos el 70% del valor promedio anual del
Patrimonio del Fideicomiso en la adquisicién, construccién, desarrollo y/o remodelacién de bienes
inmuebles que se destinen al hospedaje, arrendamiento o, en su caso, a la adquisicién del derecho a
percibir Ingresos por Hospedaje e Ingresos por Arrendamiento de dichos inmuebles, asi como a otorgar
financiamiento para esos fines.

Con anterioridad a la Oferta, el Fideicomiso ha adquirido el Portafolio Inicial, a través de la cesién
por parte de las Entidades Aportantes de los derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversién,
en los cuales se encuentran aportados los Activos Inmobiliarios. Como contraprestaciéon por los derechos
fideicomisarios, las Entidades Aportantes recibieron [80,000,001] CBFlIs.

Operaciones de Formacién

A la fecha de cierre de la Oferta, habremos celebrado una serie de operaciones (las “Operaciones de
Formacién”) en virtud de las cuales el Fideicomiso adquirira el Portafolio Inicial. De conformidad con
las Operaciones de Formacién y sujeto a la condicién de que la Oferta se lleve a cabo, celebraremos las
siguientes operaciones:

¢ La celebracion de los Fideicomisos de Inversion.

* La aportacién de los Activos Inmobiliarios a los Fideicomisos de Inversién por parte de las
Entidades Aportantes, mediante los contratos de aportacién correspondientes.

* La celebracion del Crédito Garantizado y del Crédito Intercompafifas por parte de los
Fideicomisos de Inversion, como acreditados.

* Las Entidades Aportantes ceden sus derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversiéon
en favor del Fideicomiso mediante los contratos de cesién de derechos que se celebre para tal efecto.

El siguiente diagrama ilustra las Operaciones de Formacién:
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Una vez completada la Oferta y terminadas las Operaciones de Formacioén, la estructura del
Fideicomiso sera la siguiente:
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En este sentido, el Fideicomiso tendra las siguientes caracteristicas y buscara obtener las siguientes
dinamicas transaccionales:

El Fideicomiso se consolidard en HCE, derivado de una participacion mayoritaria de HCE en
dicho vehiculo, la cual entre otros varios atributos le dara control sobre el Fideicomiso.

El Fideicomiso consolidara los ingresos por renta de habitaciones y arrendamiento de espacios
comerciales de 3 Fideicomisos de Inversiéon, que a su vez son propietarios de los Activos
Inmobiliarios que conforman el Portafolio Inicial.

La administraciéon del Fideicomiso serd a cargo del Administrador, dicha administracion sera
completamente internalizada y no cobrard comision alguna (Gnicamente gastos indispensables
como: pago de némina del personal directivo en condiciones de mercado, renta de oficinas,
avaltios, auditores, gastos legales, etc.).

El personal del Administrador serd subcontratado con una subsidiaria de HCE. La
contraprestacion por dichos servicios consistird, inicamente, en un reembolso de gastos, sin que
medien incentivos o comisiones adicionales y dicha contraprestacién estara linea con las
condiciones de mercado.

El personal de los hoteles que serdn contribuidos al Fideicomiso serda contratado por una
subsidiaria de HCE. La contraprestacion estard linea con las condiciones de mercado.

Cada uno de los Fideicomisos de Inversion tiene celebrado un Contrato de Operacién y
Administracién Hotelera con Operadora de Hoteles City Express, S.A. de C.V., para la gestion
operativa de los Activos Inmobiliarios que se encuentran contribuidos a dichos Fideicomisos de
Inversion. Estos Contratos de Operaciéon y Administracion Hotelera cuentan con términos
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sustancialmente similares a los celebrados entre HCE y sus coinversionistas o inversionistas
terceros. Los pardmetros de dichos Contratos de Operacién y Administracién Hotelera también
estan en linea con el mercado.

e Cada uno de los Fideicomisos de Inversién tienen celebrado un Contrato de Comisién Mercantil
con la Comisionista, una subsidiaria de Hoteles City Express, cuyo tinico objeto sera centralizar
los servicios de facturacién y cobranza a los huéspedes de los hoteles que se encuentran
contribuidos a dichos Fideicomisos de Inversién, distribuyendo diariamente los recursos
cobrados a nombre de terceros, manteniendo sus cuentas por dichos servicios con balances en
cero. Dicho Contrato de Comisién Mercantil esta celebrado en los mismos términos y
condiciones que aquellos contratos de comisién mercantil celebrados por subsidiarias de Hoteles
City Express para hoteles que no forman parte del Portafolio Inicial.

2.2.Constitucion de la Fibra

El Fideicomiso fue recientemente creado bajo la legislacion de México y ha sido concebido principalmente
para adquirir, construir, desarrollar y/o remodelar Hoteles en México, principalmente dentro de la categoria de
servicio limitado. El Fideicomiso tiene como objetivo principal proporcionar retornos atractivos con riesgo ajustado
a largo plazo a los Tenedores, mediante Distribuciones estables y la apreciacién de sus Activos Inmobiliarios.

El objetivo del Fideicomiso es crear y gestionar una cartera diversificada de Activos Inmobiliarios destinados
al hospedaje. El objetivo primordial de negocio de la Fibra es el de incrementar el flujo de efectivo proveniente de
las operaciones de su portafolio, de las adquisiciones y de las oportunidades de desarrollo. El Fideicomiso pretende
lograr este objetivo a través de la titularidad, expansién y operacién eficaz de un portafolio de Hoteles de alta
calidad, bajo las Marcas City Express, y geogréaficamente diversificado en todo México, el cual estara operado por
una subsidiaria de HCE.

El Fideicomiso es un vehiculo constituido conforme a las leyes mexicanas, por lo que, entre otros
ordenamientos, se encuentra sujeto al Cédigo de Comercio, la Ley General de Sociedades Mercantiles, la LGTOC,
la Ley de Inversién Extranjera, la Ley de Instituciones de Crédito y la LMV. De igual manera, el Fideicomiso debera
observar la legislaciéon y normatividad local y municipal que le resulte aplicable.

Adicionalmente, derivado de la linea de negocio de los Activos Inmobiliarios, el Fideicomiso podria estar
sujeto, en lo aplicable, a la Ley de Proteccién de Datos y la Ley Anti-lavado. Asimismo, los Activos Inmobiliarios
estdn sujetos a lo dispuesto por la Ley General de Equilibrio Ecolégico y de la Proteccién al Ambiente, los
reglamentos y reglas promulgados al amparo de la misma y las disposiciones equivalentes a nivel tanto estatal
como municipal, la Ley de Aguas Nacionales, la Ley General para la Prevencién y Gestién Integral de los
Residuos, la Ley General de Desarrollo Forestal Sustentable, la Ley General de Vida Silvestre y una gran cantidad
de Normas Oficiales Mexicanas de aplicacion supletoria en materia ambiental.

Para cumplir los fines del fideicomiso, el Fiduciario debera:
@) llevar a cabo Emisiones conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso;

(ii)  recibir y utilizar los Recursos de la Emision derivados de cada Emisién conforme a los
términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso, incluyendo para el pago de los
Gastos del Fideicomiso;

(iii) realizar Inversiones conforme al Contrato de Fideicomiso;

(iv)  adquirir, mantener y enajenar los derechos y activos que comprendan el Patrimonio del
Fideicomiso conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso;

(v)  otorgar en arrendamiento los Activos Inmobiliarios o prestar servicios de hospedaje o




alojamiento, mediante la celebraciéon de Contratos de Hospedaje y Contratos de
Arrendamiento;

(vi)  realizar Distribuciones conforme al Contrato de Fideicomiso;

(vii) realizar cualquier otro tipo de actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier
otra Persona u 6rgano que conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso tenga
derecho a instruir al Fiduciario, le instruya al Fiduciario por considerarlas necesarias,
recomendables, convenientes o adicionales a las anteriores;

(viii)  celebrar, antes de la oferta ptiblica de los CBFIs y previa instruccién del Administrador,
los Contratos de Cesiéon en los términos y condiciones instruidos por éste y cualesquier
otros actos necesarios a efecto de adquirir el Portafolio Inicial;

(ix) celebrar, antes de la oferta publica de los CBFIs, previa instruccién a tal efecto del
Comité Técnico, los actos juridicos que sean necesarios y/o convenientes a efecto de
adquirir en beneficio del Fideicomiso, la participacién en el capital social del
Administrador conforme a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso; y

(x) realizar cualesquiera otros actos o actividades licitas consistentes con lo anterior (los
“Fines del Fideicomiso”).

2.3. El Fideicomiso

El Fideicomiso ser4d administrado por Administradora FHCE, S.C., una entidad de nueva creacién, subsidiaria de la
FIBRA, quien tendra celebrado un contrato de prestacién de servicios con una subsidiaria de HCE. HCE es una
sociedad anénima bursatil cuyas acciones se encuentran inscritas en el RNV y listadas en la BMV, con una
capitalizacién de mercado de aproximadamente $8,999.4 millones al 31 de diciembre de 2017.

A. Portafolio Inicial

El Portafolio Inicial estd compuesto por 42 Activos Inmobiliarios que incluyen bienes inmuebles destinados
al hospedaje, ubicados de forma estratégica en 20 entidades federativas de México. Previo a la creacién de la Fibra,
la totalidad de los Activos Inmobiliarios eran 100% propiedad de HCE. El valor de este portafolio, de acuerdo a un
avaltio independiente realizado por Tinsa en diciembre de 2017, es de $5,722 millones.

La siguiente tabla muestra el namero de hoteles y habitaciones del Portafolio Inicial de acuerdo a su marca:

Marca Hoteles Habitaciones
City Express 26 3,109
City Express Plus 9 1,237
City Express Suites 4 266
City Express Junior 3 368
Total 42 4,980

Fuente: Informacion Interna de HCE

La tabla que se muestra a continuacion contiene el listado de los Hoteles que conforman el Portafolio Inicial
incluyendo, marca, plaza, fecha de apertura, namero de cuartos y ubicacién:




Hotel Marca Apertura Habitaciones Ubicacién

Ce Saltillo Norte City Express may-03 120 Coahuila

Ce San Luis Potosi Zona Industrial City Express ago-03 120 San Luis Potosi

Ce Monterrey Santa Catarina City Express sep-03 105 Nuevo Leén

Ce Querétaro City Express nov-03 121 Querétaro

Ce Ledn City Express dic-03 120 Guanajuato

Ce Puebla Centro City Express may-04 124 Puebla

Ce Ciudad Juarez City Express oct-04 114 Chihuahua

Ce Irapuato City Express nov-04 104 Guanajuato

CS Querétaro City Express Suites ~ dic-05 89 Querétaro

CP Guadalajara Expo City Express Plus  jul-06 145 Jalisco

Ce Mexicali City Express dic-06 117 Baja California

Ce Toluca City Express dic-06 141 Estado de México

Ce EBC City Express ene-07 70 CDMX

CP Insurgentes Sur City Express Plus  jul-07 159 CDMX

Ce Silao City Express nov-08 121 Guanajuato

Ce Lazaro Cardenas City Express dic-08 119 Michoacéan

CS Toluca City Express Suites  dic-08 91 Estado de México

Ce Monterrey Aeropuerto City Express dic-08 166 Nuevo Leén

CP Reforma El Angel City Express Plus ene-09 137 CDMX

Cj Mexicali City Express Junior  feb-09 104 Baja California

Ce Los Mochis City Express jun-09 124 Sinaloa

Cj Ciudad Juérez Consulado City Express Junior =~ mar-10 128 Chihuahua

Ce Nogales City Express nov-10 109 Sonora

Ce Aguascalientes Sur City Express ago-11 123 Aguascalientes

Ce Manzanillo City Express nov-11 116 Colima

Ce Ciudad Obregon City Express feb-12 120 Sonora

Ce Campeche City Express abr-12 110 Campeche

Ce Villahermosa City Express jul-12 155 Tabasco

Ce Tijuana Insurgentes City Express dic-12 127 Baja California

CP Patio Universidad City Express Plus dic-13 124 CDMX

Ce La Paz City Express dic-13 124 Baja California Sur

Ce Matamoros City Express dic-14 113 Tamaulipas

Ce Salamanca City Express dic-14 113 Guanajuato

CP Monterrey Nuevo Sur City Express Plus dic-14 138 Nuevo Le6én

Gj Villahermosa City Express Junior  dic-14 136 Tabasco

CS Cabo San Lucas City Express Suites  abr-15 28 Baja California Sur

CP Cabo San Lucas City Express Plus ~ abr-15 135 Baja California Sur

CP Guadalajara Palomar City Express Plus ~ jul-15 113 Jalisco

Ce Piedras Negras City Express dic-15 113 Coahuila

CP Periférico Sur Tlalpan City Express Plus dic-15 137 CDMX

CP Monterrey San Jerénimo City Express Plus dic-15 149 Nuevo Leén

CS Silao City Express Suites  dic-15 58 Guanajuato
Fuente: Informacién Interna HCE

B. El Comité Técnico del Fideicomiso cuenta con una adecuada participaciéon de miembros

independientes




El Comité Técnico estard integrado por un maximo de 21 miembros propietarios (y de sus respectivos
suplentes), de los cuales por lo menos el 25% deberdan ser miembros independientes en todo momento. Con
anterioridad a la fecha de la Emisién Inicial, el Administrador debera designar a 7 personas como miembros
iniciales del Comité Técnico (“Miembros Iniciales”), mediante notificacién previa y por escrito al Fiduciario y al

Representante Comun. Todos de los Miembros Iniciales serdn designados como Miembros Independientes; en el
entendido, que la independencia de dichos Miembros Independientes debera ser calificada por la Asamblea Inicial.
En caso de que dicha Asamblea Inicial no confirme la independencia de cualquiera de los Miembros
Independientes iniciales designados por el Administrador, el Administrador tendrd el derecho, a su entera
discrecion, de llenar las vacantes de Miembros Independientes previa notificaciéon por escrito al Fiduciario, al
Representante Comun y al Comité Técnico y siempre y cuando dichos Miembros Independientes cumplan con los
requisitos de independencia establecidos en los articulos 24, segundo parrafo, y 26 de la LMV; en el entendido, que

la independencia de dichos miembros debera ser calificada en la siguiente Asamblea Ordinaria de Tenedores en
términos del Contrato de Fideicomiso.

Para mayor informacién sobre Gobierno Corporativo, véase la Seccién “III. El Fideicomiso - 4.1 Resumen del
Contrato del Fideicomiso” del presente Prospecto.

C. Plan de Negocio

Nuestro principal objetivo es maximizar las distribuciones a nuestros inversionistas asi como el valor de
nuestros activos hoteleros a través de un manejo eficiente y transparente de los mismos. Seguimos un enfoque de
estabilidad y maximizacién de flujos que estd basado en los siguientes pilares: (i) excelente manejo operativo de
nuestros hoteles mediante la cercana colaboracién con el Operador; (ii) crecimiento inorgénico enfocado a la
creacién de valor; (iii) fortalecimiento de indicadores operativos de los hoteles de més reciente inauguracién desde
el inicio de operaciones; (iv) continua evaluacién de inversiones con alto potencial de rendimiento en nuestros
hoteles y (v) transparencia y alineaciéon punta a punta con el retorno a nuestros accionistas a través de una
estructura internalizada sin conflictos de interés. Con estas estrategias esperamos mantener una sociedad con
estindares mundiales en la administraciéon de hoteles con atractivos retornos para nuestros inversionistas.

Enfoque en la excelencia operativa en colaboracion con HCE para mantener altos niveles de ocupacion, de tarifa y
de rentabilidad

Nuestros hoteles seguiran siendo operados por una subsidiaria de HCE, una de las compafias lideres en la
industria de hoteles en el segmento de servicio limitado. Creemos que las Marcas City Express y la plataforma
operativa, de distribucién y de marketing digital con la que cuenta HCE son unas de las mejores en América
Latina. Dicha plataforma incluye sistemas de yield management, optimizacion en la contribucién por canal y
segmento, un sistema de reservaciones robusto con mas del 80% de las habitaciones siendo reservadas por canales
propios, programas de lealtad con mas de 600 mil afiliados y mas de 8 mil convenios corporativos. Asimismo,
esperamos que la experiencia del equipo administrativo y de operaciéon de HCE nos permita continuar
manteniendo nuestros altos niveles de rentabilidad mediante la implementacién de las mejores practicas
incluyendo un estricto control de gastos y eficiencia operativa.

En complemento a lo anterior HCE cuenta con sistemas de optimizacién de precios y toma de decisiones en




tiempo real que le brindan al portafolio de FSTAY un blindaje operativo gracias a una orientacién hacia estructuras
matriciales definidas por procesos de negocio. Asi mismo a través de empoderamiento al personal HCE permite
una toma de decisiones rapida, eficiente y cercana al huésped en forma de una pirdmide invertida: la direccién de
la compaiiia en la parte inferior y los colaboradores que tienen contacto con el huésped en la parte superior.
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A continuacién se presenta un esquema ilustrativo de la organizacién matricial por procesos de negocio de HCE.

Organizacion Matricial por Procesos de Negocio
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Fuente: Informacién interna.

Operaciones Markesting

Esta forma de organizacién permite y facilita la optimizacién de tarifas por canal teniendo en consideracién el
costo y margen de cada uno de los segmentos.

Por otra parte, supervisaremos el correcto gasto de mantenimiento de nuestros hoteles para continuar operando
con los estandares de calidad con los que HCE ha operado sus hoteles histéricamente. Creemos que la cercana
colaboraciéon con HCE sera una ventaja competitiva con respecto a nuestros competidores lo cual nos ayudara a
impulsar nuestros ingresos y margenes operativos y asi maximizar los retornos para nuestros inversionistas.




Finalmente, cabe destacar que consideramos que la emisién y listado de FSTAY en el mercado sea incentivo
suficiente para HCE para mantener e inclusive fortalecer su excelencia operativa derivado de los diversos impactos
positivos que tendra el lanzamiento de la Fibra.

Consideramos que HCE continuard mejorando su capacidad de operar eficientemente y con altos niveles de
desemperio nuestro portafolio basado en las siguientes razones derivadas de la Emisién de FSTAY:

a) La emision de FSTAY y su operacién continua y con tendencia positiva permitira transparentar, capturar y
aprovechar el valor de los activos inmobiliarios de HCE en el mercado.

b) A través de contar con un vehiculo que puede crecer potencialmente su inventario y al contar con liquidez
suficiente para continuar su desarrollo HCE estableceria un mecanismo de reciclaje de activos sostenible sin
dilucién alguna a sus accionistas y que permita su crecimiento continuo a la par de FSTAY reforzando su plan
de desarrollo para 2019 a 2022. Para mayor informacién ver la siguiente subseccién del presente documento.

Al contar con 2 vehiculos ptblicos, HCE generaria transparencia en cuanto al desempefio, rentabilidad y valor real
de sus operaciones.

Crecimiento inorgdnico enfocado en la creacion de valor para nuestros inversionistas

Una de las principales vias de crecimiento para la Fibra en el futuro sera la adquisicién de nuevos hoteles. Creemos
que la Fibra se encuentra en una posicién privilegiada en este sentido debido al derecho de tanto para comprar
hoteles desarrollados por HCE a medida en la que estos se consideren estabilizados. En el mismo sentido, con los
recursos obtenidos de dichas adquisiciones, HCE espera desarrollar nuevos hoteles, los cuales, en caso de ser
vendidos al alcanzar su periodo de estabilizacién o un rendimiento sobre el capital invertido superior al 12.0%,
tendran que ser ofrecidos en primer lugar a la Fibra con base en lo descrito anteriormente. A continuacién se
muestra un resumen ilustrativo de este mecanismo de crecimiento para la Fibra:
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El derecho de tanto descrito anteriormente serd una obligacién vigente para la venta de una propiedad por parte de
HCE siempre y cuando la propiedad a ser vendida cumpla con uno de los siguientes supuestos: a) que el hotel a
vender sea 100% propiedad de HCE, b) que el valor propuesto para la adquisicién por parte de la Fibra sea
superior al costo de inversién inicial de la propiedad, y c) que al momento de la venta de la propiedad no haya
existido algin evento natural, social o de mercado extraordinario (“act-of-god”) que afecte de forma
significativamente negativa el valor de dicha propiedad en el plazo inmediato.

HCE cuenta con una capacidad de desarrollo de hoteles lider en su segmento. Histéricamente ha sido capaz de
realizar la apertura de 17 nuevas unidades en un afio por lo que esperamos que en un futuro tengamos nuevas
oportunidades de adquisicién, resultado de este desarrollo representando una oportunidad de crecimiento
adicional para la Fibra.

Adicionalmente, hoy en dia HCE cuenta con 6 hoteles 100% propios que no se han contribuido a la FIBRA debido
que no se han estabilizado. Esperamos que estos hoteles se estabilicen en los siguientes 3 afios lo cual nos podria
dar un crecimiento de 14.3% en términos de ntimero de cuartos en nuestro portafolio.

Por otro lado, HCE también cuenta con un portafolio de 32 hoteles en los cuales mantiene una participacién del
50%. De dicho portafolio, 24 hoteles ya estan estabilizados. HCE evaluara en conjunto con cada uno de sus socios el
ofrecer dichos activos a la Fibra para su posible adquisicién.

En el mismo sentido y complementando este potencial de crecimiento, a través de la Emision de FSTAY, HCE
contempla captar recursos suficientes para ejecutar un plan de desarrollo de 89 hoteles entre 2018 y 2022 de los
cuales el 75% serian bajo los esquemas de propiedad al 100% o coinversion.

Finalmente, las adquisiciones de la Fibra no estan restringidas a portafolios en los que HCE esté invertido o
coinvertido. Es por eso que, con la finalidad de maximizar valor para la compafiia y sus inversionistas, la FIBRA
estd abierta a la posibilidad de adquirir propiedades y/o portafolios que no sean propiedad de HCE. Nuestro




equipo administrativo y nuestros distintos 6rganos corporativos analizardn a detalle cada una de nuestras
adquisiciones. Esperamos incrementar el valor y rendimiento a nuestros inversionistas a través de adquisiciones
aditivas que serdn realizadas una vez que se haya completado un estricto proceso de anélisis de due diligence.

Fortalecer los Indicadores Operativos de los Hoteles de Mds Reciente Inauguracién (2014 y 2015)

Durante 2014 y 2015 se inauguraron 4 y 7 de nuestros hoteles, respectivamente. Los hoteles inaugurados en 2014
tuvieron en 2017 una ocupacién inferior al promedio total del portafolio. Creemos que la menor ocupacién de estos
hoteles se debe principalmente a dindmicas de mercado aisladas en plazas en las cuales se espera un
fortalecimiento de demanda gradual en los préximos afios. Por otro lado, la ocupacién promedio en 2017 de los
hoteles que fueron inaugurados en 2015 también resulto en niveles inferiores al promedio del portafolio total. La
menor ocupacién de este portafolio vs el resto de nuestros hoteles se debe a que estos hoteles se encuentran
finalizando su proceso de estabilizacién que de acuerdo a nuestra experiencia implica el cumplimiento de 36 meses
de operacién desde su inauguracion.

El equipo de FSTAY estara continuamente analizando estrategias comerciales para maximizar el ingreso y la
rentabilidad de estos hoteles y trabajara en conjunto con HCE en dichos esfuerzos. Esperamos que en la medida en
la que la demanda en los mercados en los que dichos hoteles operan se incremente la ocupacién de esos activos
aumentard a niveles en linea con los de otros hoteles ya estabilizados dentro de nuestro portafolio.

Continua evaluacion de inversiones con alto potencial de rendimiento en nuestros hoteles

Estaremos continuamente analizando en conjunto con HCE oportunidades de reinversién, remodelacion y
mantenimiento de nuestros hoteles que nos permitan reposicionarlos dentro de su mercado e incrementar sus
ingresos. HCE histéricamente ha hecho este tipo de ejercicios en algunos de sus hoteles como es el caso del hotel
City Express Suites Querétaro y del hotel City Express Plus Insurgentes Sur ambas en 2017. La inversién en la
remodelacién de estos proyectos permitié a los hoteles posicionarse nuevamente ante una oferta de valor
competitiva en sus plazas e impulsar un rendimiento sobre el capital invertido mayor al que tenian antes de dichas
remodelaciones. Esperariamos obtener un ROIC en estos proyectos es de 12.0% a 14.0% después de la
remodelacion lo cual consideramos estd por encima de nuestro costo de capital promedio.

Transparencia y alineacion punta a punta con el retorno a nuestros accionistas a través de una estructura
internalizada sin conflictos de interés

La Fibra cuenta con un Administrador el cual se encuentra dentro de su misma estructura y cuyos empleados
reciben como tinica contraprestacion por sus servicios una compensacion salarial fija y una compensacién salarial
variable ligada al retorno de los activos. Ni el Administrador ni su personal cobran comisiones de ningtn tipo por
la administracién de la Fibra.

De esta forma, la Fibra cuenta con transparencia en todo su proceso de administracién, y es asi como
alinea los incentivos de su Administrador al objetivo de incrementar el retorno de los activos de la Fibra.

D. El Fideicomiso tiene una estructura de capital sencilla y procurard operar con prudentes niveles de
endeudamiento




@) El Fideicomiso iniciard sus operaciones con $1,200.0 millones de pesos de deuda.

(ii) El Fideicomiso podra utilizar deuda para fondear parte de sus operaciones. En todo caso
buscard que dichos niveles de endeudamiento cumplan con lo establecido en Ley Aplicable y el
Contrato de Fideicomiso.

(iii) El Fideicomiso buscara invertir sus recursos en proyectos inmobiliarios que generen flujos.

(iv) El Fideicomiso pretende acudir al mercado de capitales para captar recursos con frecuencia, una
vez identificadas las oportunidades de desarrollo, adquisicién, y remodelacién de Hoteles
previamente aportados de manera que el costo de acarreo de los recursos liquidos con que
pueda contar sea tan bajo como sea posible.

Para més informacién sobre las politicas de negocio de la Fibra véase la Seccién “III. El Fideicomiso” del presente
Prospecto.

E. Conflictos de Interés

La operaciéon y administraciéon de los Activos Inmobiliarios serd realizada por el Operador, una sociedad
Subsidiaria de HCE de conformidad con los términos pactados en los Contratos de Operacién. Asimismo, la
cobranza y transferencia de los flujos derivados de las operaciones de los Activos Inmobiliarios, a los que tiene
derecho el Fideicomiso como fideicomisario de los Fideicomisos de Inversién, sera realizada por el Comisionista,
una sociedad Subsidiaria de HCE, de conformidad con los términos del Contrato de Comisién Mercantil. Si bien
estos contratos se celebran con partes relacionadas, los mismos se encuentran celebrados en términos de mercado.

Para mas informacion, ver la Seccién “I. INFORMACION GENERAL - Factores de Riesgo” del presente Prospecto.

F. Politica de Distribucién

Conforme al Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario deberd realizar distribuciones a los Tenedores de los CBFIs
(cada una, una “Distribucién”) conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador; en el
entendido, que debera realizarse una Distribucién cuando menos una vez al afio, al menos el 95% del Resultado
Fiscal del ejercicio inmediato anterior generado por los Activos Inmobiliarios integrantes del Patrimonio del
Fideicomiso de acuerdo con lo establecido en la fraccién VI del Articulo 187 de la LISR. Cada Distribucién se
realizara conforme a lo siguiente:

(a) El Administrador deberd instruir al Fiduciario por escrito, con una copia para el
Representante Comin, con por lo menos 8 Dias Habiles de anticipacién a la fecha en la que
se deba llevar a cabo una Distribucién, para que realice dicha Distribucién; en el entendido,
que si dicha Distribucién no cumple con la Politica de Distribucion, entonces deberd estar
sujeta a la previa aprobacién del Comité Técnico, por lo que deberd adjuntarse a la
instruccién, la sesién del Comité Técnico mediante la cual se haya aprobado la misma. El
Fiduciario debera dar aviso por escrito a la Bolsa de Valores a través del Sistema de
Divulgacién, a Indeval y a la CNBV (a través de los medios que éstos determinen) con por
lo menos 6 Dias Habiles de anticipacién a la fecha en la que se deba llevar a cabo la
Distribucién respectiva, sefialando en el aviso el monto total a distribuirse a los Tenedores,




G.

(b)

diferenciando la cantidad correspondiente a rembolso de capital y resultado fiscal y la
fecha de Distribucion, de conformidad con las instrucciones recibidas del Administrador.

La entrega de cualesquiera cantidades que deba hacerse a los Tenedores en términos de lo
establecido en el Contrato de Fideicomiso y en el Titulo, se realizard por conducto del
Indeval. A efecto de realizar lo anterior, el Fiduciario (previa instruccién por escrito del
Administrador con copia al Representante Comun), realizara el depésito del pago a través
de Indeval, para que éste lo acredite a los Tenedores de los CBFIs antes de las 11:00 horas
de la fecha de pago correspondiente. En caso de tratarse de la tultima Distribucién, esta se
debera instruir a Indeval contra la entrega del Titulo.

Para efectos de dicha Distribuciéon, el Administrador instruird a los fiduciarios de los
Fideicomisos de Inversién por escrito, entregando copia al Representante Comtin, para que
transfieran de sus Cuentas de Operacién los montos correspondientes a ser distribuidos a
la Cuenta de Distribucién.

El pago de las Distribuciones se realizard de manera proporcional entre los Tenedores
sobre la base de CBFIs que tenga de cada uno de ellos en la fecha de la Distribucién
respectiva.

Para obtener mayor informacién acerca de las Distribuciones, véase la seccién 3.4.2 “Resumen del
Contrato de Fideicomiso” del presente Prospecto.

Resumen de informacién financiera

La siguiente tabla resume los resultados de los Activos que conformaran el Portafolio Inicial:




Por el gjercicio concluido el 31 de diciembre de:

Resumen de Métricas Operativas 2017 2016 2015
Hoteles 42 42 42
Habitaciones en Operaciéon 4,980 4944 4,899
Cuartos Noche Instalados 1,804,399 1,790,194 1,590,897
Cuartos Noche Ocupados 1,136,672 1,096,008 978,508
Ocupacion 63.0% 61.2% 61.5%
Tarifa Promedio (Ps.) $969 $879 $795
Tarifa Efectiva (Ps.) $611 $538 $489
Resumen de Resultados Financieros 2017 2016 2015
Ingresos por:
Operacion hotelera $1,149,794 $1,005,741 $818,389
Arrendamientos a terceros $9,232 $6,152 $5,683
$1,159,026 $1,011,893 $824,072
Costos y gastos:
Costos y gastos de operacién hotelera $407,459 $376,327 $322,667
Gastos de administracién y ventas $330,583 $288,181 $226,810
Depreciacién y amortizacién $153,073 $143,623 $109,308
$891,115 $808,131 $658,784
Utilidad de Operacion $267,911 $203,762 $165,288
2.4. HCE

HCE, se constituy6 el 16 de abril de 2002 en la Ciudad de México, por los sefiores Luis Eduardo Barrios
Sanchez (actual Presidente del Consejo de Administracién y Director General) y Francisco Javier Arce Gandara
(actual Director de Desarrollo).

HCE se especializa en ofrecer alojamiento de alta calidad, comodo y seguro, a precios accesibles a través de
una cadena de hoteles de servicios limitados orientados a los viajeros de negocios de origen principalmente
nacional. HCE desarrolla su operacién a través de una plataforma de negocio integral de hospedaje que lleva a
cabo el desarrollo, la adquisicién selectiva, la administracion y el otorgamiento de franquicias de hoteles en los
segmentos principalmente econémico y budget los cuales se encuentran en su mayoria en México.

En mayo de 2003, HCE abri6 su primer hotel en la ciudad de Saltillo, en el norte del pais; y posteriormente,
ese mismo afio, abri6 otros 4 hoteles, todos ellos bajo la marca City Express. En 2004, HCE lanz6 su marca City
Suites y continu6 creciendo rapidamente, abriendo 5 nuevos hoteles por afio hasta 2006 y 6 nuevos hoteles en 2007,
contando para entonces con un total de 24 hoteles City Express y 2 hoteles City Suites. Con la apertura de su
primer hotel City junior en la ciudad de Toluca en 2008, HCE lanzé su tercera marca. Los siguientes 5 afios
representaron un periodo de continua expansiéon durante el cual HCE abrié un promedio de 9 nuevos hoteles por
afio bajo alguna de estas marcas. En 2012, HCE abri6 su primer hotel en el extranjero: un hotel City Express en San
José, Costa Rica y en 2013 abrié su segundo hotel en Cali, Colombia. Asimismo, en 2011, HCE celebré un contrato




de coinversién con Inversiones HSG, mismo que ha servido de base para incursionar en Chile y, potencialmente,
Pert. En el 2014, HCE lanzé su nueva arquitectura de marca renombrando sus marcas existentes con el prefijo
“Express” y se agregd una marca mas con el concepto Plus, de forma que, al cierre de 2014, HCE contaba con 4
marcas bien definidas: City Express, City Express Plus, City Express Suites y City Express Junior. Finalmente, en
diciembre de 2016, HCE cre6 una quinta marca llamada City Centro, abriendo el primer hotel en el centro histérico
de la Ciudad de México.

Al 31 de diciembre de 2017, HCE contaba con 135 hoteles en operacién, con presencia en 29 de las 32
entidades federativas del pais.

Desde la apertura de su primer hotel en 2003 y al 31 de diciembre de 2017, HCE ha crecido, en ntimero de
cuartos, a una tasa anual compuesta del 26.2%, lo que equivale a la puesta en operacién de un nuevo hotel cada 5.8
semanas en promedio. Al 31 de diciembre de 2017, HCE operaba 135 hoteles y 15,228 habitaciones, colocdndola en
Meéxico como la tercera cadena hotelera mas grande, el segundo operador de hoteles y la mayor operadora de
hoteles de servicios limitados en los segmentos econdémico y budget en términos de ntimero de hoteles y
habitaciones. Adicionalmente, Hoteles City Express es una de las cadenas hoteleras de mayor crecimiento en
Meéxico.

Durante el 2016, el 78.7% de los ingresos de HCE fueron atribuibles a la operacién de hoteles propios, en
tanto que el 21.3% fue atribuible a la administracién de hoteles propios, asi como a actividades de franquicia y
desarrollo de hoteles.

La siguiente grafica muestra el crecimiento histérico de HCE en términos de nitimero de hoteles y de
capacidad de alojamiento desde el primer afio de operacién de HCE.

Crecimiento Historico de la Cadena
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Fuente: Informacién interna

Como resultado de la experiencia en desarrollo de nuevos hoteles y la trayectoria de crecimiento acelerado de
Hoteles City Express, los hoteles de HCE tienen una edad promedio de tinicamente 5.8 afios, siendo uno de los
portafolios hoteleros mads modernos en la industria de servicios de alojamiento a nivel nacional. HCE ha
desarrollado su cadena de hoteles principalmente mediante la construccién de nuevas unidades hoteleras,




disefiadas expresamente para satisfacer las necesidades de los viajeros domésticos que buscan alojamiento a
precios accesibles. La especializacién en el segmento y su modelo de negocios la distingue dentro de la industria
hotelera nacional y le permite que sus hoteles alcancen niveles de utilidad operativa positiva o de punto de
equilibrio con tasas de ocupacion promedio cercanas al 30.0% a la tarifa diaria promedio objetivo de HCE.

La siguiente tabla muestra el nimero de hoteles por afio de apertura al 31 de diciembre de 2017.

Ano Aperturas % del Total Acumulado
2003 5 3.7% 5
2004 5 3.7% 10
2005 5 3.7% 15
2006 5 3.7% 20
2007 6 4.4% 26
2008 9 6.7% 35
2009 10 7.4% 45
2010 5 3.7% 50
2011 12 8.9% 62
2012 9 6.7% 71
2013 11 8.1% 82
2014 14 10.4% 96
2015 10 7.4% 106
2016 17 12.6% 123
2017 12 8.9% 135
Total 135 100.0% 135

Fuente: Informacion Interna de HCE.

La estructura actual de HCE se podria dividir en dos ramas principales: PropCo y OpCo. La primera es una
compafifa con propiedad de activos, la cual cuenta con hoteles 100% propios, hoteles en coinversién del 50% y
propiedades arrendadas. Tiene activos registrados bajo valor histérico contable por $8,486 millones, una reserva
territorial con valor de $697 millones y un pipeline de desarrollo (2018-2022) con un valor estimado de $8,600
millones. PropCo contribuye con alrededor del 80% del total de los ingresos de HCE (cifras no IFRS). Por su lado,
OpCo es una compaifiia operadora, la cual cuenta con contratos de franquicia, operacién y administracién de
hoteles. Esta compafiia tiene su propia plataforma de distribucién, sistemas de yield Management basados en
informacién en tiempo real, reconocimiento de marca y apalancamiento por diversificacién geografica.

Al 31 de diciembre de 2017, HCE contaba con 129 hoteles ubicados en México, ademés de un hotel en Costa
Rica, otro en Chile y 4 mas en Colombia. HCE cuenta con amplia presencia geografica a lo largo de México y tiene
previsto continuar con su expansién a nivel nacional e internacional, incursionando en mercados especificos de
América Latina, particularmente Chile y Colombia. Las 15,228 habitaciones operadas por HCE al 31 de diciembre
de 2017, estan distribuidas en 5 marcas claramente definidas que atienden a los viajeros nacionales en el segmento
econdémico y el segmento budget. City Express, la marca insignia de HCE, estd orientada principalmente a los
profesionistas y a otros viajeros de negocios en el segmento de los hoteles econémicos, que ofrece una tarifa
promedio que varia de $650 M.N. a $1,650 M.N. City Express Plus que se apalanca de la marca insignia y se
identifica por propiedades en localidades urbanas con acabados de mayor disefio, que ofrece una tarifa que varia
de $800 a $1,700, City Express Suites, la marca de hoteles de estancia prolongada, esta orientada a los mismos
viajeros que City Express, ofrece habitaciones tipo departamento con mayor equipamiento, a un ADR ligeramente




mas alto que el de City Express, entre $900 M.N. y $2,300 M.N., pero con equipamiento que se considera tipico
dentro del segmento econémico. City Express Junior, la opcién de hospedaje mas econémica, ofrece servicios de
hotel basicos a precios accesibles, pero altamente competitivos, a los viajeros de negocios en posiciones operativas,
comerciales o administrativas de linea, a través de hoteles pertenecientes al segmento budget, cuya ADR varia de
$550 MLN. a $900 M.N. City Centro, el ultimo lanzamiento de marca de HCE, es una extensiéon de la
estandarizacion de City Express para propiedades ubicadas en centros de ciudad con fachadas y edificaciones
antiguas y/o coloniales pero disefio y acabados innovadores, ofrece servicios de hospedaje a viajeros dentro del
segmento econémico en ubicaciones econémicamente densas reflejo de la actividad comercial, de servicios y de
turismo en las principales ciudades de México a un ADR de entre $1,350 M.N. y $2,800 M.N. Los hoteles de HCE
ofrecen una gama de servicios limitados pero esenciales para el viajero de negocios, incluyendo acceso inalambrico
a internet de alta velocidad, desayuno incluido en la tarifa, salas de juntas y centros de negocios y, en el caso de los
hoteles City Express, City Express Plus, City Express Suites y City Centro, ademads centros de acondicionamiento
fisico.

El siguiente mapa muestra la cobertura geogréfica de HCE en México al 31 de diciembre de 2017, con hoteles
ubicados estratégicamente en zonas urbanas y suburbanas a lo largo de los principales corredores comerciales,
logisticos, industriales y de negocios del pais, asi como su presencia en Latinoamérica.

Cobertura geografica de Hoteles City Express al 31 de diciembre de 2017
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3. Factores de Riesgo

Toda inversiéon en los CBFlIs representa un alto grado de riesgo. Ademas del resto de la informacién
contenida en este Prospecto, nuestros posibles inversionistas deben considerar cuidadosamente los siguientes
riesgos antes de invertir en los CBFIs. Si cualquiera de estos riesgos llegara a materializarse, nuestro desempefio
financiero u operativo podria verse afectado en forma adversa y, por lo tanto, el precio de mercado de los CBFIs
podria disminuir, ocasionando que los Tenedores resientan pérdidas por la totalidad o parte de su inversién. La
informacién que aparece en este apartado se presenta de manera enunciativa, no siendo en ningan caso limitativa.

3.1. Riesgos de caracter general y riesgos de caracter econémico y politico

Riesgos relacionados con la situacion econdmica de México

Los resultados de operaciéon del Fideicomiso y los Activos Inmobiliarios dependerdn de la situacion
econémica de México. En el pasado, México ha experimentado periodos prolongados de crisis econémica debido a
factores internos y externos. Estos periodos se han caracterizado por contracciones econémicas, devaluaciones,
volatilidad en el tipo de cambio, altos indices de inflacién, altas tasas de interés, disminuciones de los flujos de
capital extranjero, menor liquidez en el sector bancario y altos indices de inseguridad y desempleo. Aunque en los
altimos afios México ha mostrado indicadores de mercado positivos en términos de crecimiento del producto
interno bruto, tasas de interés a largo plazo, inflacién, déficit de la cuenta corriente, exportaciones e inversién
extranjera, no hay garantia de la continuidad de estas tendencias y el pais podria experimentar devaluaciones,
importantes aumentos en la inflacién y las tasas de interés, y otras formas de volatilidad econémica.

Segtin la Encuesta de Expectativas Econémicas del Banco de México a noviembre 2017 la economia mexicana
crecera un 2.1% en el 2017. Ante la creacién de un mayor ntimero de empleos, aumentos salariales en términos
reales y mayor acceso a crédito, el consumo privado se convirti6 en el principal motor de la actividad econémica.
En contraste, el crecimiento de las actividades de inversién ha experimentado una desaceleracion debida, en parte,
a ajustes al gasto publico. La volatilidad en los precios del petrdleo, el anuncio de la adopcién de una politica
monetaria més estricta por los Estados Unidos y el desacelere del crecimiento de los mercados emergentes
(incluida China), contribuyeron a una importante devaluacién del peso. Segun el Banco de México, entre
noviembre de 2015 y noviembre de 2016 el peso sufrié una depreciacion nominal del 23.7%. Debido a que el indice
de inflacién se ubicé ligeramente por debajo del objetivo del 3.0% establecido por el Banco de México, atin no se
dejan sentir los efectos de su traslado a los precios a nivel nacional. Recientemente las autoridades en materia fiscal
y de politica monetaria, actuando en estrecha colaboracién, anunciaron una reduccién adicional del gasto ptublico
en 2017, un aumento en las tasas de interés y un cambio en la politica de intervencién del mercado cambiario
previamente anunciada, pasando de una politica basada en reglas a una politica de intervencién discrecional. En la
medida en que dichas condiciones de mercado no sean de caracter temporal y persistan (o se agraven), podrian
tener un efecto adverso en la disponibilidad de crédito para las empresas en general y podrian conducir a un
debilitamiento generalizado de la economia nacional. Como resultado de lo anterior, los resultados y la situacion
financiera del Fideicomiso podrian verse afectados en forma adversa por los acontecimientos ocurridos en México,
mismos que se encuentran fuera del control del Fideicomiso.

Riesgos relacionados con el entorno politico y las elecciones en México

Actualmente, ningtn partido goza de mayoria absoluta en ninguna de las cdmaras del Congreso de la Unién.
La ausencia de una clara mayoria en el poder legislativo y cualquier falta de alineacién entre dicho poder y el



poder ejecutivo, podria dar lugar a desacuerdos insuperables e impedir la implementacién oportuna de reformas
estructurales, lo que a su vez podria tener un efecto significativo sobre la economia mexicana. Adicionalmente, las
elecciones generales que se celebraran en México en 2018 podrian provocar cambios de orden politico. No
podemos garantizar que los acontecimientos de orden politico que ocurran en México en el futuro no tendran un
efecto adverso sobre los resultados o la situacién financiera del Fideicomiso.

A pesar de no haber ocurrido en la tltima década, cambios e inestabilidad politica en México, asi como otros
acontecimientos futuros, podrian tener un efecto adverso significativo sobre las operaciones y el desempefio del
Fideicomiso. No existe garantia de que el entorno politico en México seguira siendo relativamente estable en el
futuro.

Las inversiones en México pueden ser riesgosas.

Las inversiones en México conllevan riesgos significativos, incluyendo el riesgo de que ocurran
acontecimientos de orden econémico, politico, social o diplomatico adversos, se decreten leyes expropiatorias o se
impongan controles cambiarios, impuestos u otras restricciones gubernamentales. El Fideicomiso sera constituido
de conformidad con las leyes de México y todas sus operaciones, activos y propiedades estan ubicados en México.
En consecuencia, la situacion financiera y los resultados de operacién del Administrador, de los Fideicomisos de
Inversién y/o del Fideicomiso podrian verse afectados en forma negativa.

El gobierno mexicano ha ejercido y contintia ejerciendo una gran influencia en la economia del pais. Las
medidas adoptadas por el gobierno podrian tener un efecto significativo en las entidades del sector privado en
general, asi como en la situacién de los mercados y en la rentabilidad de los valores emitidos por entidades
mexicanas, incluyendo el valor de los CBFlIs.

Altos indices de delincuencia organizada en México

En los dltimos afios los niveles de violencia relacionada con el trafico de drogas y la delincuencia organizada
en México han aumentado considerablemente. Los carteles de trafico de drogas han atacado y en el futuro podrian
seguir atacando a empresas y a los empleados de éstas, cometiendo extorsiones, asaltos a camiones e instalaciones
industriales, secuestros y otros delitos y actos violentos. También es posible que las medidas adoptadas por el
gobierno en contra de los carteles de trafico de drogas den lugar a un incremento en los niveles de violencia en las
zonas afectadas y tengan un efecto adverso en la operaciéon de Activos Inmobiliarios y en la realizacién de
Inversiones. Ademas, el incremento en los niveles de violencia y delincuencia ha provocado un aumento en los
gastos incurridos por las empresas como resultado del robo de sus productos y de la necesidad de contratar
seguridad y polizas de seguro adicionales. Estas actividades, su posible aumento y la violencia que conllevan, se
encuentran fuera del control del Fideicomiso y podrian tener un efecto negativo en el entorno de los negocios en
las zonas en las que se encuentren los Activos Inmobiliarios y podrian afectar en forma adversa el desempefio
financiero del Fideicomiso.

Altos niveles de corrupcion en México
La tradicional ineficacia del sistema de justicia penal ha contribuido al subdesarrollo de un sector ptblico que

se considera sumamente corrupto al ubicarse en el punto 35 de 100 en la escala de corrupcién percibida
desarrollada por Transparency International (en la que 0 denota un alto nivel de corrupcién y 100 denota la



ausencia de corrupcién). Aunque esto puede deberse en parte a la ineficacia de un sistema legal que castiga pocos
delitos, también es resultado de otras deficiencias institucionales tales como la estructura de la fuerza policiaca y la
corrupcién imperante en el sistema. La corrupciéon fomenta la existencia de diversas actividades ilicitas, incluyendo
la evasién de impuestos y la violacion de las obligaciones impuestas por la regulacién. El nivel de corrupciéon del
sector publico a nivel estatal en México tiene un importante efecto adverso en la productividad. El Fideicomiso no
tiene control sobre el sector publico. Ademas, la existencia de un entorno en el que impera la corrupcién puede
limitar las actividades y operaciones del Fideicomiso y, por lo tanto, su capacidad para efectuar Inversiones,
afectando negativamente, asimismo, su desempefio financiero.

Es posible que nuestras politicas y controles internos de la Fibra sean insuficientes para impedir actos de
corrupcién. El Fideicomiso y el Administrador estan sujetos a leyes mexicanas y extranjeras que tienen por objeto
prevenir y sancionar la corrupcién, incluyendo, de manera enunciativa pero no limitativa, la Ley Federal
Anticorrupcién en Contrataciones Pablicas. Ademas, el Fideicomiso y el Administrador podrian estar sujetos a la
Ley Sobre las Practicas Corruptas en el Extranjero (Foreign Corrupt Practices Act) de los Estados Unidos. Estas
leyes imponen sanciones a las empresas y personas fisicas que hagan pagos indebidos a servidores ptblicos y a
otras personas con el objeto de obtener o conservar oportunidades de negocios, entre otras cosas. Aunque el
Administrador y el Fideicomiso cuentan y/o contaran con mecanismos disefiados para prevenir la comisién de
actos que involucren corrupcién, no hay garantia de que sus politicas y procedimientos de control interno seran
suficientes para impedir y/o oportunamente detectar actos ilicitos o negligentes por parte de sus empleados o
agentes. Tanto la violacién o presunta violacion de las leyes para combatir la corrupcién, como las consecuencias
legales de la misma y los consiguientes dafios a la reputacién, podrian afectar en forma adversa las actividades, los
resultados y la situacién financiera del Fideicomiso.

Cambios en la legislacion mexicana

El Fideicomiso y los Activos Inmobiliarios podrian verse afectados significativamente en forma adversa por
reformas a legislaciéon o regulacion aplicable o por las interpretaciones de las leyes y reglamentos vigentes que
resulten en la imposicién de requisitos mds estrictos o exhaustivos.

No existe garantia de que las autoridades gubernamentales competentes no implementaran leyes, no
impondran medidas de regulaciéon, no aprobardn reformas o no realizaradn actos que contravengan la legislacién,
que puedan tener un efecto adverso significativo en las actividades, los resultados y la situacién financiera del
Fideicomiso.

Efectos de los acontecimientos ocurridos en otros paises sobre la economia mexicana

La economia mexicana se ve afectada por la situacion econémica y las condiciones del mercado tanto a nivel
global como en otros paises con mercados emergentes y en los paises que constituyen sus principales socios
comerciales, incluyendo, principalmente, los Estados Unidos, que recibe més del [80]% de las exportaciones de
Meéxico. Aunque la situaciéon econémica de otros paises puede ser muy distinta a la de México, las reacciones de los
Tenedores ante los acontecimientos ocurridos en otros paises podrian tener un efecto adverso en el valor de los
Activos Inmobiliarios y los valores emitidos por el Fideicomiso. Por ejemplo, en los dltimos afios los precios de los
valores representativos de deuda y capital emitidos en México han disminuido sustancialmente como resultado de
acontecimientos ocurridos en Rusia, Brasil y Asia. La reciente crisis financiera global ha provocado importantes
fluctuaciones en los mercados financieros y la economia de México. En particular, la situacién econémica de



Meéxico guarda una estrecha relacién con la situacién econémica de los Estados Unidos debido al Tratado de Libre
Comercio de América del Norte, o TLCAN, y a la creciente actividad econémica entre ambos paises; la existencia
de condiciones econémicas adversas en los Estados Unidos, la revocacién o renegociacién del TLCAN, o el
acaecimiento de otros sucesos relacionados con ello, podrian tener un importante efecto adverso en la economia de
Meéxico. Ademas, el efecto negativo de dichos acontecimientos sobre la economia de México podria afectar en
forma adversa los resultados y la situacién financiera del Fideicomiso.

Inflacion en México

Aungque el indice de inflacién anual publicado por el Banco de México ascendi6 al 3.82% en 2011, al 3.57% en
2012, al 3.97% en 2013, al 4.08% en 2014 y al 2.13% en 2015, y al 2016 ascendia a 3.36%, histéricamente, México ha
reportado altos niveles de inflacién, por lo que el indice de inflacién en México podria aumentar en el futuro como
resultado de diversos factores, incluyendo el deterioro de la situacién financiera del gobierno mexicano o la
devaluacién del peso. Si la inflacién llegase a aumentar, el gobierno mexicano podria aumentar las tasas de interés
y ello podria conducir al incremento de los costos de financiamiento del Fideicomiso o de los Fideicomisos de
Inversion. En consecuencia, los altos indices de inflacién podrian tener un efecto adverso significativo en el

desempertio del Fideicomiso si sus ingresos no aumentan en forma paralela a sus costos.
Altas tasas de interés y posibles aumentos en los costos de financiamiento

Histéricamente, México ha reportado altas tasas de interés en términos tanto reales como nominales. En 2008
la tasa de interés sobre los CETES a 28 dias ascendi6 al 7.7% y la TIIE anual promedio ascendié al 8.3%. En
respuesta a la recesién y al desacelere econémico, el Banco de México redujo la tasa objetivo con el objeto de
estimular la economia y el otorgamiento de créditos. Como resultado de ello, la TIIE anual promedio se ubicé en el
5.9% en 2009, en el 4.9% en 2010, en el 4.8% en 2011 y 2012, en 4.3% en 2013, en el 3.5% en 2014 y en el 3.3% en 2015;
y al 2016 se ubicé en 4.5%. De manera similar, la tasa de interés sobre los CETES disminuy6 al 5.4% en 2009, al 4.4%
en 2010, al 4.2% en 2011 y 2012, al 3.8% en 2013 y al 3.0% en 2014 y 2015. A 2016 la tasa de interés sobre los CETES
se ubicaba en el 4.17%.

No obstante que el Fideicomiso cuenta y contard con niveles de apalancamiento holgados, el costo de
financiamiento podria incrementar en el futuro, lo que a su vez impactaria negativamente el desempefio del
Fideicomiso y su capacidad de hacer Distribuciones a los Tenedores.

Riesgos de expropiacion y extincion de dominio

El gobierno mexicano esta facultado para expropiar bienes en ciertas circunstancias. Aunque el gobierno esta
obligado a indemnizar al propietario de los bienes en cuestién, en ocasiones el monto de la indemnizacién es
inferior al valor de mercado de dichos bienes. Si alguno de los Activos Inmobiliarios fuere expropiado, podria
perderse toda o parte de la Inversién en dicho bien, lo cual afectarfa en forma adversa los rendimientos que se tenia
previsto obtener a través del mismo y, por tanto, el importe disponible para el pago de Distribuciones.

Adicionalmente, de conformidad con la Ley Federal de Extincién de Dominio, el gobierno federal esta
facultado para embargar los bienes privados ubicados en México que sean instrumento, objeto o producto de
ciertos delitos (incluyendo la delincuencia organizada, el trafico de narcéticos, el secuestro, el robo de automoéviles
y el trafico de personas). Si algin Activo Inmobiliario fuere instrumento, objeto o producto de dichos delitos y el



gobierno federal entablare accién de extincién de dominio en contra de su propietario, el Fideicomiso podria
incurrir en costos significativos con motivo de dicho litigio y/o podria perder la totalidad o parte de dicho Activo
Inmobiliario. No existe garantia de que las autoridades competentes no entablen acciones de extincién de dominio
sobre alguno o varios de los Activos Inmobiliarios que conforman el Fideicomiso. Las consecuencias de ello
podrian afectar en forma adversa los resultados y condiciones financieras del Fideicomiso.

El Fideicomiso estd obligado a cumplir con la Ley Federal para la Prevencion e ldentificacion de Operaciones con
Recursos de Procedencia Ilicita debido a las actividades que desarrollamos.

De conformidad con las Disposiciones Antilavado, la Fibra estd obligada a presentar ante la Secretaria de
Hacienda y Crédito Puablico ciertos avisos, a mas tardar el dia 17 del mes inmediato siguiente a aquel en que
hayamos llevado a cabo la constitucién de derechos personales de uso o goce de bienes inmuebles siempre y
cuando el monto del acto u operacién mensual con un mismo cliente, sea igual o superior al equivalente a 3,210
veces el salario minimo vigente en la Ciudad de México (dicha actividad se considera como vulnerable a partir de
que el monto de la operacién mensual con un mismo cliente sea igual o superior al equivalente a 1,605 veces el
salario minimo vigente en la Ciudad de México).

Asimismo, entre las obligaciones establecidas las Disposiciones Antilavado, se encuentra la de integrar y
conservar expedientes con informacién de los clientes con los que celebremos las actividades vulnerables y la de
nombrar a un representante ante las autoridades financieras para cumplir con las obligaciones de la Fibra conforme
a las Disposiciones Antilavado. En la medida en que la Fibra no cumpla con las obligaciones mencionadas
anteriormente en los términos establecidos en las Disposiciones Antilavado, podria hacerse acreedora a diversas
sanciones, incluyendo multas, las cuales podrian impactar negativamente el resultado de las operaciones de la
Fibra.



3.2. Riesgos relacionados con las operaciones del Fideicomiso y la industria mexicana de bienes
inmuebles

El Fideicomiso estd expuesto a diversos riesgos operativos y de negocios que son caracteristicos de la industria hotelera
en general.

Los Activos Inmobiliarios del Fideicomiso estdn expuestos a diversos riesgos operativos y de negocios que
son caracteristicos de la industria hotelera en general, incluyendo los siguientes:

. los cambios en la situacién econémica a nivel global en general y, en particular, los efectos adversos de la
situacion econémica a nivel nacional, regional o local;

. los acontecimientos de orden politico y geopolitico a nivel nacional e internacional, que podrian afectar
en forma adversa el turismo, el volumen de viajeros, la capacidad de desplazamiento de las personas o la
movilidad en las ciudades en los que opera el Fideicomiso;

. la competencia por parte de otros hoteles o infraestructura de alojamiento, incluyendo aquella generada
por plataformas de distribucién electrénicas o digitales que proporcionan servicios de btisqueda y reservacién de
alojamiento, departamentos, casas, habitaciones y otros espacios privados en los mercados y segmentos en los
que participa o no el Fideicomiso;

. el impacto de la inseguridad y la actividad criminal en el nimero, flujo y destino de viajes de negocios,
turistas y viajeros en general;

. el exceso de oferta o la contraccién de la demanda de hoteles y servicios de hospedaje en los mercados y
segmentos en los que opera el Fideicomiso, lo cual afectaria en forma adversa los niveles de ocupacion de sus
hoteles y los ingresos generados por los mismos;

. la dependencia en los viajeros comerciales y de negocios, asi como de sus patrones de viaje (y cambios en
los mismos), preferencias y medios de transporte preferentes;

. los aumentos en los costos y gastos de operacién, incluyendo, de manera enunciativa pero no limitativa,
los relacionados con el personal, energia, agua, seguros y otros gastos de operacion, incluso como resultado de la
inflacién;

o los aumentos en los costos para el desarrollo de hoteles, incluyendo, de manera enunciativa pero no
limitativa, los relacionados con el valor de tierra, cemento, concreto, acero, mano de obra, mobiliario, accesorios,
equipo y en general todos aquellos relacionados con la construccién en general, incluso como resultado de la
inflacién;

. los costos y riesgos relacionados con efectuar remodelaciones y adaptaciones de hoteles;
y y

. los riesgos relacionados con inversiones en bienes inmuebles en general, incluyendo los cambios en las
tasas de interés e impuestos y la constante necesidad de invertir en mejoras;

. las reformas a leyes, reglamentos, politicas fiscales y disposiciones en materia de uso de suelo
promulgadas por el gobierno, asi como los costos que se requieran para dar cumplimiento a dichas disposiciones;



. los sucesos imprevistos que se encuentran fuera del control del Fideicomiso, tales como atentados
terroristas e inseguridad causada por el crimen organizado;

. preocupaciones con respecto a la salud durante los viajes, incluyendo las pandemias y epidemias tales
como la influenza aviar, el SARS o la influenza A(HIN1);

o inestabilidad politica;

. la existencia de hostilidades a nivel regional; los accidentes ocurridos durante los viajes; y los factores
climaticos adversos, incluyendo desastres naturales tales como huracanes, tsunamis o terremotos;

. los litigios iniciados por los huéspedes, empleados, socios de negocios y proveedores de la Fibra, o por
los propietarios de otros bienes o cualesquiera otras personas con quienes el Fideicomiso celebre operaciones de
negocios;

. las fluctuaciones en los tipos de cambio y la disponibilidad de financiamiento para las inversiones del
Fideicomiso; y

o la situacién financiera del sector de la aviacién nacional o internacional, el autotransporte terrestre y su
impacto en la industria hotelera y del turismo en general.

Los cambios en cualquiera de estas condiciones podrian afectar en forma adversa los niveles de ocupacién, las
ADREs o la situacién financiera y los resultados de operacién del Fideicomiso.

La concentracion geogrifica de las propiedades del Fideicomiso en México podria colocarla en una posicion vulnerable
ante los cambios en la situacion politica o econdmica, o ante otros sucesos, como la violencia relacionada con el narcotrifico, o
acontecimientos que afecten al pais y a la demanda de alojamiento en los mercados donde opera.

Todos los Activos Inmobiliarios en operacién del Fideicomiso estdn o estaran ubicados en México. Debido a
esta concentracion geografica, el Fideicomiso esta especialmente expuesto a los factores adversos que afectan
concretamente a México, incluyendo las posibles contracciones de la economia nacional, los acontecimientos de
orden politico o social y las percepciones del publico en cuanto al nivel de seguridad en el pais. La economia
nacional se vio afectada en forma adversa y significativa por la crisis financiera a nivel global, como quedé de
manifiesto por la disminucién del 4.7% del PIB en términos reales en 2009. La recesién econémica representé
multiples retos para los propietarios y administradores de hoteles y para los segmentos en los que opera el
Fideicomiso. Asi mismo, la crisis represent6 retos e inclusive la quiebra de empresas relacionadas a la aviacién y
turismo en general. Entre otras cosas, el Fideicomiso esta expuesto a las fluctuaciones de los indices de desempleo e
inflacién, que afectan los niveles de gasto de las empresas. Los cambios econémicos o politicos que ocasionen una
disminucién en los niveles de ingreso disponible o de la confianza de los consumidores o del sector empresarial,
podrian afectar la demanda de viajes de negocios. La demanda de alojamiento se ha visto y se prevé que seguira
viéndose afectada por éstas y otras circunstancias similares, que podrian afectar en forma adversa y significativa
las actividades, la situacién financiera, los resultados de operacién, los flujos de efectivo, la capacidad para realizar
Distribuciones y el valor de los Activos Inmobiliarios del Fideicomiso. La industria del alojamiento y del turismo
en general ha sido y podria continuar siendo afectada por éstas y otras circunstancias, mismas que podrian tener
un efecto adverso y significativo en las actividades, situacién financiera, resultados de la operacion, posibilidad de
hacer Distribuciones, precio de cotizacion de los CBFls y el valor de las propiedades del Fideicomiso.



La habilidad de la Fibra para enajenar sus propiedades se encuentra limitada por requlaciones relacionadas con nuestra
calificacion como FIBRA y por derechos de reversion y estas limitantes podrian reducir el valor de cualquier propiedad
vendida, afectar la liquidez o flexibilidad operativa de la Fibra, si la venta de dichas propiedades fuera necesaria para generar
capital, entre otros.

Para calificar como FIBRA, el Fideicomiso estd sujeto al cumplimiento de varios requisitos, incluyendo el
requisito consistente en no vender ningtn bien inmueble que sea construido o adquirido por la Fibra durante un
periodo de cuatro afios a partir de la terminacién de la construccién o adquisicién, segtin corresponda, para poder
conservar los beneficios fiscales atribuidos a dicha propiedad. En caso de venta de una propiedad durante este
periodo, el Fideicomiso podria estar sujeto a consecuencias fiscales significativas, lo que harfa que la venta de la
propiedad fuera menos deseable. Para poder mantener los beneficios fiscales disponibles para las FIBRAs, se
pretende mantener cualquier propiedad construida o adquirida por la Fibra por un periodo de cuatro anos
contados a partir de la terminacién de la construccién o adquisicién. A la fecha de la venta de la propiedad, la Fibra
tendrd que satisfacer todos los requerimientos ordenados por ley y los establecidos en cualquier contrato o
convenio, incluidos los convenios de aportacién y los contratos de fideicomiso.

La industria hotelera y de alojamiento es sumamente competitiva; y en el supuesto de que el Fideicomiso no logre
competir exitosamente, su situacion financiera y sus resultados de operacion podrian verse afectados.

La industria hotelera y de alojamiento es sumamente competitiva. Los Activos Inmobiliarios estan orientados
principalmente al segmento de los viajeros nacionales, particularmente los viajeros de negocios que buscan
hospedaje a precios accesibles, en el cual compite principalmente con otras cadenas hoteleras nacionales e
internacionales, y hoteles independientes. También pudiera enfrentarse a competencia con departamentos,
habitaciones y residencias privadas y servicios de alojamiento que se comercializan de manera independiente a
través del internet y plataformas de distribucién electrénica y digital con base en factores de ubicacién, precio o
tarifas de las habitaciones, capacidad comercial y de distribucién, reconocimiento de marca, calidad de la
habitacién y niveles de servicio. Ademas, el Fideicomiso puede enfrentarse a competencia por parte de nuevos
participantes en el mercado y en los segmentos en los que opera en México. Es posible que algunos de estos
competidores, incluyendo los que estan afiliados a, o bajo el paraguas de distribuciéon de, grandes cadenas
hoteleras globales, cuenten con recursos financieros, comerciales y de otro tipo, mayores a los del Fideicomiso. Mas
aun, el Fideicomiso competird con el resto de los hoteles y otros proveedores de alojamiento para atraer huéspedes
en cada uno de los mercados en los que opera, dado que sus huéspedes pueden modificar sus patrones de viaje,
gasto y consumo, y elegir hoteles u espacios de alojamiento pertenecientes a otros segmentos. También cabe la
posibilidad de que los competidores del Fideicomiso ofrezcan tarifas méds competitivas, una alternativa mas
conveniente, servicios y amenidades adicionales o mejores instalaciones, lo cual podria atraer a los huéspedes de
los Activos Inmobiliarios y provocar una disminucién en sus niveles de ocupacién ADR. Cualquiera de estos
factores podria tener un efecto adverso en la competitividad, los resultados de operacién y la situacion financiera
del Fideicomiso.

La principal estrategia de negocios del Fideicomiso es adquirir hoteles en el segmento de servicios limitados.
El Fideicomiso estd sujeto a riesgos inherentes a inversiones concentradas en una industria en particular y en
segmentos limitados dentro de la misma industria. Mayor competencia, o bien, una baja en la industria hotelera en
general o en los segmentos en los cuales opera el Fideicomiso, podria tener un impacto mayor para el Fideicomiso
a que si hubiera diversificado sus inversiones fuera de hoteles de servicio limitado, de la industria hotelera o en



segmentos adicionales del mercado, y podria tener un efecto adverso significativo en la situacion financiera y
resultados de operacién del Fideicomiso.

Es posible que el Fideicomiso no logre sus objetivos de crecimiento.

La capacidad del Fideicomiso para implementar su expansién depende de diversos factores, incluyendo, de
manera enunciativa pero no limitativa, la falta de capacidad para atraer y contratar empleados y mano de obra, la
habilidad de adquirir nuevos hoteles y todos los demas riesgos inherentes a la adquisicién de propiedades. No
existe garantia de que el Fideicomiso logrard llevar a cabo sus planes de expansién en México, de que sus nuevos
hoteles ganardn la aceptacion de los consumidores o seran operados en términos rentables o que su desempefio

sera suficiente para justificar la inversién realizada y los gastos de apertura relacionados con los mismos.

Las operaciones del Fideicomiso estan sujetas a riesgos adicionales, incluyendo las condiciones econémicas y
acontecimientos politicos, geopoliticos y sociales predominantes en las entidades federativas en las que adquiera,
construya o remodele. Es posible que el Fideicomiso no logre incursionar en nuevos mercados u obtener
rendimientos sobre sus inversiones, lo cual podria afectar en forma adversa sus actividades, su situacién financiera,
sus resultados de operacion y sus flujos de efectivo. Los riesgos asociados con los cambios actuales y futuros en los
paises en los que el Fideicomiso tiene planeado expandir sus operaciones, son dificiles de prevenir y mitigar y
podrian tener un resultado adverso significativo en el negocio, condicién financiera y los resultados de operacion
del Fideicomiso. No hay garantia alguna de que los planes de expansién del Fideicomiso pueden alcanzarse, o de
que nuevos hoteles vayan a cumplir con la aceptacion de los huéspedes o que sean operados de forma redituable.

La competencia puede impedir aumentos en la ocupacion de los Hoteles de la Fibra, la tarifa por cuarto rentado, los
niveles de renta, y puede reducir sus oportunidades de inversion.

Competiremos con hoteles y operadores que poseen propiedades similares a las de la Fibra en los mismos
mercados en los cuales estdn ubicadas los Activos Inmobiliarios. Los competidores de la Fibra pueden tener
recursos financieros sustancialmente mayores que tiene la Fibra, y pueden ser capaces o estar dispuestos a aceptar
mas riesgo que el que la Fibra puede manejar prudentemente. En el futuro, la competencia de la Fibra puede
reducir la cantidad de oportunidades de inversién adecuadas ofrecidas a la Fibra o aumentar el poder de
negociaciéon de duefios de propiedades que buscan vender. Ademds, como resultado que cuenten con mas
recursos, esas entidades pueden tener mas flexibilidad de la que la Fibra tiene en su capacidad para ofrecer mejores
tarifas. Si los competidores de la Fibra ofrecen tarifas por debajo de los niveles de mercado actuales, o por debajo
de las tarifas que cobramos actualmente a los clientes, y la Fibra podria perder clientes existentes o potenciales y
verse en la necesidad de reducir las tarifas por debajo de las actualmente cobradas o a ofrecer reducciones
sustanciales en las tarifas, mejoras a los clientes]. En ese caso, el negocio, condicién financiera, resultados de
operaciones y flujo de caja de la Fibra, el precio de compraventa de los CBFls y la capacidad de la Fibra para
efectuar Distribuciones pueden verse afectados relevantemente y de forma adversa. La sobrecapacidad en el
naimero de cuartos de hotel, puede generar una disminucién en los precios de las tarifas de hospedaje y en
consecuencia una disminucién en las rentas.

Si la Fibra incurriera en pérdidas no aseguradas o no asegurables por encima de su cobertura de seguros, se nos podria
exigir pagar estas pérdidas, lo cual podria afectar adversamente la condicion financiera y el flujo de caja de la Fibra.

El Fideicomiso tiene cobertura de seguro frente a ciertos riesgos, incluidos los siguientes: riesgo de pérdida o



dafio fisico material causado directamente en forma accidental, sabita e imprevista incluyendo pero no limitado a
los riesgos de incendio, riesgos hidrometeorolégicos, terremoto y erupcién volcdnica. Adicionalmente, la Fibra
cuenta con una fianza de fidelidad, la cual garantiza a ciertos empleados la reparacién del dafio patrimonial
causado por la comisién de delitos patrimoniales, en el desempefio de sus puestos, que afecten a los Activos
Inmobiliarios o de los cuales sean legal o contractualmente responsables. Adicionalmente, el Fideicomiso cuenta
con una poéliza de responsabilidad civil que cubre, entre otras cosas, actividades e inmuebles, por servicios de
hospedaje y servicios adicionales, equipajes introducidos por los huéspedes del hotel, dinero y/o valores en cajas
de seguridad del hotel, reclamaciones y/o demandas provenientes del extranjero, por dafios ocasionados a
vehiculos ajenos durante maniobras de carga y descarga, por dafios a equipos electrénicos en arrendamiento,
responsabilidad civil patronal, y contratistas independientes amparando exclusivamente los trabajos de
mantenimiento habitual. Las pélizas de seguro no cubren ciertas pérdidas, incluyendo, riesgos de informacién
tecnolégica, terrorismo y sabotaje, perdidas por virus, mohos y/o esporas toxicas, y edificios en construccién o
reconstruccién. El seguro de responsabilidad civil de la Fibra tiene, entre otras, las siguientes exclusiones
adicionales: terrorismo, dafios punitivos y ejemplares, caso fortuito y/o fuerza mayor, pago por accidente de
trabajo, colapso de estructuras temporales, contaminacién ambiental, incumplimiento de contrato y/o cancelaciéon
de reservaciones, y responsabilidades derivadas de virus o ataques informaticos. En caso de producirse una
pérdida no asegurada, la Fibra podria perder tanto su inversién como las ganancias y el flujo de caja previstos de
una propiedad. Si dicha pérdida estd asegurada, podiamos tener que pagar un deducible significativo sobre
cualquier reclamo para la recuperacién de dicha pérdida antes de que la aseguradora esté obligada a reembolsarle
la pérdida, o el importe de la pérdida podria ser superior a la cobertura respectiva. Ademads, futuros acreedores
pueden requerir la contratacién de ciertos seguros, y nuestra incapacidad para obtenerlos podria constituir un
incumplimiento bajo dichos contratos de crédito. Ademas, podriamos reducir o suspender los seguros contratados
en cualquiera o en todos nuestros Activos Inmobiliarios en el futuro, si las primas de seguro para cualquiera de
estas polizas exceden, a nuestro juicio, el valor de la cobertura suspendida para el riesgo de pérdida. Ademas, si
cualquiera de las aseguradoras se volviera insolvente, la Fibra podria verse obligada a reemplazar la cobertura de
seguros existentes con otra aseguradora adecuada a tasas potencialmente desfavorables y la cobranza de cualquier
reclamo pendiente de pago estaria en riesgo. Si la Fibra incurriere en pérdidas no aseguradas o no asegurables, o en
pérdidas por encima de su cobertura actual, su negocio, condicién financiera, resultados de operaciones, flujo de
caja, precio de compraventa de los CBFIs y su capacidad para hacer Distribuciones podrian verse afectados
relevantemente y de forma adversa.

Las operaciones del Fideicomiso requieren una considerable cantidad de capital; y es posible que el Fideicomiso no logre
obtener acceso a niveles de financiamiento adecuados.

Para que sus hoteles sigan siendo atractivos y competitivos, el Fideicomiso necesita invertir continuamente en
su mantenimiento, modernizacién y remodelacién. Ademas, la industria hotelera exige el uso de sofisticados
sistemas y tecnologias que se puede esperar requerirdn mejoras y nuevas interfaces, incluyendo las necesarias para
cumplir con los requisitos fiscales y legales tales como la facturacién electrénica, contabilidad electrénica, las
disposiciones en materia de proteccién de datos, asi como con las especificaciones establecidas por terceros tales
como los gobiernos locales o federal, los operadores de tarjetas de débito y crédito, y los operadores de plataformas
de comercializacién electrénica o digital. La inversién en plataformas comerciales de alta tecnologia, el desarrollo y
mantenimiento de estas tecnologias puede involucrar grandes cantidades de capital. Mdas atin, para poder
implementar su estrategia de crecimiento y mantener una cadena hotelera sélida y visible, el Fideicomiso necesita
invertir recursos en el desarrollo de nuevos hoteles o la adquisicion de propiedades en sitios estratégicos. En la
medida de lo posible, el Fideicomiso también tiene la intencién de comprar las participaciones minoritarias de los



socios de ciertos hoteles en coinversién. Estas iniciativas generan constantes necesidades de efectivo y, en la
medida en que el Fideicomiso no logre financiar sus inversiones con el efectivo generado por sus operaciones,
tendra que solicitar préstamos o identificar otras fuentes de financiamiento.

El Fideicomiso obtendra financiamiento bajo la forma de capital o deuda en términos de mercado. Los hechos
acaecidos en afios pasados, incluyendo la quiebra o proximidad a la quiebra de diversas instituciones financieras y
la contraccién de la liquidez y disponibilidad de capital, limitaron el acceso a créditos e incrementaron los costos
del financiamiento para efectuar inversiones en la industria hotelera. Los eventos descritos anteriormente pueden
ocurrir nuevamente de forma inesperada, lo cual impactaria la capacidad del Fideicomiso para obtener los recursos
financieros necesarios para desarrollar sus planes de expansién en México u otros mercados. El acceso a capital por
parte del Fideicomiso dependerd de diversos factores sobre los que éste tiene poco control o que se encuentran
fuera de su control, incluyendo la situacién general del mercado, las percepciones del mercado en cuanto a los
niveles de ingresos actuales y futuros del Fideicomiso, su capacidad para efectuar Distribuciones y el precio de
mercado de sus CBFIs. El Fideicomiso no puede garantizar que seguira teniendo acceso a sus fuentes anteriores de
financiamiento o a nuevas fuentes, ya sea en términos comparables con los de sus financiamientos actuales o del
todo. En el supuesto de que los costos de financiamiento aumenten o de que el Fideicomiso no logre obtener
financiamiento, podria verse obligado a incurrir en costos de financiamiento mas altos que los actuales, lo cual
podria tener un impacto adverso en la ejecucién de su estrategia de crecimiento y en sus actividades.]

[El Crédito Garantizado (i) contiene obligaciones restrictivas relacionadas con el servicio de su deuda que podrian afectar
las operaciones, resultados de operacion y la capacidad de la Fibra para hacer Distribuciones, y (ii) obliga a mantener ciertos
indices financieros y a dar cumplimiento a ciertas obligaciones de hacer y de no hacer podrian limitar las operaciones de la
Fibra.]1

Al 31 de diciembre de 2017, la deuda total, neta de intereses conforme al Crédito Garantizado ascendia a
$1,200 millones. Ademads, tenemos la intencién de contratar deuda adicional para financiar la estrategia de
crecimiento de la Fibra, y adquirir nuevos hoteles. Las obligaciones de deuda actuales y futuras de la Fibra la
exponen a diversos riesgos, incluyendo los siguientes:

* el aumento en las tasas de interés o movimientos adversos en el tipo de cambio pueden afectar de manera
adversa los costos del crédito;

* la insuficiencia de los flujos de efectivo generados por la operacién de la Fibra para cubrir los pagos del
principal y los intereses de su deuda;

* el aumento en la vulnerabilidad de la Fibra a la desaceleracién econémica y de la industria debido a su
nivel de apalancamiento;

* el cumplimiento de las obligaciones contractuales puede limitar la capacidad de la Fibra para, entre otras
cosas y sujeto a ciertas excepciones, contratar deuda adicional, efectuar pagos anticipados con respecto a su deuda,
realizar ciertas adquisiciones o inversiones, vender activos, constituir gravdmenes, celebrar operaciones con
afiliadas o pagar Distribuciones;

* la necesidad de destinar al pago de la deuda de la Fibra una porcién sustancial de los flujos generados
por sus operaciones, con la consiguiente disminucién de los recursos disponibles para sus operaciones, para

I NTD. Redaccién sujeta a revision de la versién de firma del crédito garantizado.



efectuar inversiones en activos, para aprovechar oportunidades futuras de negocios o para otros fines; y

* la posibilidad de que los términos de cualquier refinanciamiento solicitado por la Fibra, no sean tan
favorables como los de la deuda que pretendamos refinanciar.

Asimismo, existen algunas obligaciones contractuales derivadas de los diversos pasivos bancarios que nos
obligan a mantener ciertas razones financieras. El incumplimiento de estas obligaciones, si no se subsanara en un
cierto periodo especifico o si no se obtiene una dispensa por parte de la institucién financiera correspondiente,
podria generar que el crédito entonces vigente se volviera exigible y pagadero de inmedjiato.

Particularmente, algunos de los Fideicomisos de Inversién estan sujetos a obligaciones relacionadas con
indices financieros, incluyendo (i) indices de apalancamiento, calculados dividiendo el total de los pasivos entre el
total del capital; (ii) indices de cobertura de interés, calculados dividiendo la utilidad bruta de operacién mas
depreciaciéon entre el interés neto; y (iii) indices de cobertura de deuda, calculados dividiendo la utilidad de
operacion mas depreciacion de los tltimos 12 meses entre la porcién de corto plazo de la deuda maés el interés
pagado. Asimismo, los términos de algunas de esas obligaciones financieras restringen a los Fideicomisos de
Inversién para hacer Distribuciones, disminuir capital, disponer de o distribuir sus activos sin el consentimiento de
la institucién financiera o el acreedor respectivo, lo que podria afectar su capacidad para hacer Distribuciones.
Adicionalmente, en virtud de dichos compromisos contractuales los Fideicomisos de Inversién estan sujetos a
ciertas obligaciones de hacer y de no hacer relacionadas con los hoteles, y en ciertos casos han creado gravamenes
sobre Activos Inmobiliarios del Fideicomiso a efecto de garantizar sus obligaciones bajo dichos contratos, las cuales
restringen su capacidad para disponer de dichos activos sin el consentimiento de los respectivos acreedores. Aun
cuando contamos con coberturas para estos casos, éstas podrian no ser efectivas.

En el supuesto de que incumplamos las restricciones impuestas por los contratos que rigen sus obligaciones
de deuda, podriamos vernos obligados a pagar la totalidad o una parte de la deuda antes de su vencimiento, en un
momento en el que no podamos obtener financiamiento en términos atractivos, o del todo, para efectuar dicho

pago.

El Fideicomiso podria enfrentar riesgos relacionados con fluctuaciones en las tasas de interés, lo que podria afectar de
manera adversa los resultados de operacion y la capacidad de pagar la deuda y otras obligaciones del Fideicomiso.

El Fideicomiso estd expuesto a fluctuaciones en las tasas de interés. El Fideicomiso podria contratar pasivos
financieros que devenguen intereses a tasas variables. Los cambios en las tasas de interés afectarian el costo que
tienen estos pasivos financieros para el Fideicomiso. Si las tasas de interés aumentaran, las obligaciones de pago de
deuda con respecto al endeudamiento a tasa variable se incrementarian (aun cuando el principal se mantenga
igual) y la utilidad neta o efectivo disponible para el pago de la deuda disminuiria. Como resultado, la situacion
financiera y los resultados de operacion y liquidez del Fideicomiso podrian verse afectados de manera adversa e
importante.

Es posible que nuestras estrategias de cobertura no logren mitigar los riesgos relacionados con las tasas de interés y
podrian reducir el rendimiento total de las inversiones efectuadas por nuestros inversionistas.

Es posible que decidamos utilizar instrumentos financieros derivados para protegernos en ciertas medidas
contra las fluctuaciones en las tasas de interés, aunque no existe operacién con instrumentos derivados que nos
proteja por completo. Los instrumentos de cobertura conllevan riesgos tales como la posibilidad de que nuestras



contrapartes en estas operaciones no cumplan con sus obligaciones o de que los instrumentos que adquiramos no
sean eficaces para reducir nuestra exposicion a los riesgos relacionados con las variaciones de las tasas de interés.
Ademas, la naturaleza de estas operaciones y el momento en que las celebremos pueden influenciar la eficacia de
nuestra estrategia de cobertura. Las estrategias mal disefiadas y las operaciones celebradas en forma indebida
podrian tener el efecto opuesto e incrementar nuestros riesgos y pérdidas. Ademas, las estrategias de cobertura
conllevan costos relacionados con las operaciones celebradas y otros gastos. No podemos garantizar que nuestra
estrategia de cobertura y los instrumentos derivados que utilicemos, contrarrestaran de manera eficaz el riesgo
relacionado con la volatilidad de las tasas de interés, o que las operaciones de cobertura que celebremos no nos
acarrearan pérdidas que puedan reducir el rendimiento recibido por nuestros inversionistas.

Tenemos obligaciones que estdn respaldadas por pricticamente el 20.9% de nuestros activos y, por lo tanto, nuestros
activos y desemperio financiero podrian verse afectados en forma adversa si no efectudramos los pagos necesarios en relacion
con nuestra deuda.

Con base en las suposiciones descritas en la seccién “Destino de los Recursos”, estimamos que en la fecha de
cierre de la oferta el monto principal insoluto al amparo de los contratos de crédito que asumiremos o celebraremos
como parte de las Operaciones de Formacién, ascendera a $3,000 millones, que incluyen la disposicion de $1,200
millones con cargo al Crédito Garantizado. Los acreedores bajo los contratos del Crédito Garantizado son
beneficiarios de gravamenes constituidos sobre las propiedades que integran nuestro Portafolio Inicial.

En el supuesto de que no cumplamos debidamente con nuestras obligaciones de servicio de nuestra deuda,
nuestros acreedores podrian ejecutar sus derechos de garantia y obtener la adjudicacién de las propiedades
respectivas. Por lo tanto, cualquier incumplimiento con nuestras obligaciones de deuda podria dar lugar a la
pérdida de la totalidad o parte de nuestros activos. En tanto subsista cualquier causal de incumplimiento con
nuestros contratos de crédito, tendremos prohibido recibir los flujos de efectivo generados por nuestras
propiedades, o nuestro derecho a recibir dichos flujos se vera limitado. Prevemos que en el futuro incurriremos en
deuda adicional, tanto a tasa fija como a tasa variable, para financiar la adquisicién de propiedades adicionales, lo
cual incrementara nuestro total de deuda. La contratacién de dicha deuda o el incumplimiento de nuestras
obligaciones con la misma podrian dar lugar a la constituciéon de prendas, gravamenes u otros derechos de garantia
sobre los activos de nuestro fideicomiso, y dichos derechos de garantia podrian ser preferentes a los derechos de
los tenedores de nuestros CBFIs.

Es posible que recurramos a fuentes de financiamiento externas para cubrir nuestras futuras necesidades de capital de
trabajo; y si llegdsemos a experimentar problemas para obtener financiamiento, podriamos vernos en la imposibilidad de
concretar las adquisiciones necesarias para el crecimiento de nuestros negocios, para concluir el desarrollo o la remodelacion de
proyectos, para cumplir con nuestras obligaciones de deuda a su vencimiento, o para efectuar inversiones en activos.

A fin de cumplir con los requisitos necesarios para ser considerados como una FIBRA de conformidad con lo
dispuesto por los articulos 187 y 188 de la LISR, estaremos obligados, entre otras cosas, a distribuir anualmente a
los tenedores de nuestros CBFIs cuando menos el 95% de nuestro Resultado Fiscal neto por el afio anterior. En
términos de la LISR, nuestro Resultado Fiscal neto representa nuestra utilidad antes de impuestos por el ano
respectivo, menos las deducciones autorizadas por la propia LISR. Debido a esta obligaciéon de distribucién de
nuestro resultado fiscal, prevemos que los flujos de efectivo generados por nuestras operaciones no seran
suficientes para satisfacer nuestras futuras necesidades de capital de trabajo, incluyendo el capital necesario para
efectuar adquisiciones, para proporcionar mantenimiento a nuestras propiedades o remodelarlas, y para cumplir



con nuestras obligaciones de deuda a su vencimiento o refinanciar dicha deuda. Ademas, los ingresos generados
por nuestras operaciones que retengamos también podrian resultar insuficientes para cubrir los costos relacionados
con las inversiones en activos necesarias para mantener nuestras propiedades en condiciones adecuadas de
operaciéon y funcionamiento, o para subsanar cualesquiera deficiencias de los edificios construidos sobre las
mismas. Por otra parte, no tenemos previsto mantener reservas de capital de trabajo permanentes.

Como resultado de lo anterior, podriamos recurrir a fuentes de financiamiento externas, incluyendo la
emision de instrumentos de deuda y capital, para financiar nuestras futuras necesidades de capital. Las tasas de
interés y los términos y condiciones generales de los financiamientos disponibles en México no son competitivos en
comparacién con otros paises. La disponibilidad de financiamiento mediante la emisién de instrumentos de capital
dependeréd en parte del precio de mercado de nuestros CBFIs, que podria fluctuar con base en nuestro desempefio
operativo y en la situacién general del mercado. Si no logrdsemos obtener el capital que necesitamos, podriamos
vernos en la imposibilidad de efectuar las inversiones que necesitamos para el crecimiento de nuestros negocios,
para concluir en desarrollo o la remodelacién de proyectos, o para cumplir con nuestras obligaciones y
compromisos a su vencimiento, ya sea sin incurrir en costos adicionales o en lo absoluto. Nuestro acceso a fuentes
de capital dependera de muchos factores sobre los que tenemos un control limitado o que se encuentran fuera de
nuestro control, incluyendo la situacién general del mercado, las percepciones del mercado en cuando a nuestros
ingresos y nuestra capacidad de pago de Distribuciones tanto en el presente como en el futuro, y el precio de
mercado de nuestros CBFIs. Si no lograramos obtener acceso a los mercados de capitales en forma oportuna o en
términos favorables, podriamos vernos en la imposibilidad de aprovechar las oportunidades de crecimiento que se
presenten en el mercado.

Las ofertas de valores y las obligaciones de deuda preferentes que realicemos o incurramos en el futuro, podrian limitar
nuestra flexibilidad operativa y financiera; y las emisiones de valores convertibles o canjeables podrian diluir la participacion
de los Tenedores de CBFlIs.

Si decidiésemos emitir valores o incurrir en obligaciones de deuda que confieran derechos de crédito
preferentes a los de nuestros CBFIs, posiblemente dichos valores y deuda se regirian por un contrato de Emisién u
otros instrumentos que nos impongan compromisos que limiten nuestra flexibilidad operativa y nuestra capacidad
para efectuar Distribuciones a los tenedores de nuestros CBFIs. Ademas, si decidiésemos emitir cualesquiera
valores convertibles o canjeables, posiblemente dichos valores confieran derechos, preferencias y privilegios mas
favorables que los conferidos por nuestros CBFIs —incluyendo por lo que respecta al pago de Distribuciones— y
podrian tener efectos dilutivos para los tenedores de nuestros CBFlIs.

Las operaciones del Fideicomiso estdn sujetas a regulacion por parte del gobierno.

La operacion del negocio del Fideicomiso esta sujeta a leyes, ordenamientos y reglamentos en materia fiscal,
ambiental, laboral, sobre facilidades de acceso para personas discapacitadas, la igualdad de oportunidades en el
empleo y la salud y seguridad en el lugar de trabajo, y de protecciéon civil y al consumidor, asi como a
disposiciones y requisitos de caradcter general en materia de construccién y uso de suelo en las distintas
jurisdicciones donde se ubican sus Activos Inmobiliarios. Los propietarios y administradores de hoteles también
pueden estar sujetos a leyes con respecto a sus relaciones con sus empleados, incluyendo por lo que respecta al
pago del salario minimo y tiempo extra, las condiciones de trabajo y la obtencién de permisos de trabajo. Dichas
legislaciones estan sujetas a reformas, lo cual podria tener un efecto adverso sobre el desempefio del negocio, como
por ejemplo las reformas a la Ley Federal del Trabajo, pueden generar cambios materiales a los términos y



condiciones estipulados en contratos laborales generando costos y gastos imprevistos para el Fideicomiso o en la
mano de obra. Asimismo, el cumplimiento de todas estas disposiciones puede ser complejo y dificil de monitorear,
pero la falta de cumplimiento de cualquiera de dichas disposiciones podria afectar en forma adversa y significativa
los resultados de operacion del Fideicomiso. El Fideicomiso no puede garantizar que la regulacion actual no la
afectara en forma adversa o no tendrd un efecto negativo en los factores de tiempo y costo relacionados con sus
futuras adquisiciones, desarrollos o remodelaciones, o que no se expediran disposiciones adicionales que puedan
involucrar retrasos o costos adicionales.

La regulacién a nivel estatal y municipal, incluyendo la relativa a proteccién civil, uso de suelo, restricciones
de zonificacién y otras cuestiones, puede restringir el uso de los Activos Inmobiliarios y exigir en cualquier
momento que ésta obtenga autorizaciones de parte de las autoridades gubernamentales o de organizaciones
comunitarias o vecinales en relacién con sus propiedades, incluyendo con anterioridad a la adquisicién o
desarrollo de las mismas y, después de dicho desarrollo, para efectos de cualquier remodelacion.

Entre otras cosas, estas restricciones pueden incluir requisitos en materia de seguridad y prevencion de
incendios que puede implicar costos administrativos adicionales para el Fideicomiso. La estrategia de crecimiento
del Fideicomiso podria verse afectada por su capacidad para obtener los permisos y las licencias necesarios,
incluyendo los relativos al uso de suelo. La falta de obtencién de estos permisos y licencias podria tener un efecto
adverso en las actividades, e incluso llevar a la clausura de ciertas propiedades, y la imposicién de multas en
funcién al nivel del incumplimiento, lo que pudiera resultar en un efecto adverso sobre la situacién financiera y los
resultados de operacién del Fideicomiso.

Ademas, en la ultima década la legislaciéon en materia ambiental en México se ha vuelto cada vez mas
estricta. El gobierno federal ha implementado un programa ambiental que impone obligaciones de planeacion,
evaluacién de riesgos y elaboracién de estudios de impacto ambiental con respecto a la contaminacién del aire, las
zonas naturales protegidas, la proteccion de la flora y fauna, la conservacion y el uso racional de los recursos
naturales y la contaminacion del suelo, entre otras. Los Activos Inmobiliarios del Fideicomiso estan reguladas por
las leyes, ordenamientos y reglamentos vigentes en las distintas jurisdicciones en las que opera, los cuales podrian
hacerla responsable de los costos de remocién o limpieza de sustancias peligrosas o téxicas ubicadas dentro o
debajo de los inmuebles de los que actualmente es o en el pasado haya sido propietaria, operadora o arrendataria,
independientemente de que tenga o haya tenido conocimiento y sea o haya sido responsable de la presencia de
dichas sustancias. La presencia de sustancias peligrosas o toxicas, o la falta de remocién adecuada de las sustancias
encontradas, podrian poner en riesgo la capacidad del Fideicomiso para desarrollar, utilizar, vender o arrendar el
inmueble afectado, o para ofrecerlo en garantia de cualquier financiamiento. Las autoridades federales tales como
la Secretaria del Medio Ambiente y Recursos Naturales, la Procuraduria Federal de Proteccion al Ambiente, la
Comisiéon Nacional del Agua, asi como las autoridades estatales y municipales, estdn facultadas para interponer
procedimientos de orden civil, administrativo y penal en contra de las empresas que violen la legislacién ambiental
y, ademas, pueden suspender cualquier desarrollo que no cumpla con dicha legislacién. Las futuras reformas o
adiciones a la legislacién en materia ambiental, el descubrimiento de contingencias ambientales actualmente
desconocidas o las exigencias adicionales que impongan las autoridades con base en la legislacién actual o futura,
podrian tener un efecto adverso y significativo en la situacién financiera y los resultados de operacién del
Fideicomiso.

Asimismo, la regulacién aplicable a los Activos Inmobiliarios, incluyendo disposiciones de proteccién civil,
ambientales, fiscales, laborales, sobre uso de suelo, entre otras, estd sujeta a modificaciones en cualquier momento,



lo cual podria obligar al Fideicomiso a adaptar hoteles y operaciones para cumplir con dichos cambios, generando
costos y gastos imprevistos.

Los Activos Inmobiliarios estan sujetos a revisiones e inspecciones periddicas por parte de la Procuraduria
Federal del Consumidor. En caso de encontrar irregularidades, ésta puede imponer multas en contra del
Fideicomiso, cuyos montos varian dependiendo de la gravedad y ntimero de incumplimientos.

Los costos y gastos de operacion del Fideicomiso podrian aumentar o permanecer constantes aunque sus ingresos no se
incrementen, ocasionando que sus resultados de operacion se vean afectados en forma adversa.

El Fideicomiso esta sujeto a factores que pueden afectar en forma adversa su capacidad para controlar sus
costos y gastos, incluyendo la necesidad de adquirir seguros, pagar impuestos prediales, reparar o remodelar sus
hoteles y cumplir con las medidas de regulacién gubernamentales, incluyendo las relativas al uso de suelo, a la
materia fiscal y ambiental, a las tasas de interés y a su personal. La inflacién podria aumentar en forma
desproporcionada al ritmo al que el Fideicomiso puede incrementar su ADR. No obstante que el equipo directivo
del Fideicomiso logre implementar medidas de control de costos para contrarrestar los efectos de la inflacién, el
Fideicomiso podria experimentar un incremento en sus costos de operaciéon. En el supuesto de que los costos de
operacion del Fideicomiso aumenten como resultado de cualquiera de los gastos antes descritos u otros que
pudieran existir en el futuro, sus resultados de operacién podrian verse afectados en forma adversa y significativa.
Los gastos relacionados con la propiedad y operaciéon de un hotel no necesariamente disminuyen cuando
situaciones como factores de mercado, la competencia y otras circunstancias ocasionan una disminucién en los
ingresos del hotel. Como resultado de ello, en el supuesto de que sus ingresos disminuyan, el Fideicomiso podria
verse en la imposibilidad de reducir sus gastos en la misma medida. En términos generales, los costos relacionados
con la inversién en los hoteles, incluyendo los impuestos prediales, los seguros, el pago de la deuda y los gastos de
mantenimiento, no disminuyen aun cuando el hotel no esté ocupado a su capacidad méxima o cuando los ingresos
disminuyen por cualquier otra causa.

Los activos del Fideicomiso estdn sujetos a cargos por deterioro que afectarian en forma adversa su valor neto en libros y
los resultados de operacion del Fideicomiso.

El Fideicomiso evaluara periédicamente sus hoteles y demds activos para identificar pérdidas por deterioro
en el valor de los mismos. La determinacién con respecto a la existencia de indicadores de pérdidas por deterioro
se basa en factores tales como las condiciones de mercado, el desempefio del hotel y su estructura legal. Por
ejemplo, si las pérdidas de operacién o flujos de efectivo negativos de un determinado periodo financiero van
aunadas a un historial o una proyecciéon de pérdidas y a gastos por depreciacion cargados a resultados que,
expresados como porcentaje de los ingresos, sean sustancialmente mayores que los de afios anteriores, entonces la
antigtiedad, la contracciéon de la demanda de los servicios prestados, la competencia y otros factores econémicos y
legales, pueden dar lugar a que el Fideicomiso reconozca una pérdida por deterioro. Si el Fideicomiso determina
que ha ocurrido una pérdida por deterioro, estara obligada a ajustar el valor neto en libros de dicho activo, lo cual
podria tener un efecto adverso y significativo en el valor neto de sus activos y en sus resultados de operacion por el
periodo en el que se registre el cargo.

El desemperio financiero y operativo del Fideicomiso puede verse afectado en forma adversa por epidemias, desastres
naturales y otras catdstrofes.



Cualquier brote o reincidencia de la influenza aviar, el SARS, la influenza A(H1N1) u otros acontecimientos
adversos relacionados con la salud ptblica en México u otros paises del mundo, podria tener un efecto adverso
significativo en el negocio del Fideicomiso. En abril de 2009 ocurri6 un brote de influenza A(H1IN1) en México y los
Estados Unidos, que posteriormente se propagdé a mas de 70 paises. Como resultado de ello, en México se
adoptaron una serie de medidas sanitarias a nivel local, incluyendo prohibiciones para viajar, cierres de escuelas y
empresas y cancelaciones de eventos. El brote de otras epidemias similares podria afectar el nimero de viajes,
conducir a la implementacién de medidas de salud ptblica adicionales, afectar la demanda de instalaciones de
alojamiento para el publico tales como los Activos Inmobiliarios, y afectar negativamente las actividades y los
resultados de operacién del Fideicomiso. Cualquiera de estos sucesos y otras consecuencias imprevistas sobre
problemas relacionados con la salud, podria afectar en forma adversa las actividades y los resultados de operacion
del Fideicomiso.

Algunos de los Activos Inmobiliarios estdn ubicados en dreas mds susceptibles y podrian verse afectadas de
manera significativa por desastres naturales. En particular, varias de las propiedades del Fideicomiso estdn
ubicadas en regiones susceptibles a desastres naturales, como terremotos y riesgos hidro-meteorolégicos. Ademas,
el Fideicomiso cuenta con propiedades ubicadas en regiones susceptibles a sequias y escasez de agua que podrian
dar como resultado aumentos inesperados en sus costos de operacién. Las guerras (incluyendo amenazas de
guerra), atentados terroristas (incluyendo amenazas de actos de terrorismo), inestabilidad social y el incremento de
las medidas de seguridad instituidas en respuesta a dichas situaciones, accidentes relacionados con viajes, la
incertidumbre geopolitica y conflictos internacionales, afectan el nimero de viajes y pueden tener a su vez un
efecto adverso en las actividades, la situacién financiera y los resultados de operacién del Fideicomiso. Es posible
que el Fideicomiso no esté debidamente preparado mediante la contratacién de seguros, planes de contingencia, o
capacidad de recuperacién en el supuesto que ocurra cualquiera de estos desastres naturales, incidentes o crisis y,
en consecuencia, su negocio y resultados de operaciéon podrian verse afectados en forma adversa y significativa.

En el pasado, algunos de los Activos Inmobiliarios del Fideicomiso han estado expuestos a desastres
naturales. En 2005 y 2008, fuertes huracanes provocaron trastornos importantes en las operaciones de dichos
Activos Inmobiliarios en el Golfo de México y en el Caribe que tuvieron un impacto temporal negativo, aunque no
relevante, en el negocio. No obstante lo anterior, dichos Activos Inmobiliarios tuvieron capacidad de mantener sus
operaciones y en todo caso recuperarlas a condiciones normales de operacién en tiempos adecuados. Asimismo, en
septiembre de 2014 el sur de Baja California Sur fue impactado por el huracdn Odile ocasionando importantes
afectaciones en la region. Adicionalmente, en agosto de 2017 la peninsula de Baja California fue afectada por la
Tormenta Lidia la cual causé dafios por inundacion a través de la regién. En adicion en septiembre de 2017, varias
partes del centro y sur del pais fueron afectadas por dos sismos, entre ellas la Ciudad de México, Puebla y Oaxaca,
que dejaron dafios estructurales considerables. No obstante, ninguno de los Hoteles que forman parte del
Portafolio Inicial se vio afectado de forma significativa por dichos eventos, dichos desastres naturales y otros
similares en los que queden incomunicadas ciudades o regiones del pais por periodos de tiempo prolongado
pueden tener un impacto temporal negativo en el negocio y resultados de operacion del Fideicomiso. Si se
presentaran sucesos similares relacionados con el clima en el futuro, o desastres naturales u otros siniestros
similares que nos ocasionen una pérdida que no esté asegurada o cuyo monto exceda de los limites asegurados, el
Fideicomiso podria sufrir interrupciones en sus negocios, paros o dafios a sus instalaciones, lo que podria afectar
de manera adversa e importante sus resultados de operacién.

El Fideicomiso estd expuesto a los riesgos relacionados con las inversiones en inmuebles.



Como propietario de inmuebles, el Fideicomiso estd expuesto a los riesgos caracteristicos de las inversiones
en este tipo de bienes. Existen diversos factores que podrian ocasionar que estos inmuebles no generen los
rendimientos esperados, incluyendo sus volimenes de ingresos, los niveles de apreciacién del capital generados y
los gastos incurridos. Ademads, la regulacién y las tasas de interés pueden encarecer el desarrollo de inmuebles o la
ampliacién, modificacién o remodelacién de hoteles. Algunos de los Activos Inmobiliarios del Fideicomiso forman
parte de complejos sujetos al régimen de propiedad en condominio y, como tales, estan sujetos a las reglas y los
reglamentos de la asociacién de condéminos y estdn obligados a pagar cuotas de mantenimiento de areas de uso
comun. Cualquiera de estos factores podria tener un efecto adverso significativo en la situacion financiera y los
resultados de operacién del Fideicomiso.

Las inversiones en bienes inmuebles no tienen el mismo nivel de liquidez que otros tipos de inversiones, y
esta falta de liquidez podria limitar la capacidad del Fideicomiso para reaccionar rapidamente ante los cambios en
la situacién econdémica, las condiciones del mercado u otros tipos de condiciones. La capacidad del Fideicomiso
para vender sus activos inmobiliarios en términos ventajosos depende de factores que se encuentran fuera de su
control, incluyendo la competencia por parte de otros vendedores, la demanda por parte de los posibles
compradores y el nivel de acceso de estos ultimos a fuentes de financiamiento en términos atractivos. El
Fideicomiso no puede predecir las diversas condiciones de mercado imperantes en un momento dado y que
podrian afectar sus inversiones en inmuebles. Dada la incertidumbre en cuanto a las condiciones de mercado que
podrian afectar la futura venta de los inmuebles del Fideicomiso, éste no puede garantizar que lograra vender sus
propiedades con un margen de utilidad.

Es posible que el Fideicomiso no logre concretar la adquisicion de hoteles que le representarian un crecimiento, o que,
aun cuando logre consumar dicha adquisicion, no logre integrar y operar exitosamente las propiedades adquiridas.

Aunque el Fideicomiso tiene planeado seguir concentrandose en adquisicién, construccién, desarrollo y/o
remodelacién de hoteles a efecto de buscar mayor crecimiento el Fideicomiso podria aumentar el nimero de
adquisiciones estratégicas y selectivas de hoteles existentes de tiempo en tiempo. La adquisiciéon de hoteles
existentes involucra riesgos distintos a los del desarrollo y construccién de nuevos hoteles. En particular, el
Fideicomiso esta expuesto al riesgo de sobreestimar el valor de la propiedad adquirida, incluyendo como resultado
de deficiencias en su proceso de auditoria preliminar o en sus presupuestos de reconstruccién o remodelacién.
Ademiés, las adquisiciones podrian efectuarse sin recurso o con recursos limitados en contra del vendedor en el
supuesto de que posteriormente surjan responsabilidades de remediacién ambiental, demandas de huéspedes,
proveedores u otras personas en contra del propietario anterior, o demandas de socios, consejeros, funcionarios y
otras personas que tengan derecho a ser indemnizadas por el propietario anterior. La capacidad del Fideicomiso
para integrar y operar exitosamente estos hoteles también esta sujeta a varios riesgos, incluyendo los siguientes:

* las propiedades adquiridas podrian resultar de escaso valor para los resultados del Fideicomiso tras su
adquisicién;

* el costo o la cantidad de tiempo involucrado en su reconstruccién o remodelacién podrian exceder de lo
presupuestado;

* las remodelaciones deben cumplir con obligaciones y requisitos legales y reglamentarios a nivel local,
incluyendo los ordenamientos y las restricciones estatales y municipales en materia de uso de suelo y el resto de las
obligaciones de hacer y no hacer impuestas por autoridades locales o0 municipales o asociaciones de vecinos. En
caso de no hacerlo se podria limitar el uso de las propiedades;



* la obtencién de los permisos y licencias previas a la adquisicién, desarrollo o remodelacién podria ser
tardado, y los costos de adecuar las propiedades para cumplir con dichos requisitos pueden ser mayores a lo
esperado, lo que podria exceder el monto presupuestado y, en consecuencia, reducir los tiempos de recuperacion
de la inversién en dicho proyecto.

* el proyecto podria distraer la atenciéon del equipo directivo del Fideicomiso, de las operaciones existentes
del mismo; y

* es posible que el Fideicomiso no logre reintroducir el hotel bajo sus marcas o reposicionarlo en los
segmentos a los que esta orientado.

Si el Fideicomiso no logra consumar la adquisicién de un hotel en términos favorables u operar los hoteles
adquiridos de manera que los mismos cumplan con sus objetivos o expectativas, las actividades, la situacion
financiera, los resultados de operacion, los flujos de efectivo, el precio de los CBFIs y la capacidad del Fideicomiso
para realizar Distribuciones y cumplir con sus obligaciones futuras por lo que respecta al servicio de su deuda,
podrian verse afectadas en forma adversa y significativa.



3.3. Riesgos relacionados con la Industria Hotelera

La habilidad de la Fibra para efectuar Distribuciones podria verse adversamente afectada por diversos riesgos operativos
comunes en la industria hotelera, incluyendo competencia, exceso de construccion y dependencia en viajeros de negocios y
turismo.

Los Activos Inmobiliarios estardn sujetos a diversos riesgos comunes de la industria hotelera, muchos de los
cuales estan fuera de su alcance y control, como son entre otros:

. Competencia de otros hoteles en los mercados que operamos;

. Exceso de construccion de hoteles en los mercados que operamos, lo que podria resultar en exceso de
oferta y podria afectar adversamente las tarifas por cuarto e ingresos en los hoteles de la Fibra;

. Dependencia en viajeros de turismo y negocios;

. Incrementos en costos de energia y otros gastos que afectan el viaje, lo que podria afectar tendencias y
reducir el nimero de viajeros;

. Requerimientos de reinversiones de capital periédicas para reparar y mejorar los hoteles;

. Incremento en costos de operacion debido a inflacién y otros factores que podrian no ser compensados
con incrementos en las tarifas por cuartos;

o Cambios en tasas de interés;
. Cambios en la disponibilidad, costo y términos de financiamiento;
. Cambios en leyes y regulaciones, politicas fiscales y ordenamientos urbanos y costos relacionados a

cumplimiento de las mismas;

o Una disminucién de la actividad econémica;

. Efectos adversos en las condiciones econémicas y de mercado tanto locales, nacionales como
internacionales;

. Eventos imprevistos tales como ataques terroristas, preocupaciones médicas en viajes incluyendo

pandemias y epidemias como la influenza H1N1, la gripe aviar y SARS, imposicién de impuestos por las
autoridades, cambios climaticos incluyendo desastres naturales;

. Efectos adversos de condiciones en la industria hotelera nuevos o existentes; y
. Riesgos generales asociados con la propiedad de hoteles y bienes inmuebles.
La ocurrencia de alguno de los puntos anteriores podria afectarnos material y adversamente.
Estamos sujetos al riesgo de incremento en gastos por ser propietarios de hoteles.
El Fideicomiso esta sujeto al riesgo consistente en aumentos de gastos por ser propietarios de hoteles y

gastos derivados de la operaciéon de los mismos, incluyendo sin limitar los siguientes: (i) salarios y otros
conceptos asimilables; (ii) costos de mantenimiento y reparacion, (iii) costos de energia, (iv) costos de tecnologia,



(v) predial e impuestos, (vi) costos por seguro, (vii) comisiones al Operador, (viii) comisiones a la Comisionista, y
(ix) demas gastos de operaciéon. Cualquier aumento en uno o mas de estos conceptos podria tener un impacto
adverso significativo en los resultados de operacién, flujo de efectivo y posicién financiera de la Fibra.

La Fibra depende del desemperiio del Operador, quien se hard cargo de la operacion de los hoteles, la cual podria ser
afectada de manera material y adversa si el Operador no opera los hoteles en el mejor interés de la Fibra. Adicionalmente,
sustituir al Operador podria resultar dificil y costoso.

En caso de que rescindamos los Contratos de Operaciéon celebrados con el Operador, no podemos
asegurar que encontremos un operador sustituto de manera oportuna o que el operador sustituto sea exitoso en
la operaciéon de los hoteles que integraran el Portafolio Inicial y hoteles subsecuentes. Adicionalmente, si el
Operador no tiene la capacidad econémica o no tiene la voluntad de cumplir sus obligaciones de conformidad
con los Contratos de Operacién, la habilidad de la Fibra para encontrar un operador sustituto para sus Activos
Inmobiliarios podria ser desafiante y consumir tiempo y podria causar que el Fideicomiso incurra en costos
significantes para la obtencion de nuevos Contratos de Operacién para los hoteles. Consecuentemente, si la Fibra
rescinde los Contratos de Operacién con el Operador, podriamos ser afectados de manera material y adversa.

La competencia de otros hoteles en los mercados en los que operaremos podria afectar adversamente los niveles de
ocupacion y/o las ADRSs, lo cual podria representar un efecto adverso importante para la Fibra.

Enfrentamos una fuerte competencia en nuestros hoteles de propietarios y operadores de otros hoteles.
Estos competidores pueden tener un modelo operativo que les permita ofrecer habitaciones a precios mas bajos
de los que la Fibra puede ofrecer, lo cual, podria resultar en que dichos competidores aumenten su ocupacién a
costa de la Fibra. Dada la importancia de la ocupacion en hoteles de servicio limitado, servicio selecto y servicio
de estancia prolongada, esta competencia podria afectar adversamente nuestra capacidad de atraer posibles
huéspedes, lo cual podria afectar adversa y significativamente los resultados de nuestras operaciones.

La necesidad de realizar viajes de negocios y, por tanto, la demanda de habitaciones en los Activos Inmobiliarios,
podria verse afectada en forma adversa por el creciente uso de tecnologias orientadas al sector negocios.

El creciente uso de tecnologias para teleconferencias y videoconferencias podria provocar una
disminucién en los viajes de negocios conforme las empresas utilicen en mayor medida tecnologia que permita
que distintas personas ubicadas en diversos lugares participen en reuniones sin necesidad de viajar a un punto de
reunion central tal como los Activos Inmobiliarios. En la medida en que dicha tecnologia adquiera una mayor
importancia en las actividades diarias de negocios y la necesidad de realizar viajes de negocios disminuya, la
demanda de habitaciones de hotel podria disminuir y ello podria tener un efecto adverso en el Fideicomiso.

Reputacion de las marcas y proteccion de los derechos de propiedad intelectual.

Eventos que dependen de terceros pueden dafar la reputacién de las marcas con las que se operan los
Hoteles, generando una percepcién negativa y modificar la preferencia de los clientes, lo cual generaria una
disminucién en las tasas de ocupacién de los Hoteles.

Requerimiento de personal capacitado para la operacion de los Hoteles.

La adecuada operacién de los Hoteles depende de los esfuerzos, conocimiento de la industria y
experiencia de numerosos funcionarios y trabajadores especializados y altamente capacitados. La pérdida de los
servicios de algunos o varios de ellos, asi como la dificultad para encontrar funcionarios y empleados adecuados
para sustituirlos podria tener un efecto sustancial adverso en la operacién y resultados de los Hoteles.

La naturaleza ciclica de la industria hotelera podria causar fluctuaciones en nuestro desemperio de operacion lo que
podria tener un efecto material adverso en la Fibra.



La industria hotelera es ciclica. Las fluctuaciones en la demanda de hoteles y derivado de ello, el
desempefio operativo, son consecuencia de condiciones generales de mercado y econémicas lo que afecta los
niveles de viaje de placer y negocios. Ademas de las condiciones econémicas generales, la oferta de nuevos
cuartos es un importante factor que puede afectar el desempefio de la industria hotelera y el exceso en
construccién de hoteles tiene el potencial de exacerbar el impacto negativo de una recesién econémica. Las tarifas
por cuartos y las tasas de ocupacién, y por ello el RevPAR, tienden a incrementar cuando la demanda de
crecimiento excede el crecimiento en la oferta. No existe garantia sobre si, o el alcance respecto a, que la demanda
por hoteles regresara de dichos ciclos o si dicho regreso sera sostenible. El componente variable de las tarifas por
cuartos y por ende en el RevPAR, puede resultar en retornos menores a los esperados, o incluso en pérdidas, lo
que podria tener un efecto material adverso sobre la Fibra.

Enfrentamos competencia en la industria hotelera de servicio limitado en México lo que podria limitar nuestras
ganancias y nuestra habilidad para efectuar Distribuciones.

La industria hotelera de servicio limitado en México es altamente competitiva. Esta competencia podria
reducir las tasas de ocupacion y las tarifas por cuartos en nuestros hoteles. Enfrentamos competencia de diversas
fuentes, incluyendo otros medios de hospedaje, tales como la renta de propiedades por parte de privados a través
de plataformas digitales en mercados geograficos en los que se ubican dichos hoteles. Adicionalmente, aumentos
en los costos de operaciéon debidos a la inflacién podrian no ser compensados con los Ingresos por
Arrendamiento.

Los Activos Inmobiliarios del Fideicomiso estan operados por el Operador. Nuestros ingresos dependen
de la habilidad del Operador para competir satisfactoriamente con otros hoteles y lugares de hospedaje en sus
respectivos mercados. Algunos de nuestros competidores podrian tener sustancialmente mejor comercializacién
y recursos financieros que la Fibra. Si el Operador es incapaz de competir de manera adecuada o si las estrategias
de comercializaciéon de nuestros competidores son efectivas, nuestros resultados de operacién, condicién
financiera y la habilidad para cumplir con el servicio de la deuda que podamos incurrir, podrian verse afectadas
adversamente y podria reducir el efectivo disponible para la entrega de Distribuciones.

El uso de intermediarios para viajes a través de Internet por los consumidores y el incremento en el uso de tecnologias
relacionadas a negocios podrian material y adversamente afectar la demanda por nuestros cuartos y nuestras ganancias.

A pesar de que la mayoria de los cuartos que se rentan a través de Internet se venden a través de péaginas
web, algunos cuartos son reservados a través de intermediarios de viajes por Internet. Tipicamente, estos
intermediarios compran cuartos a cierto descuento previamente negociado con hoteles participantes, lo que
podria resultar en tarifas por habitacién méas bajas. A medida que las reservas a través de Internet se incrementan,
estos intermediarios podrian ser capaces de obtener mayores comisiones, reducidas tarifas por cuartos u otras
concesiones de nuestra parte y nuestros operadores. Mdas atin, algunos de estos intermediarios estan tratando de
ofrecer cuartos como una comodidad mediante el incremento de la importancia del precio e indicadores
generales de calidad tales como “hotel de tres estrellas en el centro de la ciudad”, a costa de la identificacion de la
marca o la calidad del producto o servicio. Si los consumidores desarrollan lealtad a las marcas de sistemas de
reservaciones por Internet en vez de nuestras marcas, el valor de nuestros hoteles se podria deteriorar y nuestro
negocio verse afectado adversamente. A pesar de que la mayoria del negocio para nuestros hoteles se espera sea
reservado a través de canales tradicionales, si el monto de las ventas a través de los intermediarios en Internet
aumenta significativamente, los ingresos por cuarto podrian disminuir y nuestras ganancias podrian ser
afectadas material y adversamente.



3.4.Riesgos relacionados con Financiamiento a través de Deuda

Podemos adquirir inmuebles afectados por gravimenes, como una hipoteca u otras formas de deuda, y podriamos
adquirir nuevas deudas o refinanciar deudas existentes al adquirir esos inmuebles.

Podemos adquirir inmuebles y derechos gravados, lo cual limita nuestra capacidad de efectuar
Distribuciones. También podemos adquirir dichos inmuebles con la intencién de pagar la deuda de dichos
inmuebles, incurrir en nuevos créditos o refinanciar deuda relacionada con dichos inmuebles. Podriamos no
contar con los recursos necesarios para cumplir con las obligaciones de dichas deudas y ser incapaces de pagar
deuda relacionada con dichos inmuebles y derechos, lo cual puede resultar en un efecto adverso para la Fibra.



3.5. Riesgos relacionados con la estructura de la transacciéon y con el Administrador

HCE tiene una influencia significativa sobre nuestros asuntos y podria ejercer esa influencia en una forma que no sea en
el mejor interés para los Tenedores.

HCE siempre que posea al menos el 30% de CBFIs en circulacién, podra (i) nombrar a la mayoria de los
miembros del Comité Técnico, y (ii) tener el control sobre ciertos actos incluyendo, sin limitacién, (a) la
modificacién de algunas disposiciones del Contrato de Fideicomiso, (b) la remocién del Administrador “sin
causa”, (c) la aprobacién de operaciones corporativas significativas tales como la liquidacién de los activos del
Fideicomiso, la terminacién del Fideicomiso y nuestra existencia como FIBRA, y (d) la posibilidad de cancelar los
CBFIs del RNV a cargo de la CNBV y deslistarlos de la Bolsa de Valores; que, conforme al Contrato de
Fideicomiso, requieran del voto favorable de los Tenedores que representen més del 66%, 75% y 95% de los CBFIs
en circulacién, respectivamente; en cada caso, sin tomar en cuenta si los miembros del Comité Técnico que no
hayan sido nombrados por HCE o los otros Tenedores de CBFls, segin sea el caso, consideran que una
determinada accién es en su mejor interés. Existen posibles conflictos de interés entre el Fideicomiso, el
Administrador y el Comité Técnico.

Asimismo, HCE, controla al Operador y al Comisionista, por lo que podrian surgir conflictos de interés
derivados de la participacion de HCE, como tenedor de CBFls, por un lado, y la participacién controladora de
HCE en el Operador y el Comisionista, por el otro. En el supuesto de que HCE, como tenedor de CBFIs, o el
Comité Técnico, actte en interés propio o de manera que ponga en riesgo los intereses del Fideicomiso y del resto
de los Tenedores, el desempefio financiero del Fideicomiso podria verse afectado de forma adversa y
significativa.

Operacion con Personas Relacionadas

En la operacién y administracién de los Hoteles participan personas relacionadas del Fideicomitente,
incluyendo Afiliadas y Subsidiarias de HCE, conforme al Contrato de Comisién Mercantil y a los Contratos de
Operaciéon. Los mencionados servicios son prestados en condiciones de mercado, sin embargo, pueden generarse
conflictos de interés y afectaciones a los Hoteles y, en consecuencia, a los flujos derivados del Patrimonio del
Fideicomiso, que son la principal fuente de ingreso del Fideicomiso.2

Dependemos del Administrador para la Administracion de la Fibra

El Fideicomiso no tiene empleados. El personal y los servicios que requiramos serdn suministrados por el
Administrador. Nuestra capacidad para lograr nuestros objetivos de negocios dependera del Administrador y de
su capacidad para administrar el Fideicomiso, identificar y concretar nuevas adquisiciones en nuestra
representacién e implementar nuestra estrategia de financiamiento, asi como para contratar a personal calificado
que cuente con la experiencia profesional y los conocimientos necesarios para manejar la administraciéon de la
Fibra. Por lo tanto, nuestro negocio depende de los esfuerzos, la experiencia, la diligencia, la habilidad y los
contactos de negocios del Administrador y su personal. En el supuesto de que perdiéramos los servicios
suministrados por el Administrador o por cualquiera de sus empleados clave, nuestros negocios y nuestro
desempefio financiero podrian verse afectados en sentido adverso.

No podemos garantizar que el Administrador o sus funcionarios clave continuardn en sus respectivas
funciones o que seguiremos teniendo acceso a los servicios y la experiencia de dichas personas; y nuestra
incapacidad para retener los servicios de dichas personas podria tener un efecto adverso en nuestro desempefio
financiero. El Contrato de Administracién estd sujeto a terminacién en los términos y bajo los supuestos ahi

2 NTD. Redaccion sujeta a actualizacion.



previstos. La administraciéon del Fideicomiso requiere de una gran experiencia y no podemos garantizar que
lograremos contratar a un sustituto que satisfaga los requisitos necesarios para cumplir con el objeto y los Fines
del Fideicomiso, ya sea en términos sustancialmente similares a los previstos en nuestro Contrato de
Administracién o en lo absoluto. En el supuesto que seamos administrados por un administrador sustituto,
podriamos vernos en la imposibilidad de igualar la calidad y experiencia del Administrador en cuanto a la
prestacion de servicios de administracién de inversiones y, por lo tanto, podriamos vernos en la imposibilidad de
implementar nuestro plan de negocios. Ademads, dependemos de los servicios del personal clave del
Administrador y podriamos vernos en la imposibilidad de conservar los servicios de dichas personas ya sea
debido a la competencia para atraer personal altamente calificado —incluyendo la competencia de parte de otras
empresas inmobiliarias, FIBRAs, fideicomisos de inversién inmobiliaria e instituciones de banca mdaltiple o banca
de inversién— o a cualesquiera otras razones. Asimismo, en el supuesto de que el Administrador o cualquiera de
sus empleados clave deje de actuar con tal caricter, los costos relacionados con la contratacién de servicios
sustitutos podrian ser superiores a los honorarios pagados a dicha personas de conformidad con los contratos
que se encuentren vigentes en ese momento, en cuyo caso experimentariamos un incremento en nuestros gastos.

La remocién renuncia o sustituciéon del Administrador también podria dar lugar al vencimiento anticipado de
nuestros contratos de financiamiento o de otro tipo, o generar otros derechos u obligaciones contractuales de
conformidad con los mismos. Por ejemplo, las contrapartes contractuales del Fideicomiso, tales como sus
acreedores, podrian exigir que sus contratos de financiamiento incluyan condiciones en el sentido la renuncia o
remocién del Administrador y su sustitucién constituya una causal de incumplimiento que dé lugar al
vencimiento anticipado de todas las obligaciones de pago, u otros derechos u obligaciones contractuales. La
actualizacién de cualquiera de estos supuestos podria afectar en forma adversa nuestro desempefio financiero.

Para mayor informacién, véase la seccion “III. El Fideicomiso - 4.1 Resumen del Contrato de
Fideicomiso” y la seccién “IIl. El Fideicomiso - 4.2 Resumen del Contrato de Administraciéon” del presente
Prospecto.

Derecho de preferencia bajo los Contratos de Operacién y Administracion Hotelera.

Conforme a los Contratos de Operacion, los Fideicomisos de Inversién no podran ceder, parcial o totalmente,
los derechos y obligaciones que le deriven de dichos contratos a un tercero sin el previo consentimiento por
escrito del Operador. Asimismo, en caso de que los Fideicomisos de Inversion tengan la intencién de vender el
Hotel a un tercero, o la Fibra pretenda enajenar sus derechos fideicomisarios en los Fideicomisos de Inversion, el
Operador tendrd un derecho de preferencia para adquirir dichos Hoteles y/o derechos fideicomisarios, en
igualdad de condiciones que los interesados de que se trate. Asimismo, en caso que por cualquier motivo se
deban enajenar los derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversién, los Fideicomisos de Inversién estan
obligados a que los nuevos fideicomisarios de dichos Fideicomisos de Inversién, otorguen en su oportunidad al
Operador, un derecho de preferencia para adquirir los derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversién
en igualdad de condiciones que los interesados de que se trate. Por otro lado, el Operador podré ceder los
derechos y obligaciones que le deriven de los Contratos de Operacién a un tercero conforme a lo establecido en
los [Contratos de Operacién y Administraciéon Hotelera]?

El Contrato de Fideicomiso contiene disposiciones a la adquisicion de CBFIs

El Contrato de Fideicomiso establece que, después de la Emision Inicial y la colocacién de los CBFls Iniciales,
ninguna Persona o Grupo de Personas podra adquirir, directa o indirectamente, por cualquier medio, dentro o
fuera de cualquier mercado de valores o a través de operaciones en el extranjero, la titularidad del 19.9% o mas de
los CBFIs en circulacién (incluyendo aquellos objeto de una Emision Adicional), sin la autorizacién previa del
Comité Técnico. Por lo tanto, algunos Tenedores no podran adquirir la participacion del 20% que se requiere para

3 NTD. Redaccion sujeta a actualizacion.



tener derecho a nombrar a dos miembros del Comité Técnico. Como resultado de ello, HCE podréa ejercer una
mayor influencia sobre el Fideicomiso. La escaza influencia de los Tenedores, aunada al alto nivel de influencia
de HCE, podria dar como resultado que las decisiones adoptadas por el Fideicomiso no sean en el mejor de los
intereses de los Tenedores.

El Fideicomiso estard sujeto a obligaciones de entrega de informacion financiera y a otros requisitos y es posible que
nuestros sistemas, procedimientos y controles por lo que respecta a la preparacion de nuestra informacion contable y
financiera, no estén preparados adecuadamente para ello

Al ser un Fideicomiso cuyos valores de encuentran inscritos en el RNV, incurriremos en altos costos legales,
contables y de otro tipo, incluyendo costos relacionados con las obligaciones de entrega de informacién financiera
y los requisitos en materia de practicas de gobierno aplicables a las entidades que se cotizan entre el publico,
incluyendo los requisitos establecidos en el Reglamento de la Bolsa de Valores y en la CUE. En el supuesto de que
no logremos implementar controles de negocios adecuados, nuestros resultados de operacién podrian verse
afectados o podriamos incumplir con nuestras obligaciones de entrega de informacién. Ademas, en el supuesto
de que identifiquemos deficiencias significativas o debilidades considerables en nuestros sistemas de control
interno sobre la preparaciéon de nuestra informacién financiera que no podamos corregir en forma oportuna, los
CBFls podrian ser objeto de una suspensién en la cotizacién, y en casos de incumplimientos graves y reiterados,
podrian ser deslistados de la Bolsa de Valores, la CNBV podria iniciar una investigacién e imponer sanciones
civiles o penales. El Administrador podria verse obligado a destinar una cantidad considerable de tiempo y a
incurrir en gastos elevados para subsanar cualesquier deficiencias significativas o debilidades considerables que
se descubran y podria verse en la imposibilidad de rectificar dichas deficiencias o debilidades en forma oportuna.
Cualquier deficiencia futura de nuestros sistemas de control interno sobre la preparacién de nuestra informacién
financiera, incluyendo cualquier debilidad sustancial de los mismos, podria conducir a errores en nuestros
estados financieros, obligarnos a re expresar dichos estados financieros, ocasionar que incumplamos con nuestras
obligaciones de entrega de informacién y dar como resultado que los Tenedores o el mercado pierdan confianza
en la informacién financiera reportada por el Fideicomiso, todo lo cual podria ocasionar una disminucién en el
precio de cotizacién de los CBFls o afectar en forma adversa y significativa nuestro prestigio y desempefio
financiero.

El Fideicomiso no es un fideicomiso de garantia sino un fideicomiso emisor.

El Fideicomiso no es un fideicomiso de garantia constituido de conformidad con un contrato en virtud del
cual los tenedores de CBFIs adquieren el derecho a recibir distribuciones sobre sus CBFIs con cargo a los recursos
netos que de tiempo en tiempo integran el Patrimonio del Fideicomiso, sino que es un Fideicomiso Emisor. Por lo
tanto, la recuperacién de la inversiéon efectuada por los tenedores de los CBFlIs depende de que los Activos
Inmobiliarios generen suficientes recursos para realizar distribuciones.

Los activos del Fideicomiso podrian destinarse al pago de indemnizaciones.

Sujeto a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, el Fideicomiso (exclusivamente con activos que formen
parte del Patrimonio del Fideicomiso) indemnizard y sacard en paz y a salvo a cada Persona Cubierta, en la
medida mas amplia permitida por la Ley Aplicable, de y en contra de cualquiera y todas las Demandas, que
existan, puedan existir o que puedan ser incurridos por cualquier Persona Cubierta, o con respecto de las cuales
cualquier Persona Cubierta pudiera estar involucrada, como parte o de cualquier otra forma, o con respecto de las
cuales cualquier Persona Cubierta pudiera ser amenazada, en relacién con lo que resulte como consecuencia de
las Inversiones u otras actividades realizadas por las Personas Cubiertas en relacién con el Fideicomiso y el
desempefio de sus funciones contenidas en el Contrato de Fideicomiso, cualquier otro Documento de la Emisiéon
o la Ley Aplicable u otras actividades emprendidas en relacién y conforme al Fideicomiso, o que de cualquier
otra forma se relacionen o resulten del Contrato de Fideicomiso o de los contratos o convenios derivados de éste o
la Ley Aplicable, incluyendo cantidades pagadas en cumplimiento de sentencias o resoluciones, en transacciones
o como multas o penas, y los honorarios y gastos legales incurridos en relacién con la preparacién para o defensa



o disposicion de cualquier Procedimiento, ya sea civil o penal. En el supuesto de que el Fiduciario utilice los
activos del Fideicomiso para pagar indemnizaciones, los recursos disponibles para efectuar Distribuciones
disminuirfan y dichas Distribuciones se verian afectadas en sentido negativo.

Existe la posibilidad de que no se realicen Distribuciones

Tenemos la intencién de efectuar Distribuciones a los Tenedores en la medida necesaria para conservar
nuestro caracter de FIBRA. En el supuesto de que nuestros activos sean insuficientes para pagar Distribuciones en
efectivo, no estaremos obligados a efectuar éstas. Unicamente estamos obligados a pagar Distribuciones en la
medida de los recursos que formen parte de nuestros activos. No existe obligacién alguna de efectuar
Distribuciones.

El Administrador determinara las fechas en que se pagaran dichas Distribuciones conforme a la politica de
distribuciones. Los pagos de Distribuciones dependeran de nuestras utilidades, nuestra situaciéon financiera y
fiscal y otros factores que estimemos oportunos de tiempo en tiempo. El Administrador podria determinar que en
lugar de destinarse el pago de Distribuciones, las cantidades disponibles se utilicen para reinvertir los recursos
recibidos, lo que podria tener como consecuencia que los Tenedores no reciban por uno o mas periodos las
Distribuciones correspondientes. En la medida en que el importe de las Distribuciones exceda de nuestras
utilidades o de los flujos de efectivo generados por nuestras operaciones, podriamos vernos obligados a financiar
el pago de dichas Distribuciones con nuestro capital de trabajo, los recursos netos de la Oferta o la venta de los
Activos Inmobiliarios. El uso de nuestro capital de trabajo para financiar los pagos de Distribuciones podria
restringir nuestras operaciones. Finalmente, las ventas de activos podrian forzarnos a enajenar nuestras
propiedades en algiin momento o por algin medio que no sea congruente con nuestra estrategia de venta. En el
supuesto que incurramos en deuda para financiar el pago de Distribuciones, nuestro apalancamiento y nuestros
futuros gastos en intereses podrian aumentar y ocasionar que nuestras utilidades y nuestros recursos en efectivo
resulten inferiores a los proyectados. Es posible que no logremos pagar Distribuciones.

Bajo nuestros contratos de crédito podriamos estar limitados en nuestra capacidad de pagar Distribuciones a
los Tenedores de los CBFIs. Aunque dichas limitaciones en todo momento nos permitirdn realizar las
Distribuciones necesarias para cumplir con el régimen de FIBRA, dichas limitaciones podran afectar nuestra
capacidad de realizar Distribuciones en exceso de los requisitos minimos para calificar como FIBRA.

La ejecucion de las Operaciones de Formacion podria generar efectos fiscales que afecten en forma adversa al Fideicomiso
y a los Tenedores.

Se prevé que el Fideicomiso adquiera los Activos Inmobiliarios por la ejecucién de las Operaciones de
Formacién y que las Entidades Aportantes difieran la totalidad del pago del ISR causado por la ganancia
obtenida en la enajenacién de los Activos Inmobiliarios. Las autoridades fiscales podrian estar en desacuerdo y,
con base en el criterio que apliquen al andlisis de las Operaciones de Formacién, podrian generarse efectos
fiscales que pudiesen afectar en forma adversa y significativa al Fideicomiso y a los Tenedores. Nuestra solicitud
de devolucién de IVA también podria verse afectada en forma adversa y significativa.

El fiduciario de los Fideicomisos de Inversion y el Fiduciario son la misma persona

Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria actda
simultdneamente como fiduciario del Fideicomiso y como fiduciario de cada Fideicomiso de Inversién. No es
posible asegurar que el cumplimiento de las obligaciones o el ejercicio de los derechos bajo cualquiera de dichas
capacidades no entraran en conflicto con los intereses de una o mas de las otras. No se asegura que no surgira
algun conflicto de intereses ni los posibles efectos que dicho conflicto pudiere tener en los CBFIs.

Pasivos contingentes o desconocidos pueden afectar adversamente nuestra situacion financiera.



A pesar de que llevamos a cabo un proceso de auditoria en relaciéon con la adquisicién por parte de nuestros
Fideicomisos de Inversion de las propiedades que integraran nuestro portafolio inicial, dicha auditoria no incluy6
determinados procedimientos disefiados para detectar pasivos desconocidos, incluyendo, sin limitar, la revisién
de documentos con respecto a la cadena de titulos de propiedad y permisos de operacién de las propiedades.
Estamos expuestos al riesgo de que asumamos, como parte de nuestras operaciones de formacion, pasivos
desconocidos existentes en relaciéon con dichas propiedades, los cuales no fueron detectados durante los procesos
de auditoria.

Ademas, nuestros Fideicomisos de Inversiéon pueden adquirir, o nosotros podemos adquirir, propiedades en
el futuro, sujetas a pasivos y sin recurso alguno contra el vendedor, o s6lo con recurso limitado a pasivos
desconocidos. En consecuencia, si se finca una responsabilidad contra nosotros con base en nuestro caracter de
duenos de cualquiera de dichas propiedades, podriamos tener que pagar cantidades sustanciales de dinero para
defendernos o solucionar el conflicto. Si la magnitud de dichos pasivos desconocidos es grande, ya sea individual
o colectivamente, nuestro desempefio financiero se veria afectado de manera adversa e importante.

Por lo que hace a las contingencias potenciales que fueron identificadas durante el proceso de auditoria, las
Entidades Aportantes se han comprometido a indemnizarnos por dafios que se ocasionen por dichas
contingencias potenciales. No obstante lo anterior, no podemos asegurar que nuestros fideicomitentes tendréan la
solvencia para cumplir con sus obligaciones de indemnizacion.



3.6. Riesgos relacionados con la Oferta y los CBFIs

El precio de mercado de los CBFIs podria fluctuar considerablemente y los Tenedores podrian perder la totalidad o parte
de su inversion.

La volatilidad del precio de mercado de los CBFIs podria impedir que los Tenedores logren vender sus CBFIs
al mismo precio o a un precio superior al que pagaron por ellos. El precio de mercado y la liquidez de los CBFIs
pueden verse afectados en forma significativamente adversa por muchos factores, algunos de los cuales se
encuentran fuera de nuestro control y pueden no estar relacionados con nuestro desempefio operativo. Estos
factores incluyen, entre otros:

e las tendencias generales de la economia o los mercados financieros en México, los Estados Unidos u
otros paises;

e laalta volatilidad del precio de mercado y los volimenes de operacién de los valores emitidos por las
entidades pertenecientes al sector inmobiliario, que no necesariamente estan relacionadas con su
desempefio operativo;

e la reputacién de las FIBRAs en general y los atractivos ofrecidos por sus CBFIs en comparacién con
otros valores representativos de capital (incluyendo los valores emitidos por otras entidades
pertenecientes al sector inmobiliario);

¢ los aumentos de las tasas de interés, que pueden dar como resultado que los Tenedores de los CBFIs
exijan un rendimiento mas alto;

e los cambios en las utilidades o las variaciones en los resultados de operacién;
¢ la publicacién de estudios con respecto al Fideicomiso o a la industria inmobiliaria;

¢ la promulgacién de nuevas leyes o reglamentos, o el desarrollo de nuevas interpretaciones de las
leyes o reglamentos existentes, incluyendo los lineamientos fiscales o los principios de contabilidad
aplicables a nuestra industria; y

¢ la percepcién del mercado en cuanto a nuestro potencial de crecimiento y nuestro potencial actual y
futuro para efectuar Distribuciones en efectivo, asi como en cuanto al valor de mercado de nuestros
activos subyacentes.

Ademés, los valores colocados a través de una oferta publica inicial frecuentemente se cotizan a un precio de
descuento con respecto a su precio inicial debido a los descuentos por colocacién y los gastos relacionados con la
oferta. Esto representa una dilucién inmediata del valor por CBFI para los nuevos inversionistas que adquieran
los CBFIs a través de dicha oferta al precio de colocacién inicial. Como resultado de esta dilucién, es posible que
los inversionistas que adquieran los CBFIs a través de la oferta reciban un precio inferior al que pagaron por
dichos valores, en el supuesto que el Fideicomiso se liquide. La posibilidad de que los CBFIs se coticen a
descuento con respecto al valor neto de nuestros activos, representa un riesgo distinto e independiente del riesgo
de disminucién del valor neto de nuestros activos por CBFIL. No podemos predecir si los CBFIs se cotizaran a un
precio superior, igual o inferior al valor neto de nuestros activos.

Las futuras emisiones de CBFls podrian diluir la inversion de otros Tenedores
Tenemos la intencién de crecer principalmente a través de adquisiciones, lo cual nos obligarad a obtener

financiamiento adicional. Es posible que intentemos incrementar nuestra capitalizacién a través de futuras
emisiones de CBFlIs, lo cual podria diluir la participacién de los Tenedores, disminuir el precio de mercado de los



CBFls, o ambas cosas. En virtud de que la decisién de emitir CBFIs en el futuro dependera de la situacién del
mercado y de otros factores que se encuentran fuera de nuestro control, y de que dicha Emisién estara sujeta a la
aprobacién de los Tenedores, no podemos predecir o estimar el monto, la fecha o la naturaleza de cualquier
Emisién futura de CBFIs. Ademads, el Contrato de Fideicomiso no otorga a los Tenedores derechos del tanto que
les permitan participar en nuestras futuras ofertas de CBFls. Por lo tanto, los Tenedores corren el riesgo de que
nuestras futuras emisiones de CBFIs tengan efectos de dilucién sobre su participacion en el Fideicomiso y afecten
el precio de mercado de sus CBFlIs.

En virtud de que nuestra decisién de emitir cualesquiera valores para su colocacién mediante oferta, o de
incurrir en deuda, dependera de la situacién del mercado y de otros factores que se encuentran fuera de nuestro
control, no podemos predecir o estimar el monto, la fecha o la naturaleza de nuestras futuras ofertas de valores o
contrataciones de deuda, cualquiera de las cuales podria provocar una disminucién en el precio de mercado y
diluir el valor de los CBFlIs.

La incertidumbre inherente a Emisiones o deudas futuras puede afectar el precio de mercado de los CBFIs

En virtud de que nuestra decisién de emitir cualesquiera valores para su colocacién mediante oferta, o de
incurrir en deuda, dependera de la situacién del mercado y de otros factores que se encuentran fuera de nuestro
control, no podemos predecir o estimar el monto, la fecha o la naturaleza de nuestras futuras ofertas de valores o
contrataciones de deuda, cualquiera de las cuales podria provocar una disminucién en el precio de mercado y
diluir el valor de los CBFIs.

Las ofertas de valores y las obligaciones de deuda preferentes que realicemos o incurramos en el futuro, podrian limitar
nuestra flexibilidad operativa y financiera y las emisiones de valores convertibles o canjeables podrian diluir la participacion
de los Tenedores.

Si decidiésemos emitir valores o incurrir en obligaciones de deuda que confieran derechos de crédito
preferentes a los de los CBFls, posiblemente dichos valores y deuda se regirian por un contrato de emisién u otros
instrumentos que nos impongan compromisos que limiten nuestra flexibilidad operativa y nuestra capacidad
para efectuar Distribuciones. Ademads, si decidiésemos emitir cualesquiera valores convertibles o canjeables,
posiblemente dichos valores confieran derechos, preferencias y privilegios més favorables que los conferidos por
los CBFIs —incluyendo por lo que respecta al pago de Distribuciones— y podrian tener efectos de dilucién para
los Tenedores.



3.7. Riesgos relacionados con el régimen fiscal

La falta de cumplimiento de los requisitos aplicables al Fideicomiso de conformidad con las Disposiciones Fiscales en
Materia de Fibra podria tener un efecto adverso significativo sobre éste.

Se espera que el Fideicomiso califique como FIBRA de conformidad con las Disposiciones Fiscales en Materia
de FIBRA, de tal forma que el régimen fiscal previsto por dichas disposiciones resulte aplicable al Fideicomiso y a
los Tenedores. Para calificar como una FIBRA, se tendran que cumplir con ciertos requisitos relacionados, entre
otras cosas, con el objeto de inversion del Patrimonio del Fideicomiso y las Distribuciones. Si incumpliésemos con
estos requisitos podriamos vernos obligados, entre otras cosas, a modificar la forma en que operamos, lo cual
podria afectar en forma adversa nuestro desempefio financiero. Ni el Fiduciario, ni el Administrador, ni los
Intermediarios Colocadores, ni el Representante Comun o cualesquiera de sus Afiliadas pueden garantizar que
las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA aplicables al Fideicomiso o a los Tenedores no sufriran
modificaciones en el futuro ni que dichas modificaciones no afectaran adversamente a los Tenedores.

Nuestros impuestos prediales podrian aumentar como resultado de la modificacion de las tasas aplicables o la revaluacion
de nuestras propiedades, lo cual afectaria en forma adversa nuestros flujos de efectivo.

Estaremos obligados a pagar impuestos prediales a nivel local en relacién con nuestras propiedades.
Nuestros impuestos prediales podrian aumentar como resultado de la modificacién de las tasas o el avalto o
revaluacién de nuestras propiedades. En el supuesto que nuestros impuestos prediales aumenten, nuestra
capacidad para efectuar Distribuciones a los Tenedores podria verse afectada en forma adversa y significativa.

Posiblemente, nuestras futuras adquisiciones estaran sujetas al pago del impuesto sobre la adquisicion de inmuebles.

Es posible que tengamos que pagar impuestos en relacién con la adquisiciéon de nuestros Activos
Inmobiliarios, asi como en relacién con los inmuebles que adquiramos en el futuro. Dependiendo de la ubicacion
de cada propiedad, la tasa de estos impuestos podria ascender hasta el 5.646% de la cantidad que resulte mas alta
entre el precio de compra, el valor de avaltio o el valor catastral de la propiedad respectiva. Tratandose del ISAI o
su equivalente, dependiendo de la legislacién aplicable en el municipio o la entidad federativa donde se ubique el
inmueble adquirido, las autoridades fiscales podrian determinar que una adquisicién o conjunto de adquisiciones
constituye una “enajenacién” y que, por tanto, estamos sujetos al pago del dicho impuesto o su equivalente.

Las consecuencias fiscales experimentadas por las Entidades Aportantes como resultado de la venta de las propiedades
integrantes de nuestro Portafolio Inicial, podrian ocasionar que los intereses de éstas sean distintos a los de los Tenedores.

Aunque la Fibra puede pagar los impuestos sobre la adquisicién respecto de los inmuebles que integren el
Portafolio Inicial una vez que la Fibra lo haya adquirido, los accionistas de las Entidades Aportantes,
experimentardn consecuencias fiscales al momento de venderle las propiedades a la Fibra. Los impuestos
aplicables a la aportacion de dichas propiedades se pueden diferir inicialmente, pero en tltima instancia serdn
pagados por las Entidades Aportantes de las mismas propiedades en el supuesto de que la Fibra las venda o de
que dichos inversionistas enajenen los CBFls recibidos por los mismos inversionistas como contraprestacién por
la aportacion de las propiedades. Por tanto, dichos inversionistas podrian tener objetivos distintos en cuanto al
precio, la fecha y cualquier otro término significativo de cualquier venta de las propiedades y podrian ejercer una
influencia considerable sobre nuestras operaciones y podrian tratar de retrasar, diferir o impedir cualquier
operacion que beneficie al resto de los Tenedores.

Nuestra solicitud de devolucion del IVA podria ser rechazada.

La aportaciéon de los Activos Inmobiliarios al Patrimonio del Fideicomiso, causara obligaciones de pago del
IVA. Esta obligacién se trasladara a las Entidades Aportantes quienes efectuaran el entero correspondiente ante



las autoridades fiscales. De conformidad con la ley de la materia, el Fiduciario podra solicitar a dichas
autoridades la devolucién del IVA causado en la fecha de aportacién de los Activos Inmobiliarios; sin embargo,
las autoridades fiscales podrian demorarse en efectuar o rechazar dicha devolucion, lo cual afectaria nuestro flujo
de efectivo disponible.

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

Los impuestos mexicanos y las reformas hacendarias podrian tener un efecto adverso sobre el desempefio
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 o que no incrementaran los impuestos aplicables al Fideicomiso o a los Tenedores en el futuro.
La imposicién de nuevos impuestos o el incremento de impuestos relacionados con la industria de bienes raices,
podrian tener un efecto adverso sobre el negocio, condicién financiera y resultados de la operacion del
Fideicomiso.

Reformas fiscales y legales inesperadas

La legislacion fiscal en México se modifica y/o adiciona constantemente, por lo que no hay garantia de 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 desempetio del Fideicomiso, las Distribuciones o los ingresos de las
operaciones del Fideicomiso, perjudicando a los Tenedores o al Fideicomiso, o generdndoles consecuencias
adversas significativas.

Ingresos distintos a los derivados del arrendamiento.

En caso que percibamos ingresos diferentes a los derivados del arrendamiento de nuestros inmuebles, como
los ingresos de operacién hotelera u otros ingresos por servicios, perderemos la posibilidad de operar bajo el
Régimen Fiscal de FIBRA. Si fuéramos incapaces de mantener nuestra calificacién bajo el Régimen Fiscal de
FIBRA, entre otras cosas se nos podra requerir cambiar la manera en que realizamos nuestras operaciones, lo que
podria afectar adversamente nuestra condicién financiera, los resultados de operacion y nuestro flujo de caja, el
precio de nuestros CBFIs y nuestra capacidad para hacer Distribuciones.



4. Otros valores emitidos por el fideicomiso

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

5. Cambios significativos a los derechos de los valores inscritos en el registro

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

6. Documentos de caracter publico

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

El Fiduciario tendré a disposicién de los Tenedores de los CBFls la informacién relevante del Fideicomiso,
incluyendo lo relativo a su constitucién, su administracion y su situacién al momento de la consulta. La persona
encargada de relaciones con inversionistas por parte del Administrador serd Guillermo Pérez Tinoco, con
domicilio ubicado en Juan Salvador Agraz 69, Piso 12, Santa Fe, Cuajimalpa, namero telefénico 52498050 y correo
electrénico: gperez@hotelescity.com.



II. LA OFERTA
1. Caracteristicas de la Oferta

1.1. Tipo de Oferta

Oferta ptiblica primaria en México

1.2. Fiduciario

Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria
1.3. Fideicomitente

Promotora FHCE, S.A. de C.V.1.4. Fideicomisario en Primer Lugar

Los Tenedores.

1.4. Administrador
Administradora FHCe, S.C.

1.5. Tipo de Instrumento

Certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios, sin expresién de valor nominal, a los que se refiere el
articulo 7 fraccion VII de la Circular Unica

1.6. Clave de Pizarra

“FSTAY”

1.7. Valor Nominal de los CBFIs

Los CBFIs no tienen expresion de valor nominal

1.8. Ntiimero de CBFIs materia de la Oferta
Hasta [79,999,999].

1.9. Numero de CBFlIs en circulacién después de la Oferta
Hasta [160,000,000].

1.10. Precio de Colocaciéon

Entre $[25.00] y $[28.00] M.N. por CBFI. El ntimero de CBFIs y montos relacionados que se establecen en
el presente Prospecto asumen el Precio de Colocacién.

[El precio de colocacién fue determinado con base, entre otras cosas, en (i) la situacién financiera y
operativa del Portafolio Inicial, (ii) el potencial de generacion de utilidades y flujo de los inmuebles que
forman parte del Portafolio Inicial, (iii) los multiplos de operaciones que podrian considerarse como
comparables (que coticen en las bolsas de valores o en otros paises) y (iv) las condiciones generales de
mercado al momento de la Oferta.]

1.11. Monto de la Oferta
Hasta $[2,000,000,000].00 M.N.



1.12. Denominacién

Los CBFlIs no tienen expresion de valor nominal, pero su precio de colocacién estara expresado en pesos.

1.13. Mecanismo de la Oferta

La oferta de los CBFIs se hara a través de la construccién de libro mediante asignacién discrecional. Los
inversionistas al ingresar sus 6rdenes de compra, se someten a las practicas de mercado respecto a la
modalidad de asignacién discrecional por parte del Fiduciario y de los Intermediarios Colocadores.

1.14. Fecha de Publicacion del Aviso de Oferta Pablica
[27]de [abril] de 2018

1.15. Fecha de la Oferta
[30] de [abril] de 2018

1.16. Fecha de Cierre de Libro
[30] de [abril] de 2018

1.17. Fecha de Publicacién del Aviso con Fines Informativos
[30] de [abril] de 2018

1.18. Fecha de Registro en la Bolsa de Valores
[2] de [mayo] de 2018

1.19. Fecha de Liquidacién
[4] de [mayo] de 2018

1.20. Forma de Liquidacién

La liquidacion se llevara a cabo bajo la modalidad de entrega contra pago a través de Indeval.

1.21. Posibles adquirentes y, en su caso, posibles limitantes

Personas fisicas o morales cuando, en su caso, su régimen de inversion lo prevea expresamente.

1.22. Transcripcion de otros términos relevantes del titulo

Consideramos que los términos relevantes del Titulo han quedado descritos en el presente Prospecto; sin
embargo, para mayor informacién en este sentido, véase el Titulo que se adjunta al presente como Anexo “C”.

1.23. Fuentes de las Distribuciones

Las Distribuciones y pagos que deban realizarse al amparo de los CBFls se hardn exclusivamente con los
bienes disponibles en el Patrimonio del Fideicomiso conforme a las condiciones establecidas en el Contrato de
Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso también estard disponible para realizar el pago de otros gastos,
honorarios e indemnizaciones del Fideicomiso.

Conforme a lo establecido en la LISR, el Fideicomiso deberad distribuir anualmente, al menos el 95% del
Resultado Fiscal.

1.24. Régimen fiscal aplicable

El Fideicomiso, en virtud del cumplimiento de los requisitos previstos por las Disposiciones Fiscales en



Materia de FIBRA, aplicara el tratamiento fiscal correspondiente a los fideicomisos de inversién en bienes
raices.

Los Tenedores del Fideicomiso tributaran y deberan cumplir con las obligaciones fiscales a su cargo de
conformidad con las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA. Para mas detalles en relacién con este
asunto, véase la Seccion “III. El Fideicomiso - 2.4 Legislacién Aplicable - A. Régimen Fiscal” del presente
Prospecto.

Este resumen se basa en la evaluacién de Creel, Garcia-Cuéllar, Aiza y Enriquez, S.C., y Galaz, Yamazaki, Ruiz
Urquiza, S.C. (Deloitte) en materia fiscal.

1.25. Seguros

Todos los Hoteles que conforman el Portafolio Inicial, estin amparados por poélizas de seguro de
responsabilidad civil y dafios, y los términos de dichas pélizas son similares a los de las pélizas mantenidas
por las principales cadenas hoteleras en México. Adicionalmente, los Hoteles cuentan con una cobertura de
seguro de responsabilidad civil, dafios a bienes, interrupcién de negocios y otros riesgos.

La siguiente tabla describe las pélizas con las que cuentan los Hoteles que conforman el Portafolio Inicial:

TIPO DE ; LIMITE MAXIMO DE

POLIZA No. POLIZA COBERTURAS RESPONSABILIDAD

Property 30,648 Todo riesgo de pérdida o dafio fisico | MX$750°000,000  para
material causado directamente en forma | dafio fisico y pérdidas

accidental, subita e imprevista incluyendo | consecuenciales
pero no limitado a los riesgos de Incendio,

Riesgos Hidrometeorologicos, Terremoto
y Erupcién Volcanica aplicables a:

Edificio (Estructura)
Contenidos (Equipamiento)
Equipo Electrénico
Magquinaria y Calderas
Cristales

Anuncios Luminosos
Dinero y Valores

Robo con Violencia
Pérdidas Consecuenciales
(ganancias brutas al 100%)

Interrupcion por parte de una Autoridad
Civil o Militar

Pérdida real de ingresos que el Asegurado
sufriera si una orden de una autoridad
civil o miliar prohibiera el acceso a una
ubicacién asegurada




Imposibilidad de Acceso

Pérdida real de ingresos que el Asegurado
sufriera si, como resultado directo de una
causa de siniestro asegurada que afectara
a bienes inmuebles no asegurados bajo
este contrato, se prohibiera la entrada a
una ubicacién asegurada o la salida de
una ubicacion asegurada.

Pérdida Consecuencial por falta de
Proveedores de Servicios:

Pérdida real de ingresos sufrida por el
Asegurado derivada de una interrupcién
del suministro (servicios publicos), tales
como electricidad, gas, combustible,
vapor, agua, refrigeracion,
telecomunicaciones o  alcantarillado
causados por las pérdidas fisicas o los
dafios materiales directos que afectaran
bienes asegurados.

Responsabilidad
Civil

50,497

1. Actividades e inmuebles

2. RC. por servicios de hospedaje y
servicios adicionales como son, servicios
de restaurante, cafeteria, bar, salas de
variedades, clubes nocturnos y discotecas,
alimentos a domicilio (catering), servicios
de cuidados, estéticos, servicios de
guarderia de nifios, servicios de primeros
auxilios, Servicio de caballeriza, servicios

secretariales, asi como actividades que
lleve a cabo el Asegurado en el desarrollo
de giros comerciales, dentro del
establecimiento de hospedaje.

3. RC. por dafios a personas
(intoxicacién) por consumo de alimentos
y bebidas dentro del hotel.

4. R.C. por equipajes introducidos por los
huéspedes del hotel.

5. R.C. por el servicio de guardarropa

6. RC. por el servicio de lavado y
planchado

7. R.C. por dinero y/o valores en cajas de

US$16’000,000 por

ocurrencia o serie de
ocurrencias derivadas
de un mismo evento




seguridad del hotel.

8. R.C. estacionamiento. Se extiende hasta
un radio de accién de 5 Km. cuando el
servicio sea proporcionado por medio de
valet parking.

9.  Reclamaciones y/o  demandas
provenientes del extranjero

10. R.C. por la venta de licores.

11. R.C. por la pérdida que sufran las
computadoras personales Denominadas
"Lap-Tops" y “proyectores” propiedad de
los huéspedes en donde quiera que se
encuentren dentro de las instalaciones del
hotel asegurado y donde exista interés
asegurable, debiendo existir para ello un
registro en el hotel por parte del huésped
y/o visitante y/o tercero, donde declare y

muestre la(s) computadora(s) portatil(es)
y los proyectores.

12. R.C. por la posesién, el uso o el
mantenimiento de un anuncio
panordmico que las ubicaciones en
especifico asi lo requieran.

13. R.C. por danos ocasionados a
vehiculos ajenos durante maniobras de
carga y descarga.

14. R.C. por los stands o moédulos de
promocién ubicados en aeropuertos.

15. R.C. por dafios a equipos electrénicos
en arrendamiento.

16. Responsabilidad Civil Patronal (en
exceso de la proteccién amparada por la
seguridad social en cada uno de los
paises)

17. R.C. viajero. Por el traslado de los
huéspedes en vehiculos propios, rentados
o alquilados por el asegurado.

18. Contratistas independientes
amparando exclusivamente los trabajos
de mantenimiento habitual necesarios a la
actividad del asegurado. Cobertura




automatica para contratos de hasta US$

1,000,000; contratos de mayor valor
deberan ser aceptados caso por caso.

19. R.C. vehiculos en exceso de 50,000
USD, para vehiculos propios, rentados y
alquilados.

20. R.C. asumida. Cobertura automatica
para contratos menores a US$ 1,000,000;
aquellos contratos de mayor valor
deberan ser aceptados caso por caso.

21. R.C. cruzada por riesgos de vecinaje.

22. R.C. del personal bajo relaciéon de
trabajo en ejercicio de sus funciones.

23. Gastos humanitarios hacia huéspedes.
24. R.C. Concesionarios o Contratistas.
25. R.C. Arrendatario

26. Responsabilidad Civil por
contaminacién  stbita, accidenta 'y
repentina.

27. Actividades de agencias de viajes y
renta de vehiculos llevadas a cabo por el
asegurado en las instalaciones del
asegurado y operados por el mismo.

28. Cobertura automatica para nuevas
ubicaciones con 90 dias para reportar.

29. Responsabilidad Civil bienes bajo
cuidado, control y custodia del
asegurado.

Fianza de 1501973 Fidelidad General. Protecciéon del | MX$2'500,000
Fidelidad patrimonio de la empresa respecto de

actos de abuso de confianza, robo, fraude

o peculado cometido por algtin empleado

(5)
Directors & 41-35800 Proteccion a los Administradores y | US$10°000,000

Officers

Directivos  frente a  reclamaciones
personales derivadas de incumplimiento
de deberes, declaraciones erréneas o
inexactas, cualquier negligencia, error u
omisiéon en la gestiéon de la sociedad y




practica indebidas de empleo, entre otras
cuestiones.

Extensiones de cobertura:

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Herederos y Representantes Legales
Se otorga cobertura para Gastos de
Defensa sin sublimite

Cényuges

Gastos de Rehabilitacion de Imagen
Pablica con un limite de USD$
750,000. Esta suma opera en adicién
al limite de responsabilidad

Cargos en Entidades Externas

Gastos y Costos de Defensa en
Investigaciones Formales

Gastos y Costos por Contaminacion
con un limite de USD$ 500,000. Esta
suma opera en adicion al limite de
responsabilidad

Darios Financieros por
Contaminacién con un limite de
USD$ 500,000. Esta suma opera en
adicién al limite de responsabilidad
Extensiéon para Evento Regulatorio
Critico sub-limitado a USD $200,000.
Esta suma forma parte del agregado
y no es en adiciéon

Cobertura automdtica para nuevas
subsidiarias- total de activos 25%
Extensién de cobertura: para pagos
compensatorios a Directores. Limite
USD $50,000 en el agregado anual y
USD $5,000 mensuales por Director,
con un maximo de tres meses. Esta
suma opera en adicion al limite de
responsabilidad

Manejo de crisis sub limitado a USD
$750,000 por evento y en el agregado
anual.

Esta Suma opera en adicién al limite
de responsabilidad.

Extension de  Cobertura para
Directores y Administradores de
compafiia Asociada.

Extensién de Cobertura para Gastos
de Extradicién con un limite de USD
$500,000. Por evento y en el agregado
anual. Esta suma opera en adicién al
limite de responsabilidad




17. Extensién de cobertura: Gastos para
servicios profesionales. (Cobertura
para la entidad). Limite USD
$250,000. Esta suma opera en adiciéon
al limite de responsabilidad

18. Constitucién de Fianzas.

19. Extension de  Cobertura  para
Consejeros  Independientes  sub
limitado a US$300,000 por consejero y
un agregado de USD $3,000,000.

20. Extension de Lesiones Corporales y
dafios materiales sub limitado a
USD$200,000. Esta suma forma parte
del agregado y no es en adicién.

21. Extensién de cobertura para Bloqueo
de Bienes y privacion de libertad, sub
limitado a USD$ 200,000 Esta suma
forma parte del agregado y no es en
adicion.

22. Extensiéon para Costos de Emergencia
10% Esta suma forma parte del
agregado y no es en adicién.

23. Extensién para gastos de defensa por
multas y sanciones, sub-limitado a
USD$150,000. Esta suma forma parte
del agregado y no es en adicion.

24. Extensién de Costos de Peritos. Esta
suma forma parte del agregado y no
es en adicion.

25. Extension de cobertura de Infracciéon
de Practicas Laborales.

26. Extension de procedimiento por
homicidio corporativo culposo sub
limitado a USD $200,000. este sub
limite forma parte del agregado y no
es en adicion.

27. Periodo de descubrimiento vitalicio
para personas retiradas.

Otras Coberturas (Fianza de Fidelidad)

Garantiza por uno o varios de sus trabajadores o empleados, obreros, agentes de ventas, comisionistas
mercantiles personas fisicas y/o prestadores de servicios personas fisicas, la reparacién del dafio patrimonial
causado por la comisién, por si 0 en connivencia con otras personas, de hechos delictuosos que den origen a
los delitos patrimoniales de robo, fraude, abuso de confianza o peculado, en el desempefio de sus puestos,
sobre los bienes propiedad del beneficiario o de aquellos bienes que le hayan sido confiados y de los cuales sea
legal o contractualmente responsable.



1.26 Garantia

Los CBFIs son quirografarios por lo que no contaran con garantia real o personal alguna.



2. Destino de los Recursos

Estimamos que los recursos que recibiremos con motivo de la Oferta ascenderan a
[$2,000,000,000.00] antes de deducir los gastos relacionados de la Oferta, incluyendo las comisiones de

los Intermediarios Colocadores, gastos de asesores y los demds gastos e impuestos relacionados con la
Oferta.

El Fiduciario debera utilizar los Recursos de la Emisiéon derivados de la Emisién Inicial para:

(i) Aproximadamente $[90,000,000.00] ([4.5]% de los recursos netos de la Oferta) para pagar
Gastos de Emision relacionados con la Emision Inicial,

(ii) Aproximadamente $[200,000,000.00] ([10.0]% de los recursos netos de la Oferta) para
pagar el ISAl relacionado con la adquisicién de Portafolio Inicial,

(iii) Aproximadamente $[1,700,000,000.00] ([85.0]% de los recursos netos de la Oferta) para
pagar las cantidades adeudadas conforme al Crédito Intercompaiiias, el cual pudiera no ser
liquidado en su totalidad.

(iv) Aproximadamente $[1,000,000.00] ([0.5]% de los recursos netos de la Oferta) para pagar
Gastos del Fideicomiso, y

(v) en la medida en que exista un saldo remanente después del pago de las cantidades
referidas en los numerales (i), (ii) y (iii) anteriores, para capital de trabajo o fines de inversiéon
del Fideicomiso o de los Fideicomisos de Inversién iniciales, en cada caso, conforme a las
instrucciones previas y por escrito del Administrador.

Para obtener informacién acerca del monto de los gastos de la Emisién Inicial, véase la Seccién
“GASTOS RELACIONADOS CON LA OFERTA” del presente Prospecto



3. Plan de Distribucion

Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., y Scotia Inverlat, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Scotiabank Inverlat acttian como intermediarios colocadores de la Oferta.

Colocacion

En la fecha de determinacién del precio de los CBFls, la Emisora, el Administrador y el Fideicomitente
celebraran con los Intermediarios Colocadores un contrato para la colocacién de los CBFIs objeto de la Oferta,
conforme a la modalidad de toma en firme, de hasta [79,999,999] CBFlIs.

El precio de colocaciéon de cada CBFI objeto de la Oferta es de entre $[25.00] y $[28.00] y sera determinado con
base, entre otras cosas, en [(i) la situacién financiera y operativa del Portafolio Inicial, (ii) el potencial de
generacion de utilidades y flujo de los inmuebles que forman parte del Portafolio Inicial, (iii) los multiplos de
operaciones que podrian considerarse como comparables (que coticen en las bolsas de valores o en otros paises) y
(iv) las condiciones generales de mercado al momento de la Oferta.]

Sindicato

Los Intermediarios Colocadores podran invitar a otras casas de bolsas mexicanas a participar en la Oferta
como miembros de un sindicato (el “Sindicato”). Para dichos efectos, los Intermediarios Colocadores seran
responsable de la integracién y organizacién del Sindicato, asi como de la distribucion de las comisiones
correspondientes. Las comisiones pagaderas al Sindicato seran acordadas entre los Intermediarios Colocadores y
los miembros del Sindicato.

Porciones de Colocacion

La siguiente tabla muestra el nimero de CBFIs que se estima seran distribuidos por los Intermediarios
Colocadores y los miembros del Sindicato:

[se incluird en el prospecto definitivo)
Distribucién

El plan de distribucién de los Intermediarios Colocadores contempla distribuir los CBFIs entre inversionistas
personas fisicas o morales con residencia en México, que sean clientes de las casas de bolsa o del area de banca
patrimonial de las instituciones financieras que participen en la Oferta, de conformidad con las practicas de venta
y, en todo caso, conforme a la normatividad aplicable, a las politicas de perfilamiento de clientes, objetivos de
inversion, perfil de riesgos y demas précticas de asignacion utilizadas en el mercado mexicano.

Asimismo, los Intermediarios Colocadores tienen la intencién de distribuir los CBFIs entre inversionistas
representativos del mercado institucional, integrado principalmente por administradoras de fondos para el retiro,
instituciones de seguros, instituciones de fianzas, sociedades de inversion, sociedades de inversion especializadas
en fondos para el retiro, fondos de pensiones y jubilaciones de personal y de primas de antigiiedad (como quiera
que estén constituida, incluyendo la distribucién a través de fideicomisos) y otras entidades financieras que
conforme a su régimen autorizado, puedan invertir en los CBFIs.

En caso de que los Intermediarios Colocadores coloquen total o parcialmente los CBFIs objeto de esta Emision
entre sus partes relacionadas, dichas partes relacionadas participaran en igualdad de condiciones que el resto de

los inversionistas que participen en la Oferta.

Promocion



La Oferta se promueve a través de reuniones denominadas “encuentros bursatiles” que se realizardn en
algunas de las principales ciudades de México. Los “encuentros bursatiles” se celebran tanto con inversionistas
institucionales, como con algunos inversionistas individuales, personas fisicas y morales y con las dreas de
promocién de las casas de bolsa y de las instituciones financieras que participan en la Oferta. Adicionalmente, la
Oferta se promueve a través de reuniones o conferencias telefénicas con posibles inversionistas en forma
individual.

Posturas

Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., es el encargado de concentrar las posturas para la
adquisicién de los CBFls. Durante el periodo de promocién, los Intermediarios Colocadores y, en su caso, los
miembros del Sindicato, promoveran la Oferta entre los inversionistas antes citados. Los Intermediarios
Colocadores recibirdn posturas de compra de CBFIs por parte de sus clientes y, en su caso, de los demds
miembros del Sindicato hasta las 15:00 horas, hora de la Ciudad de México, del dia habil en el que tenga lugar la
determinacién del precio de colocacién de los CBFls. La fecha de determinacién del precio de colocacién de los
CBFlIs sera el dia habil anterior a la Fecha de Registro en la Bolsa de Valores.

Un Dia Hébil anterior a la fecha en que se determine el precio de colocacién de los CBFls objeto de la Oferta,
los Intermediarios Colocadores publicaran el aviso de oferta ptblica en el sistema de divulgacién de la Bolsa de
Valores. Una vez determinado el precio de colocacién de los CBFls, pero antes de la Fecha de Registro en la Bolsa
de Valores, Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. publicard en el sistema de divulgacién de la
Bolsa de Valores, el aviso de colocacién que incluird, entre otros, el precio de colocacién de los CBFIs.

Recomendamos a los inversionistas interesados en adquirir CBFIs, consultar a la casa de bolsa por medio de
la cual decidan presentar sus 6rdenes de compra respecto de la fecha y hora limite en la cual cada casa de bolsa
recibira dichas érdenes de su clientela y cualquier otro aspecto que consideren relevante. El dia habil anterior a la
Fecha de Registro en la Bolsa de Valores y una vez que se haya determinado la demanda y la asignacién de los
CBFIs objeto de la Oferta, los Intermediarios Colocadores celebraran el contrato de colocacién de CBFIs con la
Emisora, el Fideicomitente y el Administrador y, a su vez, los Intermediarios Colocadores, celebraran, en su caso,
contratos de sindicacién con los miembros del Sindicato.

Asignacion

El dia habil anterior a la Fecha de Registro en la Bolsa de Valores, los Intermediarios Colocadores asignaran
los CBFIs objeto de la Oferta al precio de Oferta a sus clientes y, en su caso, a los miembros del Sindicato,
tomando en consideraciéon lo siguiente: (i) el monto de demanda presentada por cada uno de los posibles
participantes en la Oferta, (ii) los montos de demanda correspondientes a cada uno de los diferentes niveles de
precios de los CBFIs objeto de la Oferta, y (iii) las ofertas sujetas a nimeros maximos y/o minimos de CBFIs y
precios maximos respecto de los CBFIs que los clientes propios o los miembros del Sindicato presenten al
Intermediario Colocador.

Los Intermediarios Colocadores tienen la intencién de dar preferencia en la asignacion de los CBFls a
aquellos clientes y miembros del Sindicato que hayan ofrecido los precios mds altos por cada CBFI. No obstante
lo anterior, los criterios de asignacién podran variar una vez que se conozca la demanda total de los CBFIs objeto
de la Oferta y los precios a los que tal demanda se genere. Todos los CBFIs se colocardan al mismo precio entre
todos los participantes.

Condiciones Suspensivas



El contrato para la colocacién de los CBFIs objeto de la Oferta a ser celebrado por la Emisora, el
Fideicomitente, el Administrador y los Intermediarios Colocadores, estableceran que los efectos y exigibilidad de
dicho contrato estardn sujetos al cumplimiento de, entre otras, las siguientes condiciones suspensivas:

1.

6.

que los Intermediarios Colocadores hayan recibido por parte de cada uno de los miembros del Comité
Técnico, una certificacién en la que, entre otros asuntos, se haga constar que han recibido la informacién
relativa al proceso de colocaciéon y de las obligaciones derivadas del listado en la Bolsa de Valores, asi
como de la inscripcién de los CBFIs en el RNV;

que los Intermediarios Colocadores hayan recibido del Secretario del Consejo de Administracion de cada
uno del Fideicomitente y el Administrador, segtin corresponda, una certificacién en la que, entre otros
asuntos, se haga constar que los miembros del Comité Técnico, han recibido la informacién relativa al
proceso de colocacion y de las obligaciones derivadas del listado en la Bolsa de Valores, asi como de la
inscripcion de los CBFIs en el RNV;

que se hayan obtenido y se mantengan en pleno vigor y efecto las autorizaciones y cualesquiera otras
autorizaciones que se requieran para llevar a cabo la Oferta, incluyendo las autorizaciones y registros de
la CNBYV, de la Bolsa de Valores y de Indeval y que las mismas se encuentren vigentes;

que el Lock-up Letter se hubiere celebrado y se encontrare en pleno vigor y efecto y que los
Intermediarios Colocadores hubieren recibido copia firmada del mismo por cada una de las personas
indicadas en el Anexo B del Contrato de Colocacién;

que la informacién (financiera, legal, contable y administrativa) que se haya entregado al Intermediario
Colocador y que se encuentra en el presente Prospecto sea informacién precisa, completa y veraz en

todos sus aspectos importantes; y

que los Intermediarios Colocadores hayan recibido de los asesores legales independientes del Emisor y

del Fideicomitente una opinién legal en términos satisfactorios para los Intermediarios Colocadores.

Condiciones Resolutorias

El contrato para la colocacién de los CBFIs objeto de la Oferta a ser celebrado por la Emisora, el
Fideicomitente, el Administrador y los Intermediarios Colocadores, establecerdn que, de cumplirse en
cualquier momento antes de la Fecha de Liquidacién, cualesquiera de las condiciones resolutorias que se
indican a continuacién, se resolveran las obligaciones de los Intermediarios Colocadores conforme al
Contrato de Colocacion, sin ninguna responsabilidad para los Intermediarios Colocadores, como si dichas
obligaciones no hubieren existido:

1. que, en la Fecha de Liquidacién, o en las fechas que se sefalen en el presente Prospecto, no
existan eventos que afecten de manera negativa la situacién financiera, de ganancias o de operacién
de negocios (o la situaciéon general) del Emisor, el patrimonio del Fideicomiso, el patrimonio de
cualquiera de los Fideicomisos de Inversiéon, del Fideicomitente, del Administrador o cualquiera de
sus subsidiarias o filiales;

2. Si antes de las 8:00 am. (hora de la Ciudad de México) de la Fecha de Liquidacién, los
Intermediarios Colocadores no hayan recibido:

i. un certificado firmado por un miembro del Comité Técnico, un representante legal del
Fideicomitente y un representante legal del Administrador, en el que cada uno de ellos sefiale
que (x) no ha surgido ninguna circunstancia que pueda afectar negativamente la situacion
financiera, de ganancias o de operaciones de negocios (o la situacion general) del Emisor, el



patrimonio del Fideicomiso, el patrimonio de cualquiera de los Fideicomisos de Inversién, del
Fideicomitente o del Administrador, y (y) las declaraciones del Emisor, del Fideicomitente o
del Administrador, segtin corresponda, contenidas en Contrato de Colocacién, no han dejado
de ser validas, precisas y correctas en todos sus aspectos relevantes precisamente a la Fecha
de Liquidacién; y

ii. De los asesores legales independientes del Emisor, una opinién legal, con fecha de la
Fecha de Liquidacion, en términos satisfactorios para los Intermediarios Colocadores;

3. Si (i) el Emisor, cualquiera de los Fideicomisos de Inversién, el Fideicomitente o el Administrador,
a partir de la fecha de su constitucién, hubiere sufrido una pérdida o interferencia adversa y
significativa respecto de su negocio que derive de cualquier evento, ya sea que esté o no asegurado, o
de cualquier conflicto laboral o accién judicial o gubernamental, o (ii) a partir de la fecha del presente
Prospecto, hubiere tenido lugar cualquier cambio o circunstancia que afecte significativamente el
curso ordinario de los negocios, administracion, posiciéon financiera, balance general, capital social o
resultados de operacién, segin corresponda, del Emisor, de cualquiera de los Fideicomisos de
Inversién, del Fideicomitente o del Administrador, y en cualesquiera de los casos descritos en los
incisos (i) o (ii) anteriores, si a juicio razonable de los Intermediarios Colocadores, tuviere un Efecto
Material Adverso (segtn dicho término se define en el Contrato de Colocacién), y no permita o haga
recomendable proceder con la Oferta, en los términos y condiciones contemplados en el Prospecto o
en el Contrato de Colocacién;

4. Si tuviere lugar cualquiera de los siguientes eventos: (A) la suspension o limitacién significativa de
la intermediacién de valores en la Bolsa de Valores, (B) la suspension o limitacién significativa en la
intermediacién de los valores emitidos por el Emisor en la Bolsa de Valores, (C) la suspensién
generalizada en las actividades bancarias en la Ciudad de México por una autoridad competente, o la
interrupcién significativa en los servicios de banca comercial o liquidacién de valores en México, (D)
el inicio o incremento de hostilidades en las que participe México, o una declaracién de guerra o de
emergencia nacional por México, o (E) que ocurra una crisis o cambio adverso y significativo en la
situacion politica, financiera o econémica, o en el tipo de cambio aplicable, o en la legislacién en
materia cambiaria en México, o (F) el inicio de cualquier procedimiento legal, administrativo o
judicial, o una amenaza fundada por escrito, que afecte o tenga como propésito afectar la validez y
eficacia de las resoluciones relativas a la Oferta, si los eventos a los que hacen referencia los parrafos
(D), (E) o (F) anteriores, en opinién de los Intermediarios Colocadores, no permitieren o no hicieren
recomendable, proceder con la Oferta o de conformidad con los términos y condiciones descritos en
el presente Prospecto;

5. Si (i) cualesquiera de las autorizaciones fueren revocadas o dejaren de estar en vigor o (ii) la
inscripcién de los CBFls en cualquiera del RNV o listado correspondiente de la Bolsa de Valores,
fueren cancelados;

6. Si los Intermediarios Colocadores no pudieren colocar los Certificados Bursatiles Fiduciarios como
consecuencia de las disposiciones previstas en la legislacién aplicable o por orden de una autoridad
competente;

7. 5i el Lock-up Letter dejare de estar en pleno vigor y efecto;

8. Si el Emisor no pusiere a disposiciéon de los Intermediarios Colocadores el titulo de los CBFIs, en la
fecha y forma convenidas;

9. en caso de que se inicie un procedimiento de concurso mercantil, quiebra, disolucién o liquidacién,
o cualquier otro evento similar respecto del Fideicomitente o el Administrador, o si cualquiera de
éstos o cualquiera de sus subsidiarias presenta una solicitud de concurso mercantil o quiebra;



10. si El Emisor, el Fideicomitente o el Administrador incumple con los términos del Contrato de
Colocacién de manera tal que se imposibilite llevar a cabo la liquidacién de la Oferta; o

11. si se da por terminado cualquiera de los Documentos de la Emisién o no se consuma la
adquisicién de los inmuebles que conforman el Portafolio Inicial.

Diversos

Los Intermediarios Colocadores y algunas de sus afiliadas en México mantienen o podrian iniciar, mantener
y/o continuardn manteniendo relaciones de negocios con nosotros, el Fideicomitente, el Administrador y sus
respectivas afiliadas y periédicamente prestan servicios, principalmente financieros, a cambio de
contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo las que recibiran por los servicios como intermediario
colocador respecto de la Oferta). Los Intermediarios Colocadores consideran que no tiene conflicto de interés
alguno con el Fideicomiso, con el Fideicomitente o con el Administrador en relacién con los servicios que prestan
con motivo de la Oferta.

La Emisora, el Fideicomitente, el Administrador y los Intermediarios Colocadores no tienen conocimiento
sobre si ciertas personas fisicas o morales pretenden presentar 6rdenes de compra para adquirir, o adquirir, en lo
individual o en grupo, CBFlIs en la Oferta, por un monto que, en lo individual, sea igual o mayor al 5% de la
Oferta, los cuales podran ser o no personas relacionadas segtn el término se define en la LMV, ejecutivos o
miembros de nuestro Comité Técnico.

Ni nosotros, ni el Fideicomitente, ni el Administrador, ni los Intermediarios Colocadores otorgardn
preferencia alguna en la Oferta a las citadas personas, sino que los consideraran como cualquier otro participante
en la Oferta, por lo que cualquier persona que deseé invertir en los valores, tendra la posibilidad de participar en
igualdad de condiciones. Ni la Emisora, el Fideicomitente, el Administrador y los Intermediarios Colocadores
pueden asegurar que dichas personas participaran en la Oferta o que, de participar, recibiran el monto total de la
postura presentada o si su participacién tendra algin impacto en el precio de nuestros CBFIs en la Oferta. Sin
embargo, no se puede garantizar que no ocurrira alguna o algunas de las adquisiciones mencionadas y no se ha
realizado ni se realizardn investigaciones independientes al respecto. En caso de que se lleven a cabo dichas
adquisiciones y nosotros, el Fideicomitente, el Administrador o los Intermediarios Colocadores tengamos
conocimiento de las mismas, la situacién que corresponda se darad a conocer una vez obtenido el resultado de la
Oferta a través del formato para revelar el nimero de adquirentes en la Oferta y el grado de concentracion de su
tenencia previsto, de conformidad con lo dispuesto por las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las
Emisoras de Valores y a otros Participantes del Mercado de Valores.

Los Intermediarios Colocadores tomarédn las medidas pertinentes a efecto de que las practicas de venta de los
CBFlIs se realicen conforme a la normatividad aplicable, a sus politicas definitivas de perfilamiento de clientes, a
los objetivos de inversién, perfil de riesgo y productos en los que puede invertir su clientela.

Ni la Emisora ni los Intermediarios Colocadores, en sus esfuerzos de venta de los CBFIs, han distribuido a
potenciales inversionistas informacién relevante distinta a la contenida en el presente Prospecto y sus anexos, o
aquélla que ha sido presentada a la CNBV en los términos de la Seccién “Documentos de Caracter Pablico” del
presente Prospecto.



4. Gastos relacionados con la Oferta

El total de los gastos relacionados con la Oferta de los CBFIs es de aproximadamente $[]. Los
gastos relacionados con la Oferta que se detallan a continuacién serdn cubiertos con los recursos
derivados de la Emisién.

Los principales gastos estimados en relacién con la Emisién son los siguientes:

Gastos Relacionados con la Oferta* Monto IVA TOTAL
Derechos de Estudio y Tramite ante la $20,902.00 N/A $20,902.00
CNBV:

Derechos de Estudio y Tramite ante la Bolsa $18,952.81 $3,032.46 $21,985.27

de Valores:

Derechos de Inscripcién en el RNV: $[1,800,000.00] NA $[1,800,000.00]
Listado en Bolsa de Valores: $[505,666.67] $[80,906.67] $[586,573.33]
Asesores Legales de la Transaccion: $[6,080,000.00]  $[972,800.00] $[7,052,800.00]
Asesor legal de los Intermediarios Colocadores  $[2,280,000.00]  $[364,800.00] $[2,644,800.00]
Asesor Fiscal de la Transaccion $[3,700,000.00]  $[592,000.00] $[4,292,000.00]
Honorarios del Representante Comun: $[375,000.00] $[60,000.00] $[435,000.00]
Honorarios del Fiduciario: $[502,000.00] $[80,320.00] $[582,320.00]
Comision por Estructuracién y Colocacion:  $[55,250,000.00  $[8,840,000.00 $[64,090,000.00]
Gastos de Promocién e Impresion: !$[300,000.00] }$[48,000.00] $[348,000.00]
Auditoria: $[2,090,000.00]  $[334,400.00]  $[2,424,400.00]
Otros Gastos: $[0.00] $[0.00] $[0.00]

Gastos Notariales $[15,690,000.00 $NA $[15,690,000.00]
Impuesto sobre adquisicién de inmuebles }$[177,552.00] $[NA] $[177,552.00]
Total (pesos) $[°] $[] $[°]

4 Cifras en pesos



5. Funciones del Representante Coman

El Representante Comun tendra las obligaciones, derechos y facultades previstos en la LMV (incluyendo, sin
limitacién, aquellos incluidos en el Articulo 64 y 69 de la LMV), en la LGTOC (en lo que resulte aplicable), en el
Titulo y en el Contrato de Fideicomiso. En cualquier circunstancia no prevista en el Titulo, en el Contrato de
Fideicomiso, o en la LMV y en la LGTOC, el Representante Comtn actuara conforme a las instrucciones de la
Asamblea de Tenedores. El Representante Comun representa a los Tenedores en su conjunto y no a cualquiera de
ellos individualmente. Los derechos y obligaciones del Representante Comuin incluyen, pero no se limitan a, los

siguientes:

(vii)

(viii)

(ix)

(xi)

(xii)

suscribir el Titulo correspondiente a la Emision Inicial y cualquier Titulo que ampare CBFls
adicionales;

revisar la constitucién del Fideicomiso;
revisar el estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso;

revisar el cumplimiento del destino de los Recursos de la Emisién que surjan de la Emisién Inicial
y las Emisiones Adicionales;

revisar en base a la informacién que le sea proporcionada para tales fines, el debido
cumplimiento del Fiduciario y del Administrador con sus respectivas obligaciones conforme al
Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracién e iniciar cualquier accién en contra del
Fiduciario y/o solicitar al Fiduciario que inicie cualquier accién en contra del Administrador
conforme a las instrucciones de la Asamblea de Tenedores (incluyendo, sin limitar la contrataciéon
de un despacho legal y el otorgamiento de los poderes respectivos) y con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso;

convocar y presidir las Asambleas de Tenedores cuando la Ley Aplicable o el Titulo y/o el
Contrato de Fideicomiso asi lo requieran, asi como solicitar al Fiduciario convocar a Asambleas
de Tenedores cuando lo considere necesario o deseable para obtener confirmaciones de los
Tenedores respecto de la toma de cualquier decisién o la realizacién de cualesquier asuntos;

desarrollar todas las actividades necesarias o deseables con el fin de cumplir con cualquier
resolucién adoptada por la Asamblea de Tenedores, en la medida que le corresponda;

en representacion de los Tenedores, celebrar de tiempo en tiempo documentos y contratos con el
Fiduciario en relacién con el Contrato de Fideicomiso y/o los CBFls;

ejercer todas las acciones necesarias o convenientes a efecto de salvaguardar los derechos de los
Tenedores en su conjunto;

actuar como intermediario entre el Fiduciario y los Tenedores respecto del pago a estos tltimos
de cualquier cantidad en relacién con los CBFls y respecto de cualesquiera otros asuntos
requeridos;

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

proporcionar copias de los reportes que le hayan sido entregados al Representante Comtn por el
Fiduciario y/o el Administrador a cualquier Tenedor cuando sea requerido, en el entendido que
el Representante Comtn podra revelar a los Tenedores cualquier informacién en su poder que no



(xiii)

haya sido clasificada como confidencial por el titular de dicha informacién o por la parte
reveladora; y

en general, llevar a cabo todos los actos, cumplir con las obligaciones, y ejercer todas las
facultades del Representante Comiin segtn se establezca en la LGTOC, la LMYV, la regulaciéon
aplicable emitida por la CNBV y las précticas bursatiles de mercado aplicables.

Deberes adicionales del Representante Comun:

(@)

(ii)

El Representante Comtin debera verificar, a través de la informacién que se le hubiere
proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma de las obligaciones
establecidas en el Contrato de Fideicomiso, el Titulo y el Contrato de Administracién, por parte
del Fiduciario, del Fideicomitente, del Administrador, y demadas 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 con las
Distribuciones y cualquier otro pago que deba ser realizado a los Tenedores conforme a los
CBFlIs), asi como, el estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso.

Para efecto de cumplir con lo anterior, el Representante Comun tendra el derecho de solicitar por
escrito, con por lo menos 5 Dias Hébiles de anticipaciéon, al Fiduciario, al Fideicomitente, al
Administrador y a las demads partes de los documentos referidos, asi como a las personas que les
presten servicios relacionados con los CBFls o con el Patrimonio del Fideicomiso, incluyendo sin
limitar, al Auditor Externo, la informacién y documentacién que razonablemente considere
necesaria para verificar el cumplimiento de las obligaciones a que se refiere el pérrafo anterior.
Mediante la firma del Contrato de Fideicomiso, la aceptacién del encargo y/o la celebracién del
contrato de prestacién de servicios correspondiente, se entendera que dichas Personas se obligan
a cumplir con las obligaciones previstas en este inciso (ii). En ese sentido, el Fiduciario, el
Fideicomitente, el Administrador, el Auditor Externo y dichos prestadores de servicios deberan
proporcionar y/o causar que le sea proporcionada al Representante Comun dicha informacion en
los plazos y periodicidad que el Representante Comuin razonablemente les requiera, incluyendo,
sin limitar, la situacién financiera del Patrimonio del Fideicomiso, el estado que guardan los
Activos Inmobiliarios y otras operaciones efectuadas con cargo al Patrimonio del Fideicomiso,
corridas financieras, determinacién de coberturas, asi como cualquier otra informacién
econdmica, contable, financiera, legal y administrativa que precise, la cual estard sujeta a las
obligaciones de confidencialidad establecidas en la Clausula 17.5 del Contrato de Fideicomiso, en
el entendido, sin embargo, que el Representante Comtn podra hacer dicha informacién del
conocimiento de los Tenedores sin incurrir en un incumplimiento por tal motivo a dichas
obligaciones de confidencialidad, y dichos Tenedores estaran sujetos a la obligacion de
confidencialidad establecida en la Cldusula 17.5 del Contrato de Fideicomiso. Para efectos de lo
anterior, el Fiduciario tendrad la obligacién de requerir al Auditor Externo, asesores legales o
terceros que proporcionen al Representante Comtn la informacién que éste razonablemente
requiera dentro de los plazos que razonablemente establezca, en el entendido que el
Representante Comuin podra actuar por si mismo en el cumplimiento de esta obligacion.

El Representante Comuin podra realizar visitas o revisiones a las personas sefialadas en el pérrafo
anterior, si lo estima conveniente, una vez al afio y en cualquier otro momento que lo considere
necesario, mediante notificaciéon entregada por escrito realizada con por lo menos 5 Dias Hébiles
de anticipacion a la fecha en que se desee llevar a cabo la visita o revisién respectiva, salvo en
caso de urgencia.

En caso de que el Representante Comudn no reciba la informacién solicitada en los tiempos
seflalados o que tenga conocimiento de cualquier incumplimiento de las obligaciones establecidas
en el Contrato de Fideicomiso, el Titulo y el Contrato de Administracién a cargo de las partes de



los mismos, estara obligado a solicitar al Fiduciario, mediante notificacién por escrito, haga del
conocimiento del publico inversionista inmediatamente a través de la publicacién de un “evento
relevante”, dicho incumplimiento, sin que tal revelacién se considere un incumplimiento de
obligacién de confidencialidad alguna y sin perjuicio de la facultad del Representante Comtn, de
hacer del conocimiento del ptublico inversionista en términos del Contrato de Fideicomiso y la
Ley Aplicable, cualquier circunstancia que pueda afectar la capacidad del Fiduciario para
cumplir con sus obligaciones al amparo de los CBFls asi como cualesquier incumplimientos y/o
retraso en el cumplimiento de las obligaciones tanto del Fiduciario, como del Fideicomitente, y
del Administrador que por cualquier medio se hagan del conocimiento del Representante
Comdn; en el entendido, que dicha revelacién no se considerara que infringe las obligaciones de
confidencialidad establecidas en el Contrato de Fideicomiso y/o en los demas Documentos de la
Emisién. En caso de que el Fiduciario no lleve a cabo la publicacién del “evento relevante”
respectivo dentro de los 2 Dias Habiles siguientes a la notificaciéon que realice el Representante
Comdn, éste tendra la obligacién de llevar a cabo la publicacién de dicho “evento relevante”
inmediatamente.

v) 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.

(vi) A efecto de estar en posibilidad de cumplir con lo anterior, el Representante Comun podra
solicitar a la Asamblea de Tenedores, o ésta 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/o necesario para el cumplimiento de sus obligaciones de verificacion
referidas en los pérrafos anteriores o establecidas en la Ley Aplicable. En dicho caso, el
Representante Comun estard 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, segtin lo determine la Asamblea de
Tenedores; en el entendido, que si la Asamblea de Tenedores no aprueba dicha contratacién, el
Representante Comtdn no podra llevarla a cabo y inicamente sera responsable de las actividades
que le son directamente imputables conforme al Contrato de Fideicomiso de Fideicomiso y la Ley
Aplicable. Asimismo, sin perjuicio de las demds obligaciones del Fiduciario referidas en los
parrafos anteriores, éste deberd sin responsabilidad, previa autorizacién de la Asamblea de
Tenedores, contratar con cargo al Patrimonio del Fideicomiso a los terceros que asistan a dicho
Representante Comun en el cumplimiento de sus obligaciones, segiin le sea instruido por el
Representante Comun, en un plazo que no deberé exceder de 5 Dias Hébiles contados a partir de
que le sea dada dicha instruccién; siempre y cuando le haya sido proporcionada la informacién
que resulte necesaria para llevar a cabo su contratacién; en el entendido, que si la Asamblea de
Tenedores autoriza la contratacién 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
Codigo de Comercio asi como a lo establecido en el articulo 2577 del Cédigo Civil Federal y sus
correlativos en relaciéon con su cardcter de mandatario en términos del articulo 217 de la LGTOC,
en el entendido, ademds, que el Representante Comiin no estara obligado a anticipar las
cantidades necesarias para la contratacion de dichos terceros especialistas y no sera 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.

Atendiendo a que la naturaleza de los CBFls, no conllevan una obligacién a cargo del Fiduciario de pagar una
suma de dinero por concepto de principal y/o intereses, ni el Representante Comun, ni cualquier funcionario,
consejero, delegado fiduciario, apoderado, empleado, filial o agente (el “Personal”) de éstos, serdn responsables
de las decisiones de Inversién, del cumplimiento del plan de negocios, ni del desempefio de los Fideicomisos de



Inversiéon o de cualquier Inversién y/o de las demas operaciones efectuadas con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso o la adecuacién de dicho resultado a los rendimientos esperados y tampoco deberd revisar ni vigilar
la viabilidad juridica, financiera y econdémica de las Inversiones y demds operaciones ni la obtencién de
autorizaciones y cumplimiento de requisitos legales y de otro tipo que conlleve cada Inversién u operacién, en el
entendido, que el Representante Comun estara facultado para solicitar al Administrador, al Fiduciario y a los
demas participantes, y estos estaran obligados a proporcionar, informacién relativa a estos temas.

De igual manera no sera responsabilidad del Representante Comtin ni del Personal de éste, vigilar o supervisar el
cumplimiento de los servicios contratados del Auditor Externo o de cualquier otro tercero, ni el cumplimiento de
las obligaciones pactadas en los contratos firmados con las contrapartes en las Inversiones y deméas operaciones,
ni el cumplimiento de las obligaciones de los Fideicomisos de Inversiéon ni de sus términos y funcionamiento, ni
la debida instalacién o funcionamiento del Comité Técnico, el Comité de Auditoria, el Comité de Conflictos y/o
Comité de Practicas y las obligaciones de sus miembros, o cualquier otro 6rgano distinto a la Asamblea de
Tenedores.

Todos y cada uno de los actos que efectie el Representante Comun en representacién o por cuenta de los
Tenedores conforme al Contrato de Fideicomiso, el Titulo y los demas documentos de los que sea parte o la Ley
Aplicable serdn obligatorios para los Tenedores y se consideraran como aceptados por los mismos.

El Representante Comdn podra ser destituido por una resolucién adoptada en una Asamblea Extraordinaria de
Tenedores en términos de la Clausula 4.4(a) del Contrato de Fideicomiso, en el entendido, que dicha destituciéon
sOlo tendra efectos a partir de la fecha en que un representante comun sustituto haya sido designado y una vez
que éste haya aceptado y tomado posesién de su cargo.

Cualquier instituciéon que actie como representante comin conforme al Contrato de Fideicomiso podra renunciar
a su nombramiento como tal en los casos especificados en el Articulo 216 de la LGTOC conforme a lo previsto en
el mismo. El Representante Comun debera proporcionar al Administrador y al Fiduciario un aviso por escrito de
dicha renuncia con no menos de 60 dias de anticipacién y, en cualquier caso, dicha renuncia no entrard en vigor
hasta que el representante comun sustituto haya sido nombrado por la Asamblea Extraordinaria de Tenedores y
éste haya aceptado su nombramiento y tomado posesion del cargo lo cual deberéd ocurrir dentro del plazo de 60
dias indicado.

Las obligaciones del Representante Comuin cesardn ante la terminacién del Fideicomiso conforme a los términos
previstos en el Contrato de Fideicomiso.

El Representante Comun no estara obligado a pagar cualquier gasto o cantidad con sus propios fondos a fin de
llevar a cabo los actos y funciones que le corresponden derivadas de su encargo, en el entendido que dichos
gastos seran pagados con el Patrimonio del Fideicomiso.

El Representante Comun no es parte del Comité Técnico y no tiene derecho a nombrar miembro alguno del
mismo; sin embargo, tendra derecho a asistir a las sesiones del Comité Técnico con voz pero sin derecho a voto.
En consecuencia, el Representante Comun no tendrd responsabilidad alguna respecto de las resoluciones
adoptadas por el Comité Técnico.

(Como contraprestaciéon por sus servicios conforme al Contrato de Fideicomiso, el Representante Comtin tendra
derecho a recibir los honorarios (incluyendo el IVA aplicable) establecidos en el documento que se agrega al
Contrato de Fideicomiso como Anexo “D”. Los honorarios del Representante Comtin constituirdn Gastos de
Emisién o Gastos del Fideicomiso, segtn sea el caso.

Para obtener mayor informacién en relacién con el Representante Comun, véase la Seccién “III. El
Fideicomiso - 4.1 Resumen del Contrato de Fideicomiso ” del presente Prospecto.



6. Nombres de Personas con Participacién Relevante en la Oferta

Como Emisor:
Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo

Financiero Actinver, Division Fiduciaria ACt i nve r

Como Fideicomitente:

cityexpress.

Promotora FHCE, S.A. de C.V. hoteles

Como Representante Comiin:
CasA DE
Boisa

EVERCORE

DivisioN FIDUCIARIA

Evercore Casa de Bolsa, S.A. de C.V. (Divisién Fiduciaria)
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I1I. EL FIDEICOMISO

1. Historia y desarrollo del Fideicomiso

El Fideicomiso es un vehiculo de reciente constitucién, por lo que no cuenta con antecedentes operativos. El
Contrato de Fideicomiso fue celebrado el 15 de marzo de 2018, y el cual fue modificado y re-expresado el [*] de
abril de 2018. Para mayor informacién sobre el Fideicomiso, véase la Seccién “III. El Fideicomiso - 4.1 Resumen
del Contrato de Fideicomiso” del presente Prospecto.

El Fideicomiso es un fideicomiso emisor de certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios de los
denominados FIBRAs hoteleras, cuyo propésito principal, de conformidad con los Fines del Fideicomiso, es la
adquisicién de bienes inmuebles destinados al hospedaje conforme a lo dispuesto en las Disposiciones Fiscales en
Materia de FIBRA.

En este sentido, el Fideicomiso debera invertir al menos el 70% del valor promedio anual del Patrimonio del
Fideicomiso en la adquisicién, construccion, desarrollo y/o remodelacién de bienes inmuebles que se destinen al
hospedaje o arrendamiento, o a la adquisicién del derecho a percibir Ingresos por Hospedaje e Ingresos por
Arrendamiento de dichos inmuebles, [asi como a otorgar financiamiento para esos fines].

Con anterioridad a la Oferta, el Fideicomiso ha adquirido el Portafolio Inicial, a través de la cesién por parte
de las Entidades Aportantes de los derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversién, en los cuales se
encuentran aportados los Activos Inmobiliarios. Como contraprestaciéon por los derechos fideicomisarios, las
Entidades Aportantes recibieron [80,000,001] CBFlIs.

Operaciones de Formacién

A la fecha de cierre de la oferta, habremos celebrado una serie de operaciones (las “Operaciones de
Formacién”) en virtud de las cuales el Fideicomiso adquirird el Portafolio Inicial. De conformidad con las
Operaciones de Formacién y sujeto a la condicién de que la oferta ptblica de CBFlIs se lleve a cabo, celebraremos
las siguientes operaciones:

e La celebracién de los Fideicomisos de Inversion.

* La aportaciéon de Activos Inmobiliarios a los Fideicomisos de Inversién por parte de las Entidades
Aportantes, mediante los contratos de aportacién correspondientes.

* La celebraciéon del Crédito Garantizado y del Crédito Intercompafiias por parte de los Fideicomisos de
Inversién, como acreditados.

e Las Entidades Aportantes ceden sus derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversién en favor
del Fideicomiso mediante los contratos de cesién de derechos que se celebre para tal efecto.

El siguiente diagrama ilustra las Operaciones de Formacién:



Tenedores CBFls |

CBFIs - colocacién piiblica T l 5

Hoteles City Express,
S.A.B. de C.V. Derechos
Fideicomisarios
Acreedores
Entidades Aportantes
CBFIs

FIBRA

Fideicomiso de Fideicomiso de

Inversion Inversion

Fideicomiso de
Inversion

Hoteles Hoteles

Hoteles
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En este sentido, el Fideicomiso tendrd las siguientes caracteristicas y buscara obtener las siguientes
dinamicas transaccionales:

e El Fideicomiso se consolidarda en HCE, derivado de una participacién mayoritaria de HCE en
dicho vehiculo, la cual entre otros varios atributos le dara control sobre el Fideicomiso.

e El Fideicomiso consolidara los ingresos por renta de habitaciones y arrendamiento de espacios
comerciales de 3 Fideicomisos de Inversiéon, que a su vez son propietarios de los Activos
Inmobiliarios que conforman el Portafolio Inicial.

e La administracién del Fideicomiso serd a cargo del Administrador, dicha administracién sera
completamente internalizada y no cobrard comisién alguna (Gnicamente gastos indispensables
como: pago de némina del personal directivo en condiciones de mercado, renta de oficinas,
avaltos, auditores, gastos legales, etc.).

e El personal del Administrador serd subcontratado con una subsidiaria de HCE. La
contraprestacion por dichos servicios consistird, inicamente, en un reembolso de gastos, sin que
medien incentivos o comisiones adicionales y dicha contraprestacién estara linea con las
condiciones de mercado.

e El personal de los hoteles que serdn contribuidos al Fideicomiso sera contratado por una
subsidiaria de HCE. La contraprestacion estara linea con las condiciones de mercado.

e C(Cada uno de los Fideicomisos de Inversion tiene celebrado un Contrato de Operacién y
Administracién Hotelera con Operadora de Hoteles City Express, S.A. de C.V., para la gestién
operativa de los Activos Inmobiliarios que se encuentran contribuidos a dichos Fideicomisos de
Inversion. Estos Contratos de Operaciéon y Administracion Hotelera cuentan con términos
sustancialmente similares a los celebrados entre HCE y sus coinversionistas o inversionistas
terceros. Los parametros de dichos Contratos de Operacién y Administracién Hotelera también
estan en linea con el mercado.

e Cada uno de los Fideicomisos de Inversion tienen celebrado un contrato de comisién mercantil
con la Comisionista, una subsidiaria de Hoteles City Express, cuyo tinico objeto sera centralizar
los servicios de facturacién y cobranza a los huéspedes de los hoteles que se encuentran
contribuidos a dichos Fideicomisos de Inversién, distribuyendo diariamente los recursos
cobrados a nombre de terceros, manteniendo sus cuentas por dichos servicios con balances en
cero. Dicho Contrato de Comisién Mercantil esta celebrado en los mismos términos y
condiciones que aquellos contratos de comisién mercantil celebrados por subsidiarias de Hoteles
City Express para hoteles que no forman parte del Portafolio Inicial.

2. Descripcion del Negocio

2.1. Sectores Inmobiliarios

El Fideicomiso invertird en activos inmobiliarios destinados al hospedaje, especificamente en el sector
hotelero de servicio limitado.

Los hoteles de servicio limitado tienden a ofrecer habitaciones pequefias con el equipamiento estrictamente
necesario para el viajero de negocios; y pueden ofrecer otros servicios adicionales. El ADR de los hoteles de

servicio limitado en México fluctta entre $550 M.N. y $3,000 M.N. dependiendo de la ubicacion.

Asimismo, dentro del sector hotelero de servicio limitado, se encuentran los siguientes segmentos:



o Segmento Budget, el cual comprende hoteles de servicio limitado en la industria del hospedaje en
México con un ADR no mayor a $720.00 generalmente.

e Segmento econdmico, el cual comprende hoteles de servicio limitado y servicio selecto en la industria
del hospedaje en México con un ADR no mayor a $1,700.00 generalmente.

e Servicio selecto, el cual comprende hoteles que ofrecen un tamafio de habitacién mayor y servicios
adicionales a aquéllos dentro de la categoria de servicio limitado incluyendo mdas opciones de
alimentos, generalmente representadas por un restaurante con mena limitado, estacionamiento y un
mayor nimero de salas de juntas.

2.2. Patentes, licencias, marcas y otros contratos

El Fideicomiso es un vehiculo de reciente creaciéon y no tiene patentes, licencias, marcas u otros contratos. No
obstante lo anterior, los Activos Inmobiliarios del Fideicomiso operan bajo las marcas City Express propiedad de
HCE, sociedad controladora del grupo empresarial.

HCE utiliza 5 marcas para comercializar sus hoteles de servicio limitado. Cada una de dichas marcas esta
orientada a un cierto tipo de huésped dentro del mercado de los viajeros de negocios pertenecientes a los
segmentos econémico y budget (las “Marcas City Express”). La construccién, el mobiliario, la decoracién, el
disefio arquitecténico y las dreas comunes de todos los hoteles pertenecientes a una misma marca, estan
estandarizados.

. City Express. Los hoteles City Express, la marca insignia de HCE, estan orientados a los viajeros de
negocios que buscan alojamiento a precios accesibles, ofreciéndoles habitaciones sencillas, modernas
y cémodas, con servicios esenciales para los mismos, incluyendo acceso inalambrico a Internet,
centro de negocios, salas de juntas, gimnasio y desayuno incluido en la tarifa. Los Hoteles tienen, a
la fecha, un ADR de $650 a $1,650 M.N., que los ubica en una posicién competitiva en el mercado
nacional de los hoteles econémicos. Tipicamente, cada hotel City Express tiene entre 100 y 150
habitaciones y una superficie promedio de 23 m? por habitacion.

. City Express Plus. En 2014, HCE introdujo su marca para viajeros de negocios pertenecientes al
segmento econémico, pero con necesidades de negocio en localidades urbanas y que requieren de
acabados de disefio premium. Los hoteles City Express Plus presentan un ADR que varia de $800 a
$1,750 M.N. Tipicamente, cada hotel City Express Plus tiene entre 90 y 160 habitaciones y
una superficie promedio de 25 m2 por habitacion.

. City Express Suites. HCE introdujo sus hoteles City Express Suites para estancias prolongadas en
2004, con la apertura del hotel City Suites Anzures. Estos hoteles ofrecen a los viajeros de negocios
habitaciones tipo departamento, con una superficie promedio de 30 m?, a una ADR ligeramente més
alta que la de los hoteles City Express, que se ubica entre $900 M.N. y $1,900 M.N. Las habitaciones
de los hoteles City Express Suites estan equipadas con cocineta, horno de microondas, mobiliario de
uso diurno y closet mas amplio. Ademas, los hoteles City Express Suites ofrecen los servicios tipicos
para los citados viajeros, incluyendo acceso inalambrico a Internet, centro de negocios y desayuno
continental ampliado incluido en la tarifa. Algunos hoteles City Express Suites también cuentan con
alberca. Estos hoteles estan desarrollados para mercados especificos cuidadosamente seleccionados y
estdn diseflados para complementar a los hoteles City Express y City Express Junior. Su mobiliario y
decoracién de interiores son similares a los de City Express, pero tienen menos habitaciones que estos



altimos, con un promedio de entre 26 y 90 habitaciones por hotel.

o City Express Junior. HCE introdujo su marca para viajeros de negocios pertenecientes al segmento
budget en 2008, con la apertura de su hotel City junior Toluca. Estos hoteles, cuyo ADR, a la fecha se
ubica entre $550 y $900 M.N., son mas econdémicos que los hoteles City Express sin por ello dejar de
ofrecer servicios basicos tales como acceso inaldmbrico a Internet, salas de juntas y desayuno. Sus
habitaciones son mas modestas y pequefias, con una superficie promedio de 17 m2. Cada hotel City
Express Junior tiene entre 105 y 134 habitaciones.

o City Centro. HCE lanz6 esta marca en 2016 con el fin de atacar la demanda hotelera en los centros de
ciudad, donde la disponibilidad de terrenos para desarrollar una propiedad es escasa o inaccesible.
El formato de esta marca considera la adaptacion de construcciones antiguas con la estandarizacion
y cualidades de cualquier hotel de HCE, maximizando la relacién precio/valor para los viajeros. La
primera propiedad inici6é operaciones en diciembre de 2016 en el centro de la Ciudad de México y
cuenta con 44 cuartos disponibles. Sus habitaciones cuentan con una superficie promedio de 30 m?2.
Cada hotel City Centro tiene entre 40 y 110 habitaciones y cuenta con un ADR de entre $1,350 M.N. y
$2,800 M.N.

2.3. Principales Clientes

El Fideicomiso es un vehiculo de reciente creacién y no tiene, ni se espera tenga, operaciones directamente.
La operacion de los hoteles se llevara a cabo a través del Operador.

Los clientes de los hoteles es el publico general y a la fecha del presente no existe dependencia en uno o
varios clientes.

2.4. Legislacion Aplicable

El Fideicomiso es un vehiculo constituido conforme a las leyes mexicanas, por lo que, entre otros
ordenamientos, se encuentra sujeto al Cédigo de Comercio, la Ley General de Sociedades Mercantiles, la LGTOC,
la Ley de Inversién Extranjera, la Ley de Instituciones de Crédito y la LMV. De igual manera, el Fideicomiso
debera observar la legislacién y normatividad local y municipal que le resulte aplicable.

A. Régimen Fiscal

Ciertas consideraciones fiscales federales

Esta seccién es un resumen de las principales consideraciones fiscales en materia de FIBRAs que son
aplicables al Fideicomiso y a los Tenedores con base en la naturaleza esperada de sus actividades. 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 enajenacién de los CBFIs ni describir todas las consecuencias
fiscales que podrian derivarse de las inversiones en el Fideicomiso. Los posibles inversionistas deberan 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 CBFIs, bajo las disposiciones fiscales de cualquier
jurisdiccién aplicable. Ademads, este resumen se basa exclusivamente en las disposiciones fiscales mexicanas
vigentes y en las interpretaciones administrativas y judiciales de dichas disposiciones, por lo que el tratamiento
fiscal que describe puede cambiar durante la vigencia de los CBFls, ya sea por cambios en la legislacién o en la
interpretacion o la aplicacién de ésta. Por lo anterior, no es posible asegurar que las disposiciones fiscales futuras,
las resoluciones de las autoridades administrativas o las decisiones jurisdiccionales no cambiaran el anélisis que
aqui se resume.



Meéxico ha celebrado y esta en negociacién de diversos tratados para evitar la doble tributacién con multiples
jurisdicciones, lo cual pudiera tener un impacto en los efectos fiscales de la adquisicion, tenencia o enajenacién de
los CBFIs. Los potenciales inversionistas deberan consultar a sus asesores fiscales respecto de la posible
aplicacién de dichos tratados y sus efectos fiscales.

Régimen fiscal aplicable al Fideicomiso

El Fideicomiso retine (o reunird), en su caso, los requisitos previstos en las Disposiciones Fiscales en Materia
de FIBRA, incluyendo los contenidos en el articulo 187 de la LISR que consisten en lo siguiente:

(iif)

(vii)

(viii)

Estar constituido de conformidad con las leyes de México y que el Fiduciario sea una
institucion de crédito, residente en México, autorizada para actuar como tal;

tener como fin primordial (a) la adquisicién, construccién, desarrollo y/o remodelaciéon de
bienes inmuebles que se destinen al hospedaje o arrendamiento, (b) la adquisicién del
derecho a percibir Ingresos por Hospedaje e Ingresos por Arrendamiento de dichos bienes
inmuebles, y (c) otorgar financiamiento para esos fines con garantia de los bienes
inmuebles (i.e., las Inversiones Permitidas segtin se definen en el Contrato de Fideicomiso);

invertir cuando menos el 70% del Patrimonio del Fideicomiso en los bienes, derechos o
financiamiento mencionados en el inciso anterior, y el remanente en valores a cargo del
Gobierno Federal o en acciones de fondos de inversion en instrumentos de deuda;

destinar al hospedaje o arrendamiento los bienes inmuebles adquiridos o constituidos, y no
enajenarlos antes de haber transcurrido al menos 4 afios contados a partir de su adquisiciéon
o de la terminacién de su construccion, respectivamente;

emitir CBFIs por los bienes que integran el Patrimonio del Fideicomiso y colocarlos entre el
gran publico inversionista en México;

distribuir entre los Tenedores cuando menos una vez al afio, a mas tardar el 15 de marzo, al
menos el 95% del resultado fiscal del ejercicio fiscal inmediato anterior a aquél de que se
trate, generado por los bienes integrantes del Patrimonio del Fideicomiso;

que cuando el Fiduciario estipule en los convenios o contratos de arrendamiento que, para
determinar el monto de las contraprestaciones, se incluyan montos variables o referidos a
porcentajes, excepto en los casos en que la contraprestacion se determine en funcién de un
porcentaje fijo de las ventas del arrendatario, estos conceptos no excedan del 5% del monto
total de los ingresos anuales por concepto de rentas del Fideicomiso; y

que se encuentre inscrito en el Registro de Fideicomisos dedicados a la adquisicién o
construccién de inmuebles, de conformidad con las reglas que al efecto expida el Servicio
de Administracién Tributaria.

En adicién, por la naturaleza de las actividades que se realizaran a través del Fideicomiso, éste debera
cumplir con la regla 3.21.3.4. de la RMF. Dicha regla sefala que, para los efectos del articulo 187, fraccién II de la
LISR, también se considerard que se destinan al arrendamiento los inmuebles que constituyen el Patrimonio del
Fideicomiso que se destinen al hospedaje, siempre que el Fideicomiso cumpla con lo siguiente:

@)

percibir directamente los ingresos provenientes de hospedaje por permitir el alojamiento de
personas, sin que el Fideicomiso pueda recibir los ingresos por servicios adicionales



vinculados con el alojamiento (e.g., alimentos y bebidas, teléfono, internet);

(i) la persona que preste los servicios adicionales vinculados con el alojamiento (e.g., alimentos
y bebidas, teléfono, internet) sea contribuyente del Titulo II de la LISR y expida los
comprobantes fiscales correspondientes por la prestaciéon de dichos servicios; y

(iii) el Fideicomiso distribuya el 95% del Resultado Fiscal en los términos previstos en las
Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA.

Al reunir, en su caso, los requisitos anteriores, el Fideicomiso podra aplicar el Régimen Fiscal de FIBRAs. Las
principales caracteristicas de dicho tratamiento pueden resumirse como sigue:

(a) El Fideicomiso no sera contribuyente del ISR. No obstante, el Fiduciario debera determinar el
resultado fiscal del Fideicomiso en los términos del Titulo II de la LISR y dividirlo entre el
nimero de CBFIs que haya emitido el Fiduciario por el Fideicomiso, para lo cual debera
considerar:

(b) Como ingresos acumulables, aquéllos que generen los bienes, derechos, créditos o valores que
integren el Patrimonio del Fideicomiso, tales como (v), los ingresos por arrendamiento y
hospedaje, (w) en su caso, la ganancia en la enajenacién de bienes inmuebles, (x) en su caso, los
rendimientos de las Inversiones Permitidas, (y) en su caso, los rendimientos que generen los
CBFI's emitidos por el Fiduciario que sean adquiridos por parte del propio Fideicomiso, y (z)
cualquier otro ingreso acumulable que resulte aplicable en los términos del Titulo II de la LISR;

y,

() como deducciones autorizadas, aquéllas que sean estrictamente indispensables para los fines de
la actividad del Fideicomiso, tales como (v) gastos de operacion, (w) inversiones, (x) intereses
devengados a cargo, (y) ajuste anual por inflacion deducible y pérdida cambiaria, y (z)
cualquier otra deduccién autorizada que resulte aplicable en términos del Titulo II de la LISR.

(d) El Fideicomiso no tendré obligacion de realizar pagos provisionales del ISR.

(e) El resultado fiscal que el Fideicomiso distribuya a los Tenedores estard (y) sujeto a una
retencién (por conducto del intermediario financiero relevante) del 30% respecto de los
Tenedores gravados, y (z) exento de retencion respecto de los Tenedores que no estén sujetos al
pago delimpuesto.

6] El resultado fiscal se debera dividir entre el ntiimero de CBFIl's que sean emitidos, para
determinar el monto del resultado fiscal correspondiente a cada uno de los certificados en lo
individual. La distribucién del resultado fiscal no se debera considerar un pago de dividendos
para los efectos del ISR, sino una distribucion del ingreso neto obtenido por el Fideicomiso,
atribuible directamente a los Tenedores y, por tanto, el impuesto retenido por los intermediarios
financieros no se debera considerar como una retencion sobre dividendos, sino como un ISR
causado respecto a los ingresos atribuibles directamente a los Tenedores.

(8) En caso de que las deducciones autorizadas sean superiores a los ingresos acumulables del
ejercicio, el Fideicomiso determinara una pérdida fiscal, la cual anicamente podré aplicarse a la
utilidad fiscal del Fideicomiso durante los préximos 10 afios en los términos del Capitulo V del



Titulo II de lIa LISR.

Régimen fiscal aplicable a los Tenedores

De conformidad con la LISR, los fideicomisos constituidos bajo las leyes de México que califican para aplicar
el Régimen Fiscal de FIBRA constituyen vehiculos transparentes para efectos fiscales. Por tanto, los Tenedores
deben reportar el monto de resultado fiscal correspondiente obtenido a través del Fideicomiso.

El tratamiento fiscal en materia de ISR aplicable a los Tenedores por la tenencia o la enajenaciéon de los CBFIs
depende, por una parte, de la residencia y el régimen fiscal del Tenedor de que se trate y, por la otra, del tipo de
ingreso que dicho Tenedor obtenga. Las principales caracteristicas de dicho tratamiento pueden resumirse como
sigue:



Residencia

Residentes en México

Residentes en el extranjero®

- Fondos de
Régimen Personas Personas Personas Personas .
: . SIEFOREs® . pensiones y
fiscal fisicas morales fisicas morales s 1 .
jubilaciones
Tlpo de Tenencia de CBFIs | Distribucion de resultado fiscal
ingreso
Tratamiento Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso
fiscal gravable acumulable exento gravable gravable gravable
Retencion’ 30% 30% Sin retencién 30% 30% Sin retencién
Tlpo de Tenencia de CBFIs | Resultado fiscal no distribuido
ingreso
Tratamiento Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso
fiscal gravable acumulable exento gravable gravable gravable
30% por 30% por 30% por 30% por 30% por 30% por cuenta
Pago cuenta de cuenta de cuenta de cuenta de cuenta de de Tenedores
Tenedores® Tenedores Tenedores Tenedores Tenedores
Tipo de . .
. Tenencia de CBFIs | Reembolso de capital
ingreso
Tratamiento . . . . . .
fiscal No ingreso No ingreso |[No ingreso Noingreso | Noingreso | No ingreso
Retencion Ninguna Ninguna Ninguna Ninguna Ninguna Ninguna
T1po de Tenencia de CBFIs | Ganancia por enajenacién de inmuebles
ingreso
Tratamiento Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso
fiscal gravable acumulable exento gravable gravable gravable

5 NTD. No se considera que tienen establecimiento permanente en México por la tenencia de CBFIs.
6 NTD. Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para el Retiro. También incluye a los fondos de pensiones
o jubilaciones del personal y a los planes personales de retiro.
7 Los intermediarios financieros que tengan en custodia y administracién los CBFIs, serdn responsables de efectuar
la retenciéon correspondiente. Los Tenedores podran acreditar el impuesto que se les retenga, contra el ISR que

causen en el ejercicio en que se les distribuya el resultado u obtengan las ganancias.

8 El impuesto sera acreditable para los Tenedores a los cuales se les distribuya dicha ganancia, siempre que ésta sea
acumulable para ellos, sin que se les deba retener el impuesto por la distribucién de esa ganancia.




30%  por 30%  por 30%  por 30% —por | 30% por | 55 por cuenta

Pago?® cuenta de cuenta de cuenta de cuenta de cuenta de de Tenedores
Tenedores® Tenedores Tenedores Tenedores Tenedores
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Impuesto al Valor Agregado

(i)  Respecto del Fideicomiso:

De conformidad con la LIVA, las personas fisicas o morales que enajenen bienes inmuebles, presten servicios
independientes, arrienden activos o importen bienes o servicios a México, estan obligadas al pago del IVA sobre
los flujos de efectivo a una tasa general del 16%. En términos generales, prevemos que las actividades de
arrendamiento de inmuebles del Fideicomiso seran objeto del IVA. Cuando el Fideicomiso adquiera bienes
inmuebles, pagara IVA sobre el valor de la propiedad correspondiente a la construccion. Prevemos que nuestro
Fideicomiso tendra derecho a la devolucién de dicho IVA.

Conforme a las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA, el Fiduciario deberad (w) calcular y enterar IVA que
corresponda a las actividades realizadas por el Fideicomiso; (x) expedir los comprobantes respectivos,
trasladando en forma expresa y por separado el IVA; (y) llevar a cabo el acreditamiento del IVA en los términos y
con los requisitos que establecen las disposiciones fiscales, y (z) cumplir con las demas obligaciones previstas en
las disposiciones fiscales, incluso la de llevar contabilidad por las actividades realizadas a través del Fideicomiso
y la de recabar comprobantes que retinan los requisitos fiscales.

(i) Respecto de los Tenedores:

Los Tenedores no podran considerar como acreditable el IVA acreditado por el Fideicomiso, ni podran considerar
como acreditable el IVA trasladado al Fideicomiso, sin importar si dicho IVA est4 acreditado por el Fideicomiso o
no. Asimismo, los Tenedores no podran compensar, acreditar o solicitar la devolucién del saldo a favor de IVA
generado por las operaciones del Fideicomiso.

No se pagaré el IVA por la enajenacion de los CBFIs cuando se realice en bolsa de valores concesionada en los
términos de la LMV, entre otros mercados reconocidos.

B. Cijertas consideraciones respecto del cambio climéatico

Las operaciones del Fideicomiso estan sujetas a la LGEEPA, y la Ley General del Cambio Climatico, que
establecen el marco general aplicable a la preservacién, remediacién y proteccion del ambiente en México,
ademas del control y regulacién de emisiones de gases y compuestos de efecto invernadero. Las disposiciones
emitidas al amparo de la LGEEPA abarcan éareas tales como el planeamiento ecolégico, la evaluaciéon de los
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riesgos y el impacto ambiental, la contaminacién aérea, las 4reas naturales protegidas, la proteccién de la flora y
fauna, la conservacion y el uso racional de los recursos naturales y la contaminacién del suelo.

Asi mismo, la operacién se encuentra sujeta a Ley Federal de Responsabilidad Ambiental. Dicha ley regula la
responsabilidad ambiental que nace de los dafios ocasionados al ambiente, asi como la reparacién y
compensacioén de dichos dafios cuando sean exigibles a través de los procesos judiciales federales previstos por el
articulo 17 constitucional, los mecanismos alternativos de solucién de controversias, los procedimientos
administrativos y aquellos que correspondan a la comisién de delitos contra el ambiente y la gestion ambiental.

Las operaciones del Fideicomiso también estan sujetas a la Ley de Aguas Nacionales, la Ley General para la
Prevencién y Gestion Integral de los Residuos, la Ley General de Desarrollo Forestal Sustentable y la Ley General
de Vida Silvestre, entre otras, asi como a diversas normas oficiales mexicanas que complementan la legislaciéon en
materia ambiental, siempre contando con una responsabilidad social para garantizar y no vulnerar el derecho de
toda persona a vivir en un medio ambiente sano para su desarrollo, salud y bienestar.

La Secretarfa del Medio Ambiente y Recursos Naturales y la Procuraduria Federal de Proteccién al Ambiente son
las principales autoridades federales responsables de la vigilancia, ejecucién, formulacién e implementacién de
las politicas ambientales en México, incluyendo el otorgamiento de autorizaciones de impacto ambiental para
participar en ciertas actividades. La Comisiéon Nacional del Agua es responsable de la administracién del
suministro de agua y las descargas de agua residual en zonas federales. Ademads, los gobiernos estatales pueden
promulgar leyes y reglamentos ambientales respecto de las cuestiones que se encuentran bajo sus respectivas
jurisdicciones, siempre y cuando no estén expresamente reservadas al Gobierno federal. Las disposiciones locales
pueden ser implementadas y aplicadas a nivel municipal. Las autoridades estatales y federales estan facultadas
para entablar procedimientos civiles, administrativos y penales contra quienes violen la legislacién ambiental
aplicable, y pueden suspender los desarrollos que no cumplan con dichas disposiciones.

Meéxico es parte de varias convenciones y tratados internacionales en materia de proteccién ambiental. Estas
convenciones internacionales, una vez ratificadas por el senado, tienen fuerza de ley. De conformidad con el
ACAAN, un acuerdo lateral del TLCAN, cada uno de los paises que son parte del TCLAN, incluyendo México,
debe cerciorarse de la debida aplicacion de sus leyes y reglamentos ambientales. En tanto que el ACAAN no
faculta a ninguna de las autoridades ambientales de los paises firmantes a aplicar la legislacion ambiental de otro
pais, en el supuesto de que un miembro del TLCAN no haga valer sus leyes ambientales podré verse sujeto a un
procedimiento de resoluciéon de conflictos al amparo del ACAAN vy, en consecuencia, exponerse a sanciones
pecuniarias y, en ciertos casos, a la suspension de los beneficios del TLCAN.

2.5. Recursos Humanos

El Fideicomiso es un vehiculo de reciente creacién, administrado internamente por Administradora FHCE, S.C,,
exclusivamente en su calidad de Administrador conforme el Contrato de Administracién, para mayor
informacién ver la Seccion “IV. EL ADMINISTRADOR”. Por lo anterior el Fideicomiso no cuenta con recursos
humanos propios.

2.6. Informacién de Mercado y Competencia

El Fideicomiso es un vehiculo de reciente constitucién, por lo que no cuenta con antecedentes operativos. Sin
embargo, los Activos Inmobiliarios que formaran parte del Patrimonio del Fideicomiso estdn destinados al
hospedaje y, en consecuencia, el negocio del Fideicomiso se realizard dentro de la industria hotelera.

Adicionalmente, el Fideicomiso es administrado por Administradora FHCE, S.C., exclusivamente en su calidad
de Administrador conforme el Contrato de Administracién, para mayor informacién ver la Seccién “IV. EL
ADMINISTRADOR”. Al igual que HCE, las actividades del Administrador se concentrardn en el sector de
hotelerfa de servicio limitado.



Dicho lo anterior, el mercado hotelero en México se caracteriza por una fuerte competencia. Las cadenas hoteleras
con mayor presencia son Grupo Posadas e InterContinental Hotels Group (IHG), las cuales operan varias marcas
que compiten con los hoteles de HCE (incluyendo Fiesta Inn, y One, en el caso de Grupo Posadas; y Holiday Inn
y Holiday Inn Express, por lo que respecta a IHG). Las cadenas hoteleras que operan en México cuentan con
diversas marcas que estan orientadas al mismo tipo de clientes, los viajeros de negocios que buscan alojamiento a
precios accesibles, que las opciones de alojamiento ofrecidas por HCE. Los hoteles City Express compiten con
marcas tales como Microtel, Fairfield Inn y Sleep Inn. Los hoteles City Express Suites compiten, entre otras
marcas, con Holiday Inn, Courtyard, Calinda, Misién, Fiesta Inn y Garden Inn. Los hoteles City Express Junior
compiten con marcas como One e Ibis, entre otras.

Adicionalmente, el Fideicomiso espera calificar como un fideicomiso emisor de certificados bursatiles fiduciarios
inmobiliarios de los conocidos como FIBRAs hoteleras de conformidad con las reglas de las Disposiciones
Aplicables en Materia de FIBRA; por lo que, una vez que concluya la Oferta y los CBFIs se encuentren en
circulacién entre el gran publico inversionista, el Fideicomiso competira contra otras FIBRAs hoteleras que
actualmente participan en el mercado.

Para mayor detalle acerca de la industria a la que pertenecen los Activos Inmobiliarios y en la cual se
desarrollaran las operaciones del Fideicomiso, favor de consultar la Seccién “V. LA INDUSTRIA HOTELERA” de
este Prospecto.

2.7. Estructura Corporativa

A. Panorama

El Fideicomiso cuenta con un gobierno corporativo que cumple con las mejores practicas en la industria. Entre
otras caracteristicas, el Comité Técnico del Fideicomiso cuenta con una adecuada participacién de miembros
independientes.

El gobierno corporativo estard a cargo de un Comité Técnico integrado por un maximo de 21 miembros
propietarios (y de sus respectivos suplentes). De los cuales por lo menos el 25% califican como Miembros
Independientes. La independencia de un miembro del Comité Técnico serd calificada por la Asamblea de
Tenedores en los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso.

El Fideicomiso, como reflejo de las mejores practicas de gobierno corporativo y de inclusién de HCE, realizara
significativos esfuerzos de inclusién para la operacién de su portafolio. De esta forma, se plantea que la plantilla
laboral que opere directamente los hoteles del Portafolio Inicial por parte de OHCE esté compuesta por
aproximadamente 60% mujeres. Asi mismo, el Comité Técnico de FSTAY contara de forma inicial y a ratificarse
por la asamblea de tenedores con al menos un miembro del género femenino.

A continuacién, se incluye una tabla con los miembros propietarios que formaran parte del Comité Técnico
Inicialo]:

Jorge Garcia Segovia Presidente Masculino

Carlos Bracho Gonzalez Miembro Propietario Masculino
Independiente

Harald Feldhaus Herrmann Miembro Propietario Masculino
Independiente

Sergio Del Valle Canta Miembro Propietario Masculino

10 Se incluird respecto al fideicomitente, fideicomiso y administrador una descripciéon del nimero de empleados por
género, si cuentan o no con una politica para impulsar la inclusién laboral sin distincién de sexo en la composicién
de sus 6rganos de gobierno y entre sus empleados



Independiente

Orlando Loera Miembro Propietario Masculino
Independiente

Eduardo Giiemez Miembro Propietario Masculino
Independiente

Flor Unda Carbot Miembro Propietario Femenino
Independiente

De conformidad con el Fideicomiso, una vez que se realice la Emisién Inicial entrara en funciones, en la fecha en
que ocurra dicha Emisién Inicial, el Comité Técnico que estara integrado por las personas que al efecto haya
designado y notificado por escrito el Administrador al Fiduciario y al Representante Comun. Este Comité Técnico
estard en funciones hasta en tanto ocurra la Asamblea Inicial de Tenedores en la que, conforme al Contrato de
Fideicomiso se tenga el derecho para nombrar miembros del Comité Técnico.

El Comité Técnico a partir de la primera Emisién y hasta en tanto los Tenedores nombren a los miembros a que
tengan derecho, estard integrado de la siguiente forma:

B. Biografias de los principales miembros del Comité Técnico

Jorge Garcia Segovia. El Sr. Garcia Segovia ha fungido como Director Adjunto de la Zona Norte en
Operadora de Bolsa, S.A. de C.V., Director de las areas Internacional, Fiduciario, Hipotecario, Tarjeta de Crédito
en el Area Norte del pais en Banca Serfin, S.A., ademas de haber sido Director Ejecutivo de Recuperacién de
Crédito a nivel nacional, llegando a ocupar la Direccién Ejecutiva de Banca Comercial en el Area Norte. Formé
parte del equipo de Vector Casa de Bolsa, S.A. como ejecutivo asociado del 2000 al 2004. Ha formado parte del
Consejo de Administracién de Cemex México, S.A. de C.V., Ameq de México, S.A. de C.V., Koviva, S.A. de C.V,,
FOINBRA, SAPI de CV, Fundacién Jesas M. Montemayor, Club Deportivo de Cazadores Monterrey, A.C,,
Consejo Estatal de Flora y Fauna Silvestre de Nuevo Ledén, A.C. y Casino Monterrey, A.C. Se ha desempefiado
como Coénsul Honorario de la Reptblica Eslovaca con jurisdicciéon en el Norte de México, fungiendo
adicionalmente como Consejero y Tesorero del H. Cuerpo Consular de Monterrey. Ademas ha participado como
Presidente del Club de Nifios y Nifias de Nuevo Leén, A.B.P. asociacién de beneficencia enfocada a apoyar con
programas académicos, culturales y deportivos con énfasis en la prevencion y valores a nifios de escasos recursos
en riesgo de calle. El Sr. Garcia Segovia es egresado del L.T.ES.M. de la carrera de Ingeniero Bioquimico y
Diplomado en Finanzas.

Carlos Bracho Gonzilez: El sefior Bracho ha fungido como miembro en varios Consejos de
Administracién como son Banca Serfin y Compafnia Hulera Euzkadi, Grupo Petroquimico Beta, Financiamiento
Progresemos, N+1 Mercapital un Fondo Privado Espafiol y Fibra VIA. Contador Publico graduado de la
Universidad Iberoamericana con Maestria en Finanzas por la Universidad de Rhode Island.

Harald Feldhaus Herrmann. El sefior Feldhaus es actuario egresado de la UNAM y es consejero de varias
empresas en México: Qualitas Compaiiia de Seguros, Safe-Data Resources. Ademas es miembro del Patronato del
Hospital ABC (Hospital Inglés), del Consejo Fondo para la Paz y del Patronato del Colegio Aleméan Alexander
von Humboldt A.C. Fue presidente de la Camara Mexicano Alemana de Comercio e Industria, y formoé parte de
la Comisién México - Alemania 2000 auspiciada por el gobierno de ambos paises. Durante 37 afios laboré en el
Grupo Brockmann y Schuh desempenandose como funcionario de alto nivel. Este Grupo tenia tres empresas:
Corretaje de Seguros (Brockman y Schuh), Corretaje de Reaseguro (Reinmex) y Consultorfa Actuarial y
Consultoria en Recursos Humanos (Servicios Actuariales). En todas ellas fue Presidente del Consejo de
Administracién, hasta que el Grupo fue adquirido por Marsh McLennan Companies en 1998. Fué Chairman para
Latinoamérica para las empresas del Grupo: Marsh, Mercer y Putnam. Se retir6 de MMC en junio 2004.



Sergio del Valle Cantii. El sefior del Valle es socio de WAMEX Private Equity desde 2001, una firma
mexicana administradora de fondos de capital privado. El sefior del Valle da seguimiento de ciertas compafias
del portafolio de empresas promovidas, estd a cargo de la operacién de los fondos y de la relacién con sus
inversionistas. Actualmente es miembro del consejo de administracién y comités de KUA Mex Foods y Productos
Medix y ha sido también miembro del consejo de otras empresas promovidas por los fondos de WAMEX.
Previamente trabajé en las areas de fusiones y adquisiciones asi como de finanzas corporativas en Bankers Trust,
adquirido por Deutsche Bank, en Grupo Televisa y en Operadora de Bolsa Serfin. Cuenta con estudios de
posgrado en el Instituto Panamericano de Alta Direccién de Empresas (IPADE) e ingenieria industrial de la
Universidad Panamericana.

Orlando Loera. El sefor Loera trabajé en distintas posiciones ejecutivas en Bank of America Merill Lynch
por més de 39 afos. Durante su carrera en dicha institucién, fungié como Country Executive del banco para
México asi como jefe de la unidad de banca de inversién, ventas institucionales y trading. Su dltimo puesto en la
institucién fue de Chief Risk Officer para América Latina. Asimismo, fue director reestructurador para Casas Geo
y Controladora Comercial Mexicana.

Eduardo Giiemez. El sefior Gliemez actualmente ejerce la funcién de Chief Financial Officer en Mexico
Retail Properties (MRP) empresa enfocada en desarrollo inmobiliario y bienes raices relacionadas al retail en
México. Previo a MRP, el sefior Giiemez fungié como Chief Executive Officer de LaSalle Investment Managment
en donde administro un portafolio industrial de US$ 400 millones. Antes de su labor en LaSalle Investment
Management fue Managing Director de GE Real Estate y como Director de Riesgos de dicha firma. Cuenta con
una licenciatura en ingenieria mecénica por el Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey y una
maestria en investigacién de operaciones por parte de la Universidad de Stanford.

Flor Unda Carbot. La sefiora Unda cuenta con estudios de licenciatura en México y maestria en filosofia
en Estados Unidos. Ocup6 diferentes cargos directivos en el sector financiero por mds de 15 afios, ha fungido
como comisaria de bancos, empresas y de servicios auxiliares con un expertise marcado en auditoria, también fue
presidenta del comité técnico nacional de gobierno corporativo del IMEF. Actualmente, se desempefia como
consejera independiente en distintas industrias y es presidenta del Comité de Auditoria en el Banco Nacional de
Comercio Exterior (Bancomext).

C. Compensacion de los miembros independientes del Comité Técnico.

La Asamblea Ordinaria de Tenedores designara los emolumentos anuales a los miembros independientes, y hasta
que no se conforme el Comité Técnico definitivo, dichos emolumentos serdn a razén $60,000.00 para cada sesion
del Comité Técnico.

Para obtener informacién acerca del Administrador, que llevara a cabo la administracién del Fideicomiso, véase
la Seccién “IV. EL ADMINISTRADOR” del presente Prospecto.

2.8. Procesos judiciales, administrativos o arbitrales

Hasta donde tenemos conocimiento, no existe proceso judicial, administrativo o arbitral que pueda tener un
impacto significativo en relacién con la Emisién a la que se refiere el presente Prospecto o el Fideicomiso.
Tampoco se tiene conocimiento de que en un futuro exista uno o varios juicios o procedimientos judiciales,
administrativos o arbitrales de los referidos anteriormente.

De tiempo en tiempo HCE, la sociedad controladora del grupo empresarial al que pertenece el Administrador, se
ve involucrado en ciertos procedimientos legales que forman parte del curso habitual de sus operaciones,
incluyendo demandas de orden laboral que en su opinién no tienen un efecto significativo en sus actividades,
situacioén financiera o resultados de operacion.



2.9. Derechos que confieren los CBFIs

Conforme al Articulo 63 y 64 Bis 1 de la LMV, los CBFIs confieren a los Tenedores los siguientes derechos: (a) el
derecho a una parte de los frutos, rendimientos y, en su caso, al valor residual de los bienes o derechos afectos
con ese propoésito al Fideicomiso en los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso, y (b) el derecho a
una parte del producto que resulte de la venta de los bienes o derechos que formen el Patrimonio del
Fideicomiso, en cada caso, en los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso.

Adicionalmente, los CBFIs confieren a los Tenedores los siguientes derechos: (i) a los Tenedores que en lo
individual o conjuntamente tengan el 10% o mas de los CBFIs en circulacién, tendran el derecho de solicitar al
Representante Comtn que convoque a una Asamblea de Tenedores especificando en su peticién los puntos que
en dicha Asamblea de Tenedores deberan tratarse; (ii) los Tenedores que en lo individual o conjuntamente tengan
el 10% o maés de los CBFls en circulacién, tendran el derecho de solicitar al Representante Comun que se aplace
por una sola vez, por 3 dias (sin necesidad de nueva convocatoria), la votacién de cualquier asunto respecto del
cual no se consideren suficientemente informados, en el entendido que, si el tercer dia de dicho periodo resulta
ser un dia inhabil en México, la votacién se llevara a cabo el Dia Habil inmediato siguiente; (iii) los Tenedores que
en lo individual o conjuntamente tengan el 20% o méas de los CBFIs en circulacién, tendran el derecho de
oponerse judicialmente a las resoluciones adoptadas por una Asamblea de Tenedores; (iv) los Tenedores que en
lo individual o conjuntamente tengan cada 10% de los CBFIs en circulacién tendran el derecho de designar
(siempre y cuando dichos Tenedores no hubieran renunciado a su derecho a designar miembros del Comité
Técnico) y, en su caso, revocar, la designacion de un miembro del Comité Técnico (y a su respectivo suplente) por
cada 10% de los CBFls de los que sean titulares; y (v) los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan
el 15% o mas de los CBFIs en circulacién, podrén ejercer acciones de responsabilidad en contra del Administrador
por el incumplimiento de sus obligaciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso o cualquier otro
Documento de la Emisién, en el entendido, que dicha accién prescribird en 5 afios contados a partir de que se dio
el hecho o acto que haya causado el dafio patrimonial correspondiente. La designacién que hagan los Tenedores
de miembros del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes) estara sujeta a lo siguiente:

(1) los Tenedores que tengan derecho a nombrar o revocar a los miembros del Comité Técnico s6lo podran ejercer
dicho derecho en una Asamblea de Tenedores; (2) los miembros del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes)
que sean designados por los Tenedores que califiquen como Personas Independientes al momento de su
designacion deberan ser designados como Miembros Independientes; (3) la designacién de un miembro del
Comité Técnico (y su respectivo suplente) efectuada por un Tenedor conforme a lo aqui previsto, inicamente
podra ser revocada ya sea por dicho Tenedor o mediante Asamblea de Tenedores cuando la totalidad de los
miembros del Comité Técnico sean destituidos; en el entendido, que los miembros del Comité Técnico cuyo
nombramiento haya sido revocado no podran ser nombrados nuevamente para formar parte del Comité Técnico
dentro de los 12 meses siguientes a la revocacién de su nombramiento; (4) el derecho de los Tenedores a nombrar
miembros del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes) podré ser renunciado por los Tenedores dentro de
una Asamblea de Tenedores; y (5) en el caso que, en cualquier momento, los Tenedores que hayan nombrado un
miembro del Comité Técnico dejen de tener el 10% o mas de los CBFIs en circulacién, dichos Tenedores deberan
entregar una notificacién por escrito en relacién a lo anterior al Fiduciario y al Representante Comdun, y dichos
Tenedores deberan remover al miembro designado en la Asamblea de Tenedores inmediata siguiente.

2.10. Distribuciones

Conforme al Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario debera realizar distribuciones a los Tenedores de los CBFIs
conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador; en el entendido, que deber4 realizarse una
Distribucién cuando menos una vez al afio, al menos el 95% del Resultado Fiscal del ejercicio inmediato anterior
generado por los Activos Inmobiliarios integrantes del Patrimonio del Fideicomiso de acuerdo con lo establecido
en la fraccion VI del Articulo 187 de la LISR. Cada Distribucién se realizara conforme a lo siguiente:

(@) El Administrador debera instruir al Fiduciario por escrito, con una copia para el Representante



Comin, con por lo menos 8 Dias Habiles de anticipacién a la fecha en la que se deba llevar a cabo
una Distribucién, para que realice dicha Distribucién; en el entendido, que si dicha Distribucién no
cumple con la Politica de Distribucién, entonces deberad estar sujeta a la previa aprobacién del
Comité Técnico, por lo que debera adjuntarse a la instruccion, la sesién del Comité Técnico mediante
la cual se haya aprobado la misma. El Fiduciario deberé dar aviso por escrito a la Bolsa de Valores a
través del Sistema de Divulgacién, a Indeval y a la CNBV (a través de los medios que éstos
determinen) con por lo menos 6 Dias Habiles de anticipaciéon a la fecha en la que se deba llevar a
cabo la Distribucién respectiva, sefialando en el aviso el monto total a distribuirse a los Tenedores,
diferenciando la cantidad correspondiente a rembolso de capital y resultado fiscal y la fecha de
Distribucién, de conformidad con las instrucciones recibidas del Administrador.

La entrega de cualesquiera cantidades que deba hacerse a los Tenedores en términos de lo
establecido en el Contrato de Fideicomiso y en el Titulo, se realizard por conducto del Indeval. A
efecto de realizar lo anterior, el Fiduciario (previa instruccién por escrito del Administrador con
copia al Representante Comuin), realizard el depdsito del pago a través de Indeval, para que éste lo
acredite a los Tenedores de los CBFIs antes de las 11:00 horas de la fecha de pago correspondiente.
En caso de tratarse de la dltima Distribucién, esta se debera instruir a Indeval contra la entrega del
Titulo.

Para efectos de dicha Distribucién, el Administrador instruira a los fiduciarios de los Fideicomisos
de Inversién por escrito, entregando copia al Representante Comtn, para que transfieran de sus
Cuentas de Operacion los montos correspondientes a ser distribuidos a la Cuenta de Distribucion.

El pago de las Distribuciones se realizard de manera proporcional entre los Tenedores sobre la base
de CBFIs que tenga de cada uno de ellos en la fecha de la Distribucién respectiva. Para obtener
mayor informacién acerca de las Distribuciones, véase la Seccién “RESUMEN DEL CONTRATO DE
FIDEICOMISO” del presente Prospecto.

3. Descripcion de los activos que conforma el Patrimonio del Fideicomiso

El patrimonio del Fideicomiso se conformard, en cualquier momento, de los siguientes activos:(a) la Aportacién
Inicial; (b) los Recursos de la Emisién; (c) los derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversién, Activos
Inmobiliarios y/o cualesquiera otras Inversiones que realice el Fideicomiso conforme a los términos del Contrato
de Fideicomiso; (d) las cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso, incluyendo los Ingresos por
Hospedaje, los Ingresos por Arrendamiento y los Ingresos por Servicios; (e) los ingresos y flujos que reciba el
Fiduciario como contraprestacién, rendimiento o desinversiéon de las Inversiones realizadas o Inversiones
Permitidas; (f) la parte social que lo acredita como socio del Administrador; (g) en su caso, los contratos de
cobertura celebrados por el Fiduciario de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, y (h) todas y cada una de
las cantidades, activos y/o derechos que el Fideicomiso tenga o que adquiera en el futuro conforme al Contrato
de Fideicomiso.

3.1. Inmuebles propiedad del Fideicomiso

La siguiente tabla contiene una descripcion de los Activos Inmobiliarios que conforman el Portafolio Inicial:

Lote | Hotel Denominacion Hotel Ubicacién Superficie (m?)
1 1 CE Saltillo Saltillo, Coahuila 2,320.175
5 5 CE San Luis San Luis Potos1,, San Luis 4,745.708
Potosi
3 3 CE Monterr.ey Santa Santa Catar}na, Nuevo 5,751.31
Catarina Leén
4 4 CE Querétaro Santiago de}Queretaro, 4,500
Querétaro.




Lote

Hotel

Denominacion Hotel

Ubicacion

Superficie (m?)

5 5 CE Leén Leén, Guanajuato 2,847

6 6 CE Juarez Juarez, Chihuahua 4,978.742
7 7 CE Irapuato Irapuato, Guanajuato 4,313.50
8 8 CES Querétaro Querétaro, Querétaro 5,312.50
9 9 CEP Guadalajara Expo Guadalajara, Jalisco 3,886.12
10 10 CE Mexicali Mexicali, Baja California 3,000.042
11 11 CE Toluca Lerma, Estado de México 3,798.22

Delegacién Cuauhtémoc,
12 12 CE EBC Ciudad de México 274.74
13 13 CE Léazaro Cardenas Lazarp Card/enas, 5,463.50
Michoacan
14 14 CE Monterrey Aeropuerto Apodaca, Nuevo Leén 5,990.97
15 15 CES Toluca Toluca, Estado de México 3,169.1479
16 16 CEJ Mexicali Mexicali, Baja California 5,851.33
17 17 CE Mochis Los Mochis, Sinaloa 4,300.00
. Ciudad Juérez,
18 18 CE]J Juéarez Chihuahua 4,473.00
19 19 CE Nogales Nogales, Sonora 5,000.00
20 | 20 CE Aguascalientes Sur Aguascalientes, 7,800.00
Aguascalientes
21 21 CE Manzanillo Manzanillo, Colima 4,334.00
22 22 CE Ciudad Obregén Ciudad Obregoén, Sonora 3,698.80
23 23 CE Campeche Campeche, Campeche 3,325.20
24 24 CE Villahermosa Villahermosa, Tabasco 4,000.00
25 25 CE]J Villahermosa Villahermosa, Tabasco 6,502.031
26 26 CE Tijuana Insurgentes Tijuana, Baja California 4,961.08
27 27 CEP Monterrey Nuevo Sur | Monterrey. Nuevo Leén 5,391.94
28 28 CE Matamoros Matamoros, Tamaulipas 3,453.20
29 29 CE Salamanca Salamanca, Guanajuato 3,569.429
30 30 CEP Guadalajara Palomar Tlajomulco dg Zuiiiga, 110.990
31 Guadalajara 715.0780
32 31 CE Pjedras Negras Piedras Negras, Coahuila 3,990
33 32 CEP Periférico Sur Tlalpan | Tlalpan, Distrito Federal 3,420.37
34 33 CEP Morttgrrey San Monterrey, Nuevo Leén 1,756.23
Jerénimo
35 CE Puebla (Hotel) Puebla, Puebla 2,573.97
36 | CE Puebla Puebla, Puebla 2,630.65
(Estacionamiento)
37 CEP Insurgentes Sur 366.74
(Local)
38 | 35 CEP Insurgentes Sur Ciudad de México 6,646.23
(Hotel)
39 CEP Insurgentes Sur 6,501.77

(Estacionamiento)




Lote | Hotel Denominacion Hotel Ubicacion Superficie (m?)
40 CEP Reforma El Angel 98
41 36 CEP Reforma El Angel Ciudad de México 90
42 CEP Reforma El Angel 643.40
13 CEP Patio Universidad Ciudad de México 5,314.93
37 (Hotel)
44 CEP Patio Universidad Ciudad de México 2,521.52
(Estacionamiento)
45 4,327.00
46 38 CE La Paz La Paz, Baja California 1,568.0399
47 621327
48 39 CE Silao Silao, Guanajuato 6,336.84
40 CES Silao
49 41 CES Los Cabos Cabé:) S;lfn Lgcz;s, Baja 7956333
42 CE Los Cabos airorma sur
A. Nuestro Portafolio Inicial

El Portafolio Inicial estd compuesto por 42 Activos Inmobiliarios que incluyen bienes inmuebles destinados al
hospedaje, ubicados de forma estratégica en 20 entidades federativas de México.

Para mayor detalle acerca de los inmuebles que conforman el Portafolio Inicial, favor de ver la Seccién “IV. EL
ADMINISTRADOR - El Fideicomiso”.

B. Descripcion de los Activos Inmobiliarios

Los inmuebles que conforman el Portafolio Inicial son bienes inmuebles destinados a hospedaje, principalmente
en el sector de hotelerfa de servicio limitado. En este sentido, los Activos Inmobiliarios operan principalmente en
el segmento econémico y budget.

Para mayor detalle acerca de los sectores en los que opera el Fideicomiso, favor de ver la Seccién “IIl. EL
FIDEICOMISO - 21 Sectores Inmobiliarios en los que el Fideicomiso estard enfocado en invertir”.
Adicionalmente, para mas informacién acerca de la industria en la que opera el Fideicomiso, favor de consultar la
Seccion “V. LA INDUSTRIA HOTELERA”.

C. Adquisiciones futuras de Activos Inmobiliarios

Como parte de la estrategia de negocios del Administrador y de conformidad con los Fines del Fideicomiso. El
Administrador, con los recursos de la Oferta, buscara realizar adquisiciones de activos inmobiliarios que puedan
ser destinados al hospedaje. No obstante lo anterior, a la fecha de este Prospecto, no se cuenta con ningtn
compromiso vinculante para adquirir activos inmobiliarios distintos al Portafolio Inicial.

D. Adquisiciones de HCE.

A partir de la fecha de la Emision Inicial, mientras HCE mantenga una tenencia igual o superior al 30% de los
CBFls en circulaciéon, HCE tendra la obligacién de ofrecer directamente o causar que se ofrezcan a través de
cualquiera de sus respectivas Afiliadas, Activos Inmobiliarios que sean de su propiedad y que cumplan con los
Lineamientos de Inversién al Fideicomiso, para ser adquiridos por los Fideicomisos de Inversiéon segtn lo
determine el Comité de Inversiéon y la Asamblea de Tenedores. Tendremos la opcién de adquirir estos hoteles
una vez que hayan cumplido 36 meses desde su inicio de operacion o antes si es que HCE determina que dichos



activos ya se han estabilizado. La principal razén por la cual HCE considera que un hotel se ha estabilizado antes
de cumplir 36 meses de operacién es porque el resultado de dividir el EBITDA de este hotel entre su inversiéon
total es mayor a 12%.

Las adquisiciones referidas se llevaran a cabo conforme a los incisos siguientes:

(@)

Aprobaciones. Cualquier adquisicion de Activos Inmobiliarios propiedad de HCE, requerird de la
aprobacion del (i) Comité de Conflictos; y (ii) el voto favorable de la Asamblea Ordinaria de Tenedores
conforme a lo previsto en el inciso (e) de la Clausula 4.3 del Contrato de Fideicomiso; en el entendido,
ademads, que los Tenedores que sean competidores del Fideicomiso no tendran derecho a emitir su voto en
cualquier Asamblea Ordinaria de Tenedores respecto de dicho asunto.

Precio de Compra. Para efectos de determinar el precio de adquisicién de los Activos Inmobiliarios
descritos en la presente Seccién, se estara a las siguientes reglas:

(i) Tanto el Comité Técnico (mediante resolucién adoptada por la mayoria de los Miembros
Independientes) como la entidad vendedora seleccionardn un valuador independiente (pudiendo
elegir entre Tasaciones Inmobiliarias de México, S.A. de C.V. o alguno otro de prestigio similar) y se
lo notificaran a la otra parte y al Fiduciario dentro de los 10 dias naturales siguientes a la fecha en
que se notifique la oferta del Activo Inmobiliario en cuestiéon. Si una de las partes omite seleccionar a
su valuador independiente dentro del plazo sefalado, perderé el derecho a hacerlo y el valuador
independiente seleccionado por la otra parte llevara a cabo la valuacién solo.

(if) En caso de que las dos partes hubieren hecho su seleccién dentro del plazo sefialado, los 2 valuadores
independientes llevaran a cabo su valuacién y se estara a lo siguiente:

1) En caso de que la oferta sea por la venta de Activos Inmobiliarios, el precio de compra para dicha
adquisicién serd igual al promedio de ambas valuaciones en caso de que haya una discrepancia
menor del 10% entre las mismas, y tinicamente en el caso que ambas valuaciones difieran por un
monto igual o superior de 10%, la entidad vendedora y el Comité Técnico (mediante resoluciéon
adoptada por la mayoria de los Miembros Independientes) nombraran en su conjunto a un tercer
valuador independiente dentro de los 15 dias naturales siguientes a la obtencién de ambos
avaltos, quien realizard una valuacién adicional que prevalecerd y cuyo resultado sera definitivo
y obligatorio, salvo en el caso que dicho tercer avaltio no se encuentre dentro del rango del valor
de los primeros dos avaldos, en cuyo caso, el valor que se tomard como definitivo y obligatorio
sera el equivalente al del promedio de los 3 avaltos.

2) En caso de que la oferta sea por derechos fideicomisarios de un vehiculo que sea propietario de
Activos Inmobiliarios, el precio de compra para dicha adquisicion sera igual: a (x) el valor de
avalto que se determine siguiendo el proceso descrito en el inciso (1) anterior; mas (y) el valor de
los recursos en numerario en las cuentas de dicho vehiculo y demds activos que formen parte del
patrimonio de dicho vehiculo; menos (z) el monto de los pasivos y obligaciones de dicho
vehiculo; en el entendido que para el punto (y) y (z) anterior se determinara segtn los reportes
que para dichos efectos emita el fiduciario del vehiculo en cuestion.

Autorizacién Previa. Una vez que el precio de compra haya sido determinado conforme a las disposiciones
del inciso (b) anterior, y siempre y cuando la entidad vendedora de que se trate acepte expresamente dicho
precio de compra, la potencial adquisicién se sometera a aprobacién del Comité de Conflictos o de la
Asamblea de Tenedores conforme a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso.




La obligacién prevista en esta Seccién, no restringird a HCE ni a sus Afiliadas y/o subsidiarias para ofrecer
cualquiera de las siguientes inversiones a terceros: (1) inversiones que hayan sido rechazadas por (x) el Comité de
Conflictos o (y) la Asamblea de Tenedores; o (2) inversiones que el Fideicomiso tenga restricciones para realizar e
inversiones que no se encuentren dentro de los Lineamientos de Inversién del Fideicomiso.

Para mayor informacién acerca de la adquisicién de activos por parte del Fideicomiso, favor de consultar el
Contrato de Fideicomiso que se adjunta al presente como Anexo “D”.

3.2. Evolucion de los Activos del Fideicomiso

Los activos del Fideicomiso estaran formados en un comienzo por el Portafolio Inicial, el cual involucra hoteles
con una edad promedio de 7.7 afios. El Portafolio se compone de 42 hoteles de los cuales 31 cuentan con mas de 3
afios en operacion, 4 han operado entre 2 y 3 afios completos y 7 han operado entre 1 y 2 afios completos.

A continuacién se muestra la composicién del Portafolio Inicial por fecha de apertura:

Ao Hoteles Habitaciones
2003 5 586
2004 3 342
2005 1 89
2006 3 403
2007 2 229
2008 4 497
2009 3 365
2010 2 237
2011 2 239
2012 4 512
2013 2 248
2014 4 500
2015 7 733
Total 42 4,980

Fuente: Informacion Interna

La siguiente tabla muestra el namero de hoteles y habitaciones del Portafolio Inicial de acuerdo a su marca:

Marca Hoteles Habitaciones
City Express 26 3,109
City Express Plus 9 1,237
City Express Suites 4 266
City Express Junior 3 368
Total 42 4,980

La tabla que se muestra a continuacién contiene el listado de los Hoteles que conforman el Portafolio Inicial
incluyendo, marca, plaza, fecha de apertura y namero de cuartos:



Hotel Marca Apertura Habitaciones Ubicacion

Ce Saltillo Norte City Express may-03 120 Coahuila

Ce San Luis Potosi Zona Industrial City Express ago-03 120 San Luis Potosi
Ce Monterrey Santa Catarina City Express sep-03 105 Nuevo Leén

Ce Querétaro City Express nov-03 121 Querétaro

Ce Ledn City Express dic-03 120 Guanajuato

Ce Puebla Centro City Express may-04 124 Puebla

Ce Ciudad Juarez City Express oct-04 114 Chihuahua

Ce Irapuato City Express nov-04 104 Guanajuato

CS Querétaro City Express Suites  dic-05 89 Querétaro

CP Guadalajara Expo City Express Plus  jul-06 145 Jalisco

Ce Mexicali City Express dic-06 117 Baja California
Ce Toluca City Express dic-06 141 Estado de México
Ce EBC City Express ene-07 70 CDMX

CP Insurgentes Sur City Express Plus  jul-07 159 CDMX

Ce Silao City Express nov-08 121 Guanajuato

Ce Lazaro Cardenas City Express dic-08 119 Michoacén

CS Toluca City Express Suites ~ dic-08 91 Estado de México
Ce Monterrey Aeropuerto City Express dic-08 166 Nuevo Leén

CP Reforma El Angel City Express Plus ene-09 137 CDMX

Cj Mexicali City Express Junior  feb-09 104 Baja California
Ce Los Mochis City Express jun-09 124 Sinaloa

Cj Ciudad Juarez Consulado City Express Junior =~ mar-10 128 Chihuahua

Ce Nogales City Express nov-10 109 Sonora

Ce Aguascalientes Sur City Express ago-11 123 Aguascalientes
Ce Manzanillo City Express nov-11 116 Colima

Ce Ciudad Obregén City Express feb-12 120 Sonora

Ce Campeche City Express abr-12 110 Campeche

Ce Villahermosa City Express jul-12 155 Tabasco

Ce Tijuana Insurgentes City Express dic-12 127 Baja California
CP Patio Universidad City Express Plus dic-13 124 CDMX

Ce La Paz City Express dic-13 124 Baja California Sur
Ce Matamoros City Express dic-14 113 Tamaulipas

Ce Salamanca City Express dic-14 113 Guanajuato

CP Monterrey Nuevo Sur City Express Plus dic-14 138 Nuevo Leén

Gj Villahermosa City Express Junior  dic-14 136 Tabasco

CS Cabo San Lucas City Express Suites  abr-15 28 Baja California Sur
CP Cabo San Lucas City Express Plus ~ abr-15 135 Baja California Sur
CP Guadalajara Palomar City Express Plus  jul-15 113 Jalisco

Ce Piedras Negras City Express dic-15 113 Coahuila

CP Periférico Sur Tlalpan City Express Plus dic-15 137 CDMX

CP Monterrey San Jerénimo City Express Plus dic-15 149 Nuevo Leén

CS Silao City Express Suites  dic-15 58 Guanajuato

El Portafolio Inicial cuenta con una amplia diversificacion geografica a lo largo de 20 estados en México la cual se

beneficia de plazas

con

crecimiento

econdémico

superior

al promedio

nacional.



3.3. Desempeiio del Portafolio Inicial

Derivado de sus privilegiadas ubicaciones y geografica, asi como de una puntual gestion operativa, los
hoteles que componen el Portafolio Inicial muestran indicadores operativos y financieros robustos, los cuales
colocan a la Fibra como uno de los vehiculos con mayor crecimiento y productividad en mérgenes en México.

Para consultar la informacién en relacién con el desempeno del Portafolio Inicial, véase la Seccién “VI.
Informacién Financiera” del presente Prospecto.

3.4. Cumplimiento del plan de negocios y calendario de inversiones y, en su caso, desinversiones

El Fideicomiso es un vehiculo emisor de certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios, cuyo fin
primordial sera la adquisicién, construccion, desarrollo y/o remodelaciéon de bienes inmuebles que se destinen al
hospedaje o arrendamiento.

El Fideicomiso realizarda Inversiones, directamente o a través de Fideicomisos de Inversién, en la
adquisicién, construcciéon, desarrollo y/o remodelaciéon de Activos Inmobiliarios en México que se destinen al
arrendamiento, hospedaje, o alojamiento, la adquisicién del derecho a percibir ingresos provenientes de
Contratos de Hospedaje y Contratos de Arrendamiento respecto de dichos Hoteles, asi como otorgar
financiamiento para esos fines con una garantia inmobiliaria conforme a la fraccién III del Articulo 187 de la LISR
y en general con las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA, por lo que para efectos fiscales al menos el 70%
del Patrimonio del Fideicomiso estard invertido en Activos Inmobiliarios y el remanente sera invertido en valores
a cargo del Gobierno Federal inscritos en el RNV o en acciones de sociedades de inversién de instrumentos de
deuda, en el entendido que todas las inversiones realizadas por el Fideicomiso conforme al Contrato de
Fideicomiso, deberan cumplir con los lineamientos de inversién aprobados por el Comité Técnico en la Sesién
Inicial, asi como cualesquier modificaciones aprobadas por la Asamblea Ordinaria de Tenedores (los
“Lineamientos de Inversién”) o deberdn ser aprobadas por la Asamblea de Tenedores si las mismas no cumplen
con los Lineamiento de Inversion, en el entendido, ademads, que en cualquier caso y en el supuesto que el
Fideicomiso adquiera, directa o indirectamente, bienes inmuebles ubicados en zonas restringidas, como se
definen en la Ley de Inversion Extranjera, el Fiduciario requerira la autorizacién que dicha ley establece.

Inicialmente y como resultado de las Operaciones de Formacioén, el Fideicomiso adquirira el Portafolio
Inicial. Sin embargo, el Contrato de Fideicomiso prevé la posibilidad de que el Fideicomiso adquiera bienes
inmuebles de tiempo en tiempo.

Para cumplir con dicho objetivo de inversion, el Fideicomiso deberd invertir al menos el 70% del valor
promedio anual del Patrimonio del Fideicomiso en la adquisicién, construccion, desarrollo y/o remodelacion de



bienes inmuebles que se destinen al hospedaje o arrendamiento o a la adquisicién del derecho a percibir Ingresos
por Hospedaje e Ingresos por Arrendamiento de dichos inmuebles, asi como a otorgar financiamiento para esos
fines, de conformidad con lo siguiente:

. Que los bienes inmuebles que se construyan o adquieran se destinen al hospedaje o
arrendamiento y no se enajenen antes de haber transcurrido al menos cuatro afios
contados a partir de la terminacién de su construccion o de su adquisicién,
respectivamente.

. Que el Fiduciario perciba directamente los ingresos provenientes de hospedaje por
permitir el alojamiento de personas sin que pueda recibir los ingresos por servicios
adicionales vinculados con el alojamiento, tales como ingresos por consumos de
alimentos, bebidas, teléfono e Internet, entre otros.

. Que el Fiduciario distribuya el 95% del resultado del ejercicio fiscal inmediato anterior a
aquél de que se trate, en los términos y condiciones previstos en los articulos 187 y 188 de
laLLISR.

Los porcentajes referidos en esta Seccién se calcularan de conformidad con las Disposiciones Fiscales en Materia
de Fibra.

La implementacion de la estrategia de negocios del Fideicomiso estara a cargo del Administrador, quien
serd el principal responsable de administrar el Patrimonio del Fideicomiso. Para implementar la estrategia de
negocio del Fideicomiso, el Administrador prestard determinados servicios al Fideicomiso, segtin se establece en
el Contrato de Administracion.

El Administrador, en la implementacién de la estrategia de negocios del Fideicomiso buscaréd aprovechar
los beneficios derivados de la amplia experiencia de HCE, en la construccién, administracién y operaciéon de
hoteles, y de esta forma lograr administrar efectivamente y, en el futuro, crecer el Patrimonio del Fideicomiso.
HCE cuenta con una exitosa trayectoria en lo que respecta a la operacién y expansion de su cartera de hoteles, por
lo que se espera que el Fideicomiso se beneficie de la experiencia de HCE para la creacion, identificacion y
aprovechamiento de oportunidades de inversién. El Fideicomiso no tiene un calendario de inversiones y
desinversiones preestablecido.

Fideicomisos de Inversién.

Todas las Inversiones que el Fideicomiso realice indirectamente a través de Fideicomisos de Inversion
estardn sujetas a los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso incluyendo, sin limitacién, la aprobacion
previa del Comité Técnico, del Comité de Conflictos o de la Asamblea de Tenedores, segtin resulte aplicable. En
virtud de lo anterior y de manera general, las decisiones de los Fideicomisos de Inversién, incluyendo, sin
limitacién, la enajenacién y adquisicion de Activos Inmobiliarios, operaciones con conflicto de interés, y las
demas relacionadas con las facultades de la Asamblea de Tenedores o del Comité Técnico establecidas en el
Contrato de Fideicomiso, se tomaran desde el Fideicomiso y sus respectivos 6rganos de gobierno, quien causara
(directamente o por conducto del Administrador) que los Fideicomisos de Inversiéon implementen dichas
decisiones.

Adgquisiciones de HCE.

A partir de la fecha de la Emision Inicial, mientras HCE mantenga una tenencia igual o superior al 30%
de los CBFlIs en circulacién, HCE tendra la obligacion de ofrecer directamente o causar que se ofrezcan a través de
cualquiera de sus respectivas Afiliadas, Activos Inmobiliarios que sean de su propiedad y que cumplan con los
Lineamientos de Inversién al Fideicomiso, para ser adquiridos por los Fideicomisos de Inversién segin lo
determine el Comité de Inversion y la Asamblea de Tenedores. Tendremos la opcién de adquirir estos hoteles
una vez que hayan cumplido 36 meses desde su inicio de operacion o antes si es que HCE determina que dichos



activos ya se han estabilizado. La principal razén por la cual HCE considera que un hotel se ha estabilizado antes
de cumplir 36 meses de operacién es porque el resultado de dividir el EBITDA de este hotel entre su inversiéon
total es mayor a 12%.

Las adquisiciones referidas se llevaran a cabo conforme a los términos dispuestos en el Contrato de
Fideicomiso.

Para mayor informacién acerca del procedimiento de adquisicién, favor de ver la Seccién “III. EL
FIDEICOMISO - 3.1 Inmuebles propiedad del Fideicomiso - Adquisiciones futuras de Activos Inmobiliarios” y la
Seccion “III. EL FIDEICOMISO - 4.1 RESUMEN DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO” de este Prospecto.

Modelo de negocios - Ventajas competitivas

El Fideicomiso es un vehiculo de reciente creacién, administrado internamente por Administradora FHCE, S.C.,
exclusivamente en su calidad de Administrador conforme el Contrato de Administracién, por lo que a la fecha no
cuenta con un historial de operaciéon o una estrategia de negocios definida. El Administrador es una Afiliada del
Fideicomiso y cuenta con Contrato de Prestacién de servicios con HCE a través de una las Afiliadas de ésta. HCE
es una sociedad con amplia experiencia en el sector de construccién, administracién y operacién de hoteles, que
cuenta con un modelo de negocios probado y ventajas competitivas derivadas de su experiencia en la industria
hotelera. Se espera que el Administrador se beneficie de las ventajas competitivas desarrolladas por HCE y
aplique el modelo de negocios desarrollado por la misma en la administraciéon del negocio del Fideicomiso.
Adicionalmente, los Hoteles que conforman el Portafolio Inicial serdn operador por el Operador, una sociedad
Afiliada de HCE, conforme a los términos del Contrato de Operacién y los estandares de calidad de HCE.

A continuacién se incluye un resumen del modelo de negocios de HCE, sociedad controladora del grupo
empresarial al que pertenecen el Administrador y el Operador, asi como sus principales ventajas competitivas:

Estructura vinica en la industria hotelera, con participacion en el desarrollo, la propiedad, la administracion y el
otorgamiento de franquicias de hoteles de servicio limitado.

El modelo de negocios de HCE involucra la integracion de los aspectos relevantes de la industria
hotelera, incluyendo los relacionados con el desarrollo, la propiedad, la administracién, la comercializacién, y la
franquicia y distribucién de hoteles, lo cual le proporciona flexibilidad y control por lo que respecta a su perfil de
crecimiento y su estrategia de negocio. Gracias a dicha flexibilidad, durante el periodo comprendido entre el 31
de diciembre de 2010 y el 31 de diciembre de 2017, HCE logré incrementar su namero de hoteles y nimero de
habitaciones en un 170% y un 143.8%, respectivamente, en comparacion con la industria hotelera en México que
registr6 un crecimiento de 15.4% en términos de nimero de habitaciones y de 18.7% en nimero de hoteles
conforme a lo reportado por la SECTUR.

Durante el afio concluido el 31 de diciembre de 2016, con base en cada segmento de negocio, el 78.7% de
los ingresos de HCE fueron atribuibles a la operacién de sus hoteles, en tanto que el 21.3% fue atribuible a la
administracién y franquicia de los hoteles de la cadena. HCE, como propietario y operador, puede implementar
las mejores practicas de negocio y administrar eficientemente la rentabilidad de sus hoteles, la distribucién de sus
habitaciones y los aspectos criticos de sus programas de mercadotecnia, reservaciones y capacitaciéon de
empleados. Esta plena integracion le permite a HCE diversificar sus fuentes de ingresos entre la operacién de
hoteles propios y los ingresos generados por su actividad de desarrollo. Como empresa hotelera totalmente
integrada, HCE cuenta con flexibilidad para invertir sus propios recursos en proyectos que le permitan
maximizar el ROIC.

Modelo de negocio altamente rentable y crecimiento respaldado por experiencia comprobada en materia de desarrollo
y una eficiente estructura operativa.

En los ultimos 14 afios, la flexibilidad y eficiencia en costos de la estructura operativa de HCE, aunada a
su sistematica, disciplinada y 4gil plataforma de desarrollo, le han permitido abrir en promedio un hotel cada 5.8



semanas y obtener un ROIC promedio por encima de 12.0% por lo que respecta a sus Hoteles Establecidos
propios y en coinversiéon en 2017. La mayoria de los hoteles de HCE son de nuevo desarrollo, lo que, en su
opinién, le representa un nivel de costo por cuarto mas bajo que los relacionados con la remodelacién o el
reposicionamiento de propiedades obsoletas e incrementa las posibilidades de generar el valor a largo plazo de
su inversién. El costo promedio total de desarrollo por habitaciéon (incluyendo terreno, construccién,
equipamiento y gastos relacionados con la puesta en marcha de la unidad hotelera) de la marca City Express
durante el periodo comprendido entre 2013 y 2016, ascendi6é aproximadamente a $875,000 M.N. HCE observé
incrementos marginales en sus costos promedio de desarrollo durante 2017 producto de la revaluacién del tipo
de cambio délar americano / peso mexicano que impacta en aproximadamente 6.0% en el total de la inversion
inicial, fuera de este efecto, HCE no ha presenciado incremento adicional alguno. Cabe destacar que dicho
incremento en el costo por cuarto se ha traducido en un aumento de igual e inclusive mayor magnitud en las
tarifas promedio de las propiedades de cada una de las Marcas City Express con el objetivo de mantener las
métricas de rentabilidad, es decir, un ROIC por encima del 12.0% Los hoteles de HCE estan operados por un
promedio de 21 empleados por cada 100 habitaciones instaladas. Ademas, HCE ha invertido en la construccién
de un sistema centralizado de monitoreo de sus operaciones hoteleras, que le permite responder en tiempo real a
los cambios en el mercado y ajustar sus precios, canales de distribucién y estrategias de mercadotecnia en la
medida que se considere necesario. Asimismo, HCE cuenta con un sistema de administracién de su inventario de
habitaciones disponibles, que le permite procesar las reservaciones con rapidez y precisién a través de una
variedad de canales propios o de terceros. HCE también busca incrementar la eficiencia de sus operaciones a
través del apego a iniciativas sostenibles del medio ambiente. En ese sentido, los hoteles de HCE estian
expresamente disefiados con apego a los estandares de sostenibilidad ambiental. Por ejemplo, el portafolio
completo de hoteles de HCE esta construido y desarrollado bajo los mismos estdndares de que los hoteles que
cuentan con el certificado EDGE por el Banco Mundial han reportado ahorros en promedio estimados de 50.0% y
el 45.0% en sus consumos de energia eléctrica y agua, respectivamente, en comparacién con otras propiedades
similares al momento de la certificacion.

La construccién de los hoteles de HCE esta a cargo de contratistas independientes, seleccionados a través
de un proceso de licitacion transparente y competitivo mediante el cual se eligen contratistas con base en el costo
proyectado y en su experiencia y capacidad técnica, bajo la supervisién a nivel sitio del equipo interno de
desarrollo de HCE, cuyos miembros han desarrollado en conjunto mas de 23,000 habitaciones de hotel a lo largo
de su carrera profesional. Lo anterior es uno de los elementos que distingue a HCE de sus competidores
nacionales. Los contratistas de HCE se apegan a disefios y especificaciones altamente detalladas y estandarizadas
que permiten cumplir con las expectativas de la misma en cuanto a tiempo y presupuesto. En promedio, el plazo
de tiempo correspondiente a cada hotel de HCE, desde el inicio del periodo de construccién hasta su apertura,
implica un periodo de entre 6 y 18 meses. El tamafio, disposicién y mobiliario y equipamiento estandarizado de
las habitaciones, contribuyen al control de la eficiencia y de la calidad. Estos procedimientos de desarrollo
preestablecidos y sisteméticos, en conjunto con el continuo flujo de sus proyectos de construccion, le permiten a
HCE beneficiarse de la economia de escala y de términos preferenciales en cuanto a contratacién y precios de
insumos.

Debido a que HCE es una de las operadoras de hoteles mas grandes de México, tiene una ventaja
considerable frente a sus competidores, especialmente en comparacién con propietarios y administradores
independientes de hoteles y, por lo tanto, puede lograr mayores sinergias operativas. El tamafio y escala
operativa relativos de HCE le permiten operar con una plataforma administrativa y lineamientos de negocio
estandarizados, trabajar con clientes corporativos grandes que requieren de alojamiento seguro y de alta calidad
para su personal en diferentes lugares de México, negociar mejores términos con proveedores en la industria
hotelera y beneficiarse de estrategias y programas de mercadotecnia que le permiten llegar a una base mas
amplia de huéspedes. Como resultado de lo anterior, HCE ha alcanzado un crecimiento anual compuesto en su
EBITDA Ajustado de 29.1% de 2011 a 2016. El historial de HCE en cuanto al desarrollo de propiedades hoteleras a
nivel nacional y a la eficiente operacion de sus hoteles, le ha permitido establecer una amplia red de sélidas
relaciones con inversionistas y desarrolladores a nivel regional, incrementando con ello las oportunidades de
crecimiento de HCE y su nivel de acceso a sitios ubicados a lo largo del pais.



Presencia a nivel nacional con ubicacion en diversos puntos en México y flujo de ingresos diversificado, a través de 5
marcas hoteleras bien definidas.

Al 31 de diciembre de 2017, HCE contaba con presencia geografica en 29 de los 32 estados de la Reptblica
Mexicana, los cuales, de conformidad con la informacion disponible del INEGI a 2016, conjuntamente albergan a
mas del 94.4% de la poblacion nacional y aportan mas del 96.7% del PIB del pais. HCE se ha concentrado en
ofrecer servicios de alta calidad en zonas cercanas a los principales polos comerciales y empresariales del pais, a
fin de satisfacer las necesidades de los viajeros profesionistas de negocios, asi como aquellos viajeros en
posiciones operativas, comerciales o administrativas de linea, y aquellos viajeros que buscan alojamiento a
precios accesibles en términos generales.

Los hoteles de HCE estan ubicados en las inmediaciones de los principales polos de la demanda de parte
del sector de negocios, incluyendo los principales centros industriales y corredores econémicos dentro de los que
se incluyen:

. El corredor manufacturero, industrial, comercial y de exportacién relacionado con el TLCAN,
beneficiado por el crecimiento del sector manufacturero impulsado por la recuperacién
econémica global, el incremento en la competitividad del costo de energia y mano de obra en el
Pais y las inversiones anunciadas por armadoras automotrices, industria aerondutica y sus
proveedores.

. El corredor de exportacion agricola, el cual cuenta con un impacto positivo en su desarrollo
gracias a la reactivacién del gasto gubernamental en infraestructura de transporte y a las
iniciativas de crecimiento dirigidas al campo.

. El corredor maquilador e industrial de la frontera norte de México, beneficiado por la
recuperacion de los Estados Unidos, principal socio comercial de México.

. El corredor minero, influenciado positivamente por las reformas estructurales relacionadas al
sector anunciadas por el gobierno.

. El corredor petroquimico, industrial, de logistica, energético y de exportacién, el cual se espera
tenga una derrama econémica en el mediano plazo derivada de la reforma energética que HCE
espera contribuira significativamente a la apertura a la iniciativa privada del sector petroquimico
y de gas.

HCE cuenta con equipos especializados en la identificacién de sitios y en la elaboracién de estudios de
inteligencia de mercado, que le permiten seleccionar aquellos sitios con mayor potencial de ingresos en la zona
respectiva.

Para mayor informacion acerca de la operacién de los Hoteles del Portafolio Inicial, favor de ver la Seccién “III. El
Fideicomiso - 4.5 Resumen de los Contratos de Operacién y Administracién Hotelera” de este Prospecto.

Nuestro Portafolio es de Primera Calidad, Dificil de Replicar v estd Altamente Diversificado

El portafolio de 42 hoteles de FSTAY es un portafolio tnico y diversificado que fue desarrollado bajo la estricta
supervision y estandares de calidad del equipo de HCE. Este portafolio es el resultado de la cuidadosa seleccion
de ubicaciones estratégicas a lo largo de mas de 8 afios en mercados con alto potencial de demanda por servicios
hoteleros en el segmento de hoteles de servicio limitado y estancias extendidas. Los 42 hoteles tienen una edad
promedio de 7.8 afios. Creemos que la ocupacién histérica de nuestros hoteles demuestra la calidad de los activos
asi como de su posicionamiento dentro de los mercados en donde operan.

Nuestros hoteles estan ubicados en las areas metropolitanas mas grandes del pais asi como en las principales
zonas industriales, incluyendo el Bajio, zonas fronterizas y el corredor energético del Golfo de México. Creemos



que nuestra amplia cobertura geografica, con nuestros hoteles distribuidos a lo largo de 20 estados de la
republica, nos permite tener una exposicién diversificada a los principales componentes de la economia
Mexicana.

Ningtn activo hotelero de FSTAY generé més del 6% de las ventas del portafolio en 2016, lo cual muestra la
diversificacion por propiedad de las fuentes de ingreso del fideicomiso. A continuacién se presenta un esquema
ilustrativo de la diversificacién econémica, geografica y por marca del Portafolio Inicial.

Distribucion de Yentas 2016 - % del Total
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Fuente: Informacién interna

Los hoteles de FSTAY operan bajo 4 diferentes marcas de HCE. 26 hoteles operan bajo la marca City Express, 9
bajo la marca City Express Plus, 4 bajo la marca City Suites y 3 bajo la marca City Junior. La marca de cada uno de
los hoteles fue especificamente seleccionada para atender las necesidades de los usuarios en las distintas plazas
en done se encuentran localizados. EI 58% de las ventas totales vienen de la marca City Express mientras que el
32% viene de City Express Plus.

Solidos Resultados Operativos y Financieros

Nuestro portafolio ha logrado un desempefo operativo y financiero sélido durante los tltimos 3 afios. Hemos
logrado mantener nuestra ocupacién promedio por encima del 60.0%. Durante este periodo la tarifa diaria
promedio ha aumentado por encima de inflacién con una TACC de 10.5% mayor a inflacién. La combinacién de
estos dos factores se ha traducido en un aumento de las ventas de Ps$803.2 MM en 2015 a Ps$1,139.4 MM en 2017.

La siguiente tabla muestra la evolucién de la ocupacién y tarifa promedio diaria del portafolio desde 2010.



2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ocupacion (%)............ 58.6 58.4 58.7 57.6 61.8 61.5 61.2 63.0
ADR ($) oo 679 697 715 741 759 795 879 969
Por el lado de los costos, hemos logrado mantener su crecimiento por debajo del de los ingresos. Esto se ha visto

reflejado en margenes de EBITDA de 36.3% para 2017, comparado con 34.3% y 33.3% en 2016 y 2015,
respectivamente. Niveles significativamente superiores a los presentados por los competidores de FSTAY.
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3 FFO calculado come Litilidad Meta + mpuestos a la utfidad + D&A
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& Tomando Ps51.2Bn de deuda y P35 TBn de actvo fijo, de acuerdo a (#timo avalio
7. Incluye “Propiedades en Desarollo”

Nuestros hoteles son operados por una de las cadenas hoteleras lideres en América Latina

Nuestro portafolio de hoteles es operado por Hoteles City Express bajo un contrato de operacién que
consideramos es estdndar en la industria y cuyos principales términos son iguales a los términos de los contratos
de operacién que HCE mantiene con el resto de los hoteles que opera. HCE es una compafia lider en el segmento
de hoteles de servicios limitados en América Latina con 135 hoteles ubicados en 71 ciudades y 4 paises al cierre de
2017. La operadora se especializa en ofrecer alojamiento de alta calidad, coémodo y seguro, a precios accesibles
principalmente a los viajeros de negocios nacionales en los mercados donde participa.

HCE cuenta con més de 15 afios de experiencia en México y més de 5 en el extranjero. Durante los tltimos afios
ha experimentado un crecimiento acelerado y ha abierto en promedio un hotel cada 3.6 semanas entre enero 2016
y diciembre 2017. Desde sus inicios, HCE pas6 de operar 5 hoteles y 586 cuartos en 2003 a 135 hoteles y 15,228
cuartos en 2017. Los hoteles que HCE opera recibieron a mas de 3.0 millones de clientes durante 2017, de los
cuales 89% fueron clientes nacionales y 87% viajaron por motivos de negocios.

La operadora cuenta con una plataforma tecnolégica innovadora la cual le permite, en nuestra opinién,



maximizar los niveles de ocupacién y de tarifa al proveer a los equipos de administraciéon con informacién en
tiempo real acerca de los hoteles que opera y de los mercados en los que se encuentra. Asimismo, la plataforma
tecnolégica y de ventas de HCE permite que mas del 80% de las reservaciones se hagan a través de sus propios
canales, reduciendo la dependencia de terceros y las comisiones que se pagan a los mismos. En total, el 52% de las
reservaciones de 2017 fueron a través de hoteles (walk-ins), 19% via call centers, 6% via City @cces, 4% a través del
sitio web y 18% via OTAs (agencias de viaje en internet, por sus siglas en inglés) y GDSs (sistemas de distribucion
global, por sus siglas en inglés).

HCE cuenta con més de 8,000 convenios corporativos que representaron aproximadamente 40% del total de los
cuartos noche ocupados en 2017 en toda la cadena. Asimismo, el programa de lealtad City Premios, tiene mas de
600,000 miembros activos los cuales representaron aproximadamente el 20% de los cuartos noche ocupados
durante 2017.

Creemos que la experiencia que brindan HCE y su equipo de administracién nos permitird continuar con un
desempefio operativo estable y capitalizar las oportunidades de crecimiento orgédnico y mantener nuestra
rentabilidad.

Visibilidad en las Oportunidades de Adquisiciones de Nuestro Fideicomiso

HCE nos ha ofrecido la oportunidad de adquirir los hoteles que no han sido contribuidos a FSTAY de los cuales
HCE tiene el 100% de la propiedad. Tendremos la opcién de adquirir estos hoteles una vez que hayan cumplido
36 meses desde su inicio de operacion o antes si es que HCE determina que dichos activos ya se han estabilizado.
La principal razén por la cual HCE considera que un hotel se ha estabilizado antes de cumplir 36 meses de
operacion es porque el resultado de dividir el EBITDA de este hotel entre su inversion total es mayor a [12%].

Actualmente, HCE cuenta con 6 hoteles 100% propios y que ain no han sido estabilizados ni han cumplido 36
meses de inicio de operacién. La potencial adquisicién de dichos hoteles podria incrementar el nimero de hoteles
de FSTAY en 14.3%. Adicionalmente, HCE cuenta con un pipeline de desarrollo de 15 a 20 hoteles que en un
futuro podrian calificar para ser ofrecidos a FSTAY. Asimismo, HCE destinard la mayoria de los recursos
obtenidos previo a la oferta ptblica inicial de nuestros certificados a continuar con su estrategia de desarrollo de
hoteles en el segmento de servicios limitado, lo cual potencialmente incrementara nuestras oportunidades
adicionales de crecimiento en el futuro. El siguiente mapa muestra los 72 proyectos potenciales (40 hoteles
propios, 16 en coinversién y 16 administrados) de HCE para el periodo 2019-2022.

® Proyectos Patennales 2019.2022

HCE también cuenta actualmente con un portafolio de 24 hoteles en copropiedad del 50% con diferentes socios
estratégicos. HCE evaluard en conjunto con cada uno de sus socios en dichos hoteles la posibilidad de ofrecerlos a
FHCE para su adquisicién. Estas potenciales adquisiciones agregan un crecimiento de 57.1% en el ntimero de
hoteles a FSTAY.

Tenemos una Estructura Interna de Administracion con un Gobierno Corporativo Alineado a los Intereses de
Inversionistas




La estructura de FIBRA HCE estd especificamente disefiada para alinear nuestros intereses con los de los
inversionistas. Contamos con una estructura transparente y un comité técnico integrado en su mayoria por
miembros independientes. Nuestra administracién interna permite un manejo de la entidad externo a la
operadora sin ningtn tipo de comisioén que creemos evita conflictos de interés.

Estructura Corporativa Transparente: La estructura de toma de decisiones est4 diversificada a través de distintas
entidades para mantener un ambiente libre de conflicto e intereses alineados. La asamblea de accionistas es
responsable de toma de decisiones relevantes, incluyendo cualquier transaccién decisién que represente un valor
mayor al [20]% de los activos totales. Asimismo, los accionistas que participen como partes relacionadas no
tendran derecho a voto en la asamblea en donde se vote las transacciones con partes relacionadas.

Contratos de Operacién en Linea con los Estandares de la Industria: Los contratos de operacién y de franquicia
que utilizamos para los hoteles del portafolio estdn estandarizados con los de la industria y con los que HCE
mantiene con el resto de sus hoteles.

Comité Técnico con Comités Alineados a los Intereses de los Inversionistas: Nuestro comité técnico esta
conformado por 7 miembros, de los cuales 7 son independientes. Cada accionista que cuente con un 10% o mas
de las acciones tendréa el derecho a nombrar a un miembro. Adicionalmente, contamos con comité de conflictos
100% independiente.

Estructura de Capital Optimizada con un Perfil de Deuda Fija a Largo Plazo

FSTAY mantiene una estructura de capital por debajo de los limites establecidos en la ley. Contamos con razén de
apalancamiento de 21% y mantenemos un objetivo de largo plazo inferior al 50%. Nuestra estructura de capital
conservadora nos ha permitido conseguir lo que creemos son condiciones crediticias favorables. Nuestra deuda
se encuentra en su totalidad cubierta a una tasa de interés base fijada en 6.80% y con una vida promedio de 4.4
afios. Debido a nuestras responsables politicas de endeudamiento, hemos logrado mantener una cobertura de
intereses bancarios (incluyendo pagos de amortizacién) de 2.2x con una deuda bancaria neta a EBITDA de los
altimos doce meses de 2.1x.

Creemos que nuestro perfil de amortizacién de largo plazo nos permitira mantener distribuciones estables para
nuestros inversionistas. Por el momento, la deuda de FSTAY estd 100% garantizada con nuestros activos del
portafolio pero estaremos constantemente evaluando la oportunidad de emitir deuda sin garantia de activos en la
medida en la que consideremos que sea un apalancamiento més eficiente del que contaremos al momento de la
Oferta Publica Inicial de nuestros CBFIs.

Politica de endeudamiento del Fideicomiso

El Fideicomiso o cualquier Fideicomiso de Inversién podra, conforme a las instrucciones previas por escrito del
Administrador, con la aprobacion previa del Comité Técnico y/o de la Asamblea de Tenedores, en caso que ésta
se requiera conforme al Contrato de Fideicomiso, incurrir en o asumir Endeudamientos de cualquier Persona en
cualquier momento y por cualquier motivo conforme a los Lineamientos de Apalancamiento, en el entendido que
cualquier incurrimiento de Endeudamiento que, al momento de dicho incurrimiento, no cumpla con los
Lineamientos de Apalancamiento requerird la aprobacién previa de la Asamblea Ordinaria de Tenedores
conforme a la Clausula 4.3(g); no obstante lo anterior, en la obtencién o contratacion de créditos, préstamos o
financiamientos, asi como en cualquier extensién, refinanciamiento o modificacién a los mismos, el Fideicomiso
debera atenerse a los limites, indices y requisitos que prevea la CUE para el endeudamiento de fideicomisos
emisores de certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios.

El limite maximo de los pasivos en relacién con los activos totales del Fideicomiso en ningin momento podra ser
mayor al 50% del valor contable de sus activos totales medidos al cierre del dltimo trimestre reportado. El
Fideicomiso debera cumplir con un indice de cobertura de servicio de la deuda previsto en el articulo 7, fraccion
VII, inciso a), numeral 4, sub-numeral 4.2. de la CUE. En ambos casos, el nivel de endeudamiento y el indice de
cobertura de servicios de la deuda deberan ser calculados de conformidad con lo previsto en el Anexo AA de la



CUE y revelado en términos del articulo 35 Bis 1 de la CUE. En el supuesto que cualquier Endeudamiento no
cumpla el limite de apalancamiento o el indice de cobertura de servicio de la deuda establecidos en la CUE: (i) el
Fideicomiso no podra asumir, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, Endeudamiento adicional hasta que se
cumpla dicho limite de apalancamiento o indice de cobertura de servicio de la deuda, salvo que dicho
Endeudamiento adicional se trate de operaciones de refinanciamiento para extender el vencimiento del
Endeudamiento existente y el Comité Técnico documente la evidencia de tal situacion; en el entendido, que en
ningtn caso el resultado de dicho refinanciamiento podra implicar un aumento del Endeudamiento o una
diminucién del indice de cobertura de servicio de la deuda registrados antes de dicha operaciéon de
refinanciamiento y (ii) el Administrador debera presentar 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 de apalancamiento o el
indice de cobertura de servicio de la deuda a la Asamblea de Tenedores; en el entendido, ademas, que el informe
y el plan correctivo deberan ser aprobados por la mayoria de los Miembros Independientes del Comité Técnico
previo a su presentacion a la Asamblea de Tenedores y dentro de los 20 Dias Hébiles contados desde la fecha en
que se dé a conocer el incumplimiento con el referido limite o indice.

(El Fiduciario no podra en ningtn caso destinar méas del 20% del Patrimonio del Fideicomiso a la adquisicién de
valores de deuda inscritos en el RNV. En estos casos, el Fiduciario podra invertir en valores de corto plazo
inscritos en el RNV siempre y cuando sean Inversiones Permitidas.

En caso de que el Fideicomiso exceda el limite al que se refiere el parrafo anterior, resultara aplicable lo dispuesto
en el articulo 7, fraccién VII, inciso a), numeral 4, sub-numeral 4.1., dltimo parrafo de la CUE.

El Comité Técnico deberd vigilar que se establezcan los mecanismos y controles que permitan verificar que la
contratacion o asuncién de Endeudamiento se apeguen a lo previsto a la Ley Aplicable.

Garantias Reales y Personales. El Fideicomiso o cualquier Fideicomiso de Inversién podran, de acuerdo con las
instrucciones previas y por escrito del Administrador, constituir gravamenes y/u otorgar garantias reales o
personales (incluyendo, sin limitacién, la transferencia de activos al fiduciario de un fideicomiso de garantia), con
recurso Gnicamente respecto de activos que constituyen o surjan del Patrimonio del Fideicomiso; en el entendido,
que dicho otorgamiento de garantias reales o personales requerird la aprobacién previa del Comité Técnico o la
Asamblea de Tenedores si dicha aprobacién es requerida para las Inversiones relacionadas con dicho
otorgamiento de garantias reales o personales conforme al Contrato de Fideicomiso.

3.5. Informe de deudores relevantes

Para mayor informacién, favor de referirse a la Seccién “IIl. EL FIDEICOMISO - 4. Contratos y
Acuerdos Relevantes” del presente Prospecto.

4. Contratos y Acuerdos Relevantes

4.1. Resumen del Contrato de Fideicomiso

La presente seccién contiene un resumen meramente informativo de las clausulas principales del Contrato de
Fideicomiso. Para mayor informaciéon véase el Contrato de Fideicomiso que se adjunta al presente Prospecto
como Anexo “D”.

Aportacién Inicial.

El Fideicomitente en el Contrato de Fideicomiso constituye el Fideicomiso y designa al Fiduciario
para actuar con tal caricter en el Fideicomiso. Para efectos de lo anterior, el Fideicomitente en el
Contrato de Fideicomiso transfiere irrevocablemente al Fiduciario la cantidad de $1.00 (un Peso 00/100



M.N), el cual serd depositado en la Cuenta de Retencién en Pesos conforme al Contrato de Fideicomiso
(la “ Aportacién Inicial”).

Aceptacioén por parte del Fiduciario.

El Fiduciario por medio del Contrato de Fideicomiso acepta su nombramiento y conviene en
llevar a cabo todos los actos que se describen en el Contrato de Fideicomiso y cumplir con las
obligaciones que le deriven del mismo y de la Ley Aplicable. El Fiduciario otorga en el Contrato de
Fideicomiso el recibo mas amplio que en derecho proceda respecto de la Aportacién Inicial.

Fines del Fideicomiso.

El fin primordial del Fideicomiso es la adquisicién, construccién, desarrollo y/o remodelaciéon de
Activos Inmobiliarios en México, realizado directamente por el Fideicomiso o indirectamente a través de
Fideicomisos de Inversién, que se destinen al arrendamiento, hospedaje o alojamiento, la adquisicién del
derecho a percibir ingresos provenientes de los Contratos de Hospedaje y de los Contratos de
Arrendamiento, asi como otorgar financiamiento para esos fines con garantia inmobiliaria, en todo caso
realizado directamente por el Fideicomiso o a través de fideicomisos (incluyendo, sin limitacién, a través
de los Fideicomisos de Inversién), conforme a los Articulos 187, 188 y demas articulos aplicables de la
LISR; en el entendido que a efecto de cumplir con dichos fines, el Fiduciario debera: (i) llevar a cabo la
Emisién conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso; (ii) recibir y utilizar los Recursos de la
Emisién derivados de cada Emisién conforme a los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso,
incluyendo para el pago de los Gastos del Fideicomiso; (iii) realizar Inversiones conforme a la Seccién IX
del Contrato de Fideicomiso; (iv) adquirir, mantener y enajenar los derechos y activos que comprendan
el Patrimonio del Fideicomiso conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso; (v) otorgar en
arrendamiento los Activos Inmobiliarios o prestar servicios de hospedaje o alojamiento, mediante la
celebraciéon de Contratos de Hospedaje y Contratos de Arrendamiento; (vi) realizar Distribuciones
conforme a la Clausula 12.1 del Contrato de Fideicomiso; (vii) realizar cualquier otro tipo de actividades
que el Administrador o, en su caso, cualquier otra Persona u érgano que conforme a los términos del
Contrato de Fideicomiso tenga derecho a instruir al Fiduciario, le instruya al Fiduciario por
considerarlas necesarias, recomendables, convenientes o adicionales a las anteriores; (viii) celebrar, antes
de la oferta publica de los CBFIs y previa instruccién del Administrador, los Contratos de Cesién en los
términos y condiciones instruidos por éste y cualesquier otros actos necesarios a efecto de adquirir el
Portafolio Inicial; (ix) celebrar, antes de la oferta ptblica de los CBFls, previa instruccion a tal efecto del
Comité Técnico, los actos juridicos que sean necesarios y/o convenientes a efecto de adquirir en
beneficio del Fideicomiso, la participacion en el capital social del Administrador conforme a lo previsto
en el Contrato de Fideicomiso; y (x) realizar cualesquiera otros actos o actividades licitas consistentes
con lo anterior (los “Fines del Fideicomiso”). En relacién con los Fines del Fideicomiso, el Fiduciario
debera:

(a) ser el tnico y legitimo propietario, y mantener la titularidad de los bienes y derechos
que actualmente o en el futuro formen parte del Patrimonio del Fideicomiso durante la vigencia del
Contrato de Fideicomiso, asi como mantener y preservar la titularidad y propiedad de y sobre el
Patrimonio del Fideicomiso conforme a los términos y sujeto a las condiciones establecidas en el
Contrato de Fideicomiso;

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

(o) conforme a la Ley Aplicable, presentar toda aquella informacién y llevar a cabo aquellos
actos y gestiones y celebrar, firmar y entregar aquellos documentos, solicitudes y notificaciones
necesarias o convenientes para inscribir los CBFIs en el RNV;



(d) conforme a la Ley Aplicable, presentar toda aquella informacién y llevar a cabo aquellos
actos y gestiones y celebrar, firmar y entregar aquellos documentos, solicitudes y notificaciones
necesarias o convenientes para listar los CBFls en la Bolsa de Valores y depositar el Titulo que ampara
dichos CBFIs en el Indeval o realizar cualquier gestién ante cualquier Autoridad Gubernamental, érgano
auto regulatorio, para obtener y llevar a cabo la colocacién de los CBFlIs;

(e) conforme a la Ley Aplicable, presentar toda aquella informacién y llevar a cabo aquellos
actos y gestiones y celebrar y firmar aquellos documentos, solicitudes y notificaciones necesarias o
convenientes para actualizar la inscripcion de los CBFIs en el RNV, actualizar el listado de los CBFls en
la Bolsa de Valores y realizar el canje y el dep6sito del Titulo en el Indeval, derivado de la realizacién de
Emisiones Adicionales, de conformidad con, y bajo los términos y condiciones aprobados por la
Asamblea Ordinaria de Tenedores;

() conforme a la Ley Aplicable, presentar toda aquella informacién y llevar a cabo aquellos
actos y gestiones y celebrar y firmar aquellos documentos, solicitudes y notificaciones necesarias o
convenientes para llevar a cabo las Emisiones conforme al Contrato de Fideicomiso (incluyendo sin
limitacién, la celebracién del Contrato de Colocaciéon Inicial y cualquier contrato de colocacién o
contrato similar en relacién con dichas Emisiones);

(8) conforme a las instrucciones incluidas en el acta de la Sesién Inicial del Comité Técnico,
llevar a cabo la Emisién Inicial, de acuerdo con los montos, y conforme a los términos y condiciones ahi
instruidos, y autorizados por la CNBV y la Bolsa de Valores;

(h) cumplir con todas sus obligaciones como emisora de valores bajo la LMV, la CUE, el
Reglamento Interior de la Bolsa de Valores y demas regulacién aplicable en México o en el extranjero;

(i) en relacién con cada Emisién, firmar y/o canjear y depositar en Indeval el respectivo
Titulo y, de ser necesario, sustituirlo previa instruccién que reciba de conformidad con lo previsto en el
Contrato de Fideicomiso;

3G) ser propietario de, adquirir, mantener, realizar, transferir y administrar, asi como
desinvertir o enajenar, directamente o a través de Fideicomisos de Inversién, las Inversiones, y celebrar
los documentos necesarios para dichos propésitos, en cada caso, conforme a las instrucciones por escrito
del Administrador, el Comité Técnico o de la Asamblea de Tenedores segin se requiera conforme al
Contrato de Fideicomiso;

(k) conforme a las instrucciones incluidas en el acta de la Sesién Inicial del Comité Técnico,
celebrar el Contrato de Administracion, en los términos establecidos en la Cldusula 7.1 del Contrato de
Fideicomiso y, en caso de ser aplicable, previa instrucciéon de la Asamblea de Tenedores, modificarlo,
terminarlo y celebrar un Contrato de Administracién sustituto conforme al Contrato de Fideicomiso y el
Contrato de Administracion;

0] contratar, previa designacién e instruccién del Comité Técnico y, en caso de ser
aplicable, sustituir al Valuador Independiente conforme a la Clausula 5.4(b)(ii) y con la Cldusula 14.1 del
Contrato de Fideicomiso;

(m) realizar Distribuciones de conformidad con las Politicas de Distribucién u otras formas
de distribuciones atendiendo a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y la Legislacion Aplicable,
debiendo el Fiduciario dar aviso a la Bolsa de Valores a través del Sistema de Divulgacién con cuando
menos 6 Dias Habiles de anticipaciéon a la fecha de la Distribucién, conforme lo previsto en la Seccién XII
del Contrato de Fideicomiso;



(n) pagar con los recursos disponibles en el Patrimonio del Fideicomiso, cualquier cantidad
a pagar por el Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso y los demas Documentos de la Emision,
incluyendo, sin limitacién, los Gastos de Emision, Gastos de Inversién y los Gastos del Fideicomiso, de
conformidad con las instrucciones que reciba en términos del Contrato de Fideicomiso;

(o) preparar y proporcionar toda la informacién relacionada con el Patrimonio del
Fideicomiso que deba ser entregada por el Fiduciario conforme a los términos del Contrato de
Fideicomiso y la Ley Aplicable, de acuerdo con la informacién que sea entregada para estos efectos por
parte del Administrador;

P) conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador, con la informacién
proporcionada por éste, preparar y proporcionar los informes requeridos por, o las solicitudes para,
cualquier Autoridad Gubernamental, incluyendo aquellas relacionadas con inversiones extranjeras y
competencia econémica;

(q) invertir cualesquiera cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso en
Inversiones Permitidas de acuerdo a los términos del Contrato de Fideicomiso;

(1) conforme a la Clausula 11.9 del Contrato de Fideicomiso y con las instrucciones previas
y por escrito del Administrador, realizar operaciones de cambio de divisas con el fin de convertir
cualquier cantidad depositada en las Cuentas del Fideicomiso a Délares o Pesos;

(s) conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador, y con la
autorizaciéon previa del Comité Técnico o de la Asamblea Ordinaria de Tenedores, en caso de ser
requerida, conforme a lo establecido en la Clausula 11.9(b) del Contrato de Fideicomiso, llevar a cabo
operaciones financieras derivadas de cobertura con el fin de proteger el valor de las cantidades que se
reciban de cualquier Emisién y/o que sean depositadas en las Cuentas del Fideicomiso y/o con el fin de
cubrir las tasas de interés relacionadas con los préstamos obtenidos por el Fideicomiso o por cualquier
Fideicomiso de Inversién conforme al Contrato de Fideicomiso; en el entendido que el Fideicomiso no
podra celebrar operaciones financieras derivadas con fines especulativos;

(t) otorgar los poderes (incluyendo poderes especiales, en su caso) necesarios para defender
el Patrimonio del Fideicomiso, en favor de las Personas designadas por el Administrador o el
Representante Comun, segin sea el caso, conforme al Contrato de Fideicomiso, asi como revocar dichos
poderes cuando proceda;

() otorgar al Administrador y/o a las personas que éste designe, los poderes (incluyendo
poderes especiales, en su caso) a los que se refiere el Contrato de Administracién, precisamente en los
términos establecidos en el Contrato de Administraciéon, asi como revocar dichos poderes cuando
proceda;

v) efectuar la recompra de CBFls de conformidad con las instrucciones que reciba del
Administrador, con la aprobacion previa del Comité Técnico, para su posterior cancelacion y/o
recolocacioén, en términos de la regulacién aplicable;

(w) (i) conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador, incurrir o
asumir Endeudamiento de manera directa o a través de los Fideicomisos de Inversiéon, conforme a los
Lineamientos de Apalancamiento; en el entendido, que cualesquier incurrimiento o asuncién de
Endeudamiento que, al tiempo de dicho incurrimiento o asuncién, no cumpla con los Lineamientos de
Apalancamiento, requerira la aprobacién previa de la Asamblea de Tenedores conforme a la Clausula
4.3 inciso (f) (excepto por los gravamenes constituidos conforme a lo establecido en el Crédito de IVA)
del Contrato de Fideicomiso; en el entendido, que no obstante lo anterior, el nivel de Endeudamiento del
Fideicomiso, directamente o a través de los Fideicomisos de Inversién, no podra ser superior al limite




maximo de Endeudamiento permitido conforme a la CUE en cualquier momento; y (ii) constituir
gravamenes y/u otorgar garantias reales o personales (incluyendo, sin limitacién, la transmision de
activos al fiduciario de un fideicomiso de garantia), tnicamente en su cardcter de Fiduciario y
exclusivamente respecto del Patrimonio del Fideicomiso y hasta donde éste alcance; en el entendido, que
dicho otorgamiento de gravamenes o garantias reales o personales requerirdn la aprobacién previa del
Comité Técnico y/o la Asamblea de Tenedores (excepto por los gravdmenes constituidos conforme a lo
establecido en el Crédito de IVA) si dicha aprobacién es requerida para la Inversiéon relacionada con
dicho otorgamiento de gravdmenes o garantias reales o personales conforme a los términos del Contrato
de Fideicomiso;

(x) preparar y presentar, a través del Administrador, conforme a la informacién
proporcionada por el Administrador, todo tipo de declaraciones fiscales e informacién relacionada con
el cumplimiento de las obligaciones fiscales del Fideicomiso, conforme a la Ley Aplicable, asi como
llevar a cabo todos los actos, tales como retenciones, la emisién de constancias y registros, que sean
necesarios para cumplir con las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA y la Ley Aplicable durante
la vigencia del Fideicomiso;

y) conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador, presentar ante las
autoridades fiscales competentes cualesquier consultas fiscales y/o confirmacién de criterios, conforme
a los Articulos 18-A, 19, 34, 36 y demads articulos aplicables del Cédigo Fiscal de la Federacién, que
puedan ser necesarias o convenientes para cumplir con los Fines del Fideicomiso;

(z) celebrar cualesquier contratos, documentos o instrumentos que podrian ser necesarios o
convenientes para adquirir el Portafolio Inicial, conforme a las instrucciones del Administrador; asi
como cualesquiera otros contratos, documentos o instrumentos necesarios o convenientes a fin de
cumplir con los Fines del Fideicomiso;

(aa) celebrar, previa instrucciéon del Administrador (i) un contrato de crédito, como
acreditado, con Banco Inbursa, S.A., Institucién de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Inbursa como
acreditante, para el financiamiento del IVA relacionado con la adquisicién del Portafolio Inicial (el
“Crédito de IVA”), y (ii) cualesquier documento, convenio, instrumento, certificado, notificacién, aviso,
requerimiento o solicitud derivado de o relacionado con el Crédito de IVA;

(bb) cumplir con todas las obligaciones fiscales del Fideicomiso a través del Administrador,
incluyendo las solicitudes de devoluciéon de impuestos, en su caso, conforme al Contrato de Fideicomiso
y la Ley Aplicable;

(cc) llevar los registros necesarios a través de los estados de cuenta que genere, para el
adecuado control del Patrimonio del Fideicomiso, conforme a los formatos institucionales del Fiduciario;

(dd) contratar de acuerdo a las instrucciones que por escrito reciba del Administrador y con
cargo al Patrimonio del Fideicomiso, a cualquier tercero prestador de servicios que sea necesario,
adecuado o conveniente para llevar a cabo o para cumplir con los Fines del Fideicomiso y, segtin sea el
caso, sustituir a dichos terceros;

(ee) contratar y remover al Auditor Externo por instruccién del Administrador conforme a la
Clausula 14.2 del Contrato de Fideicomiso, previa aprobacién del Comité de Auditoria;

(ff) indemnizar a cualesquier Persona Cubierta conforme al Contrato de Fideicomiso con
cargo al Patrimonio del Fideicomiso, de conformidad con las instrucciones que reciba en términos del
Contrato de Fideicomiso;



(gg) conforme a las instrucciones previas del Administrador, obtener un seguro para
proteger al Fideicomiso y/o cualquier Persona Cubierta de responsabilidades ante terceros en relacion
con las Inversiones del Fideicomiso y otras actividades, incluyendo pagos de indemnizacioén pagables a
terceros (que incluye a los Intermediarios Colocadores y otros intermediarios colocadores);

(hh) en términos de la fracciéon VIII del articulo 187 de la LISR, a través del Administrador,
llevar a cabo las gestiones necesarias para inscribir al Fideicomiso en el registro de fideicomisos
dedicados a la adquisicién o construccién de inmuebles, conforme a las reglas expedidas por el Servicio
de Administracién Tributaria y las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA;

(if) contratar con cargo al Patrimonio del Fideicomiso a terceros especialistas que auxilien al
Representante Comuin en el cumplimiento de sus obligaciones, segiin le sea instruido por la Asamblea
de Tenedores o el Representante Comun, previa aprobacién de la Asamblea de Tenedores, en términos
de lo establecido en el Contrato de Fideicomiso;

1) realizar todos los actos que sea necesarios o convenientes para que las disposiciones
contenidas en el Contrato de Fideicomiso surtan efectos plenos frente a terceros incluyendo, sin limitar,
llevar a cabo, a través del fedatario publico que le sea instruido por el Administrador, la inscripcion del
Contrato de Fideicomiso en el RUG lo antes posible, pero a més tardar dentro de los 60 dias siguientes a
la fecha del Contrato de Fideicomiso, y mantener dicha inscripcién vigente y actualizada de
conformidad con lo establecido en la Cldusula 17.13 del Contrato de Fideicomiso;

(kk) en caso de la extincién del Fideicomiso, llevar a cabo el proceso de liquidacién que se
establece en el Contrato de Fideicomiso y celebrar el respectivo convenio de extincién total del
Fideicomiso;

(1 celebrar el contrato de prestacion de servicios con el Representante Comun, sirviendo el
Contrato de Fideicomiso como instruccion al Fiduciario;

(mm)  conforme a las instrucciones incluidas en el acta de la Sesién Inicial del Comité Técnico,
realizar todos los actos que resulten necesarios y convenientes para adquirir la calidad de socio del
Administrador, conforme a lo establecido en el presente, y en su momento, conforme a las instrucciones
de la Asamblea Ordinaria de Tenedores ejercer en beneficio del Fideicomiso, todos los derechos
econdmicos y corporativos derivados de su capital social; y

(nn) en general, llevar a cabo cualquier otra accién que sea necesaria o conveniente para
satisfacer o cumplir los Fines del Fideicomiso, los Documentos de la Emisién, o la Ley Aplicable.

Patrimonio del Fideicomiso.

El patrimonio del fideicomiso se conformard, en cualquier momento, de los siguientes activos
(conjuntamente, el “Patrimonio del Fideicomiso”):

(@) la Aportacién Inicial;
(b) los Recursos de la Emision;
(o) los derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Inversion, Activos Inmobiliarios y/o

cualesquiera otras Inversiones que realice el Fideicomiso conforme a los términos del Contrato de
Fideicomiso;

(d) las cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso, incluyendo los Ingresos por
Hospedaje, los Ingresos por Arrendamiento y los Ingresos por Servicios;



(e) los ingresos y flujos que reciba el Fiduciario como contraprestaciéon, rendimiento o
desinversion de las Inversiones realizadas o Inversiones Permitidas;

(3] la parte social que lo acredita como socio del Administrador;

(8) en su caso, los contratos de cobertura celebrados por el Fiduciario de conformidad con el
Contrato de Fideicomiso, y

(h) todas y cada una de las cantidades, activos y/o derechos que el Fideicomiso tenga o que
adquiera en el futuro conforme al Contrato de Fideicomiso.

En cualquier momento durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, las Partes acuerdan que
el Patrimonio del Fideicomiso se podra incrementar derivado de la aportacién o adquisicién de Activos
Inmobiliarios adicionales al Fideicomiso, en cada caso, sujeto a la aprobacién previa del Administrador,
el Comité Técnico o de la Asamblea de Tenedores, segiin se requiera conforme a lo establecido en el
Contrato de Fideicomiso; en el entendido, que tanto la Aportacién Inicial, el Portafolio Inicial y todas las
aportaciones o adquisiciones adicionales de Activos Inmobiliarios que se realicen al Patrimonio del
Fideicomiso, seran destinadas al cumplimiento de los Fines del Fideicomiso. El Fiduciario no asume
responsabilidad u obligacién expresa o implicita alguna respecto de la autenticidad, existencia o
veracidad, de las declaraciones de los aportantes, o legitimidad de los activos que se vayan a aportar al
Patrimonio del Fideicomiso.

Lo establecido en el Contrato de Fideicomiso harad las veces de inventario de los bienes que
integran el Patrimonio del Fideicomiso al momento de la constitucién del Fideicomiso, en cumplimiento
de lo dispuesto por el numeral 5.1 de la Circular 1/2005. Dicho inventario del Patrimonio del
Fideicomiso se considerara modificado, de tiempo en tiempo, en la medida que los bienes y derechos
descritos con anterioridad se integren al Patrimonio del Fideicomiso o se modifiquen.

Nombre del Fideicomiso.

El Fideicomiso establecido al amparo del Contrato de Fideicomiso sera referido como “FIBRA
STAY”, incluyendo para efectos fiscales y para la apertura de cuentas.

Emision Inicial.

(@) Oferta de CBFlIs Iniciales. Conforme lo aprobado en la Sesién Inicial del Comité Técnico
(cuya copia debera recibir el Fiduciario), el Fiduciario debera llevar a cabo una oferta de certificados
bursatiles fiduciarios inmobiliarios (los “CBFls Iniciales”) consistente en (i) una oferta ptblica inicial de
CBFIs Iniciales en la Bolsa de Valores (la “Emisién Inicial”). Dichos CBFls Iniciales se emitiran y estaran
representados por un Titulo que sera depositado en Indeval y deberan estar registrados en el RNV y
listados en la Bolsa de Valores.

(b) Uso de los Recursos. El Fiduciario deberé utilizar los Recursos de la Emisién derivados
de la Emisién Inicial para (i) pagar Gastos de Emision relacionados con la Emision Inicial, (ii) hacer
aportaciones a los Fideicomisos de Inversién iniciales, los cuales utilizaran dichos montos para parte del
ISAI relacionado con el Portafolio Inicial, pagar las cantidades adeudadas conforme al Crédito
Intercompafiias (el cual pudiera no ser liquidado en su totalidad), y pagar las cantidades adeudadas
conforme al Crédito Garantizado, (iii) pagar Gastos del Fideicomiso, y (iv) en la medida en que exista un
saldo remanente después del pago de las cantidades referidas en los numerales (i), (ii) y (iii) anteriores,
para capital de trabajo o fines de inversién del Fideicomiso o de los Fideicomisos de Inversion iniciales,
en cada caso, conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador.




() Contrato de Colocacién. A efecto de llevar a cabo la Emisién Inicial, en los términos y
conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador de conformidad con lo acordado en
la Sesion Inicial de Comité Técnico, el Fiduciario debera celebrar el Contrato de Colocacion Inicial con
los Intermediarios Colocadores.

Emisiones Adicionales.

El Fideicomiso podra llevar a cabo emisiones adicionales de certificados bursatiles fiduciarios
inmobiliarios (los “CBFIs Adicionales”), de manera publica o privada (cada una, una “Emisién
Adicional”) conforme a las instrucciones previas y por escrito que el Fiduciario reciba del Administrador
o de los delegados especiales, de conformidad con lo aprobado previamente por la Asamblea Ordinaria
de Tenedores. Para tales efectos, el Fiduciario deberd obtener la actualizaciéon de la inscripcién de los
CBFIs en el RNV conforme a la CUE y, en su caso, obtener, en la medida que resulte aplicable, la
autorizacién de la CNBV para llevar a cabo la oferta publica de los mismos, completar su listado en la
Bolsa de Valores, realizar el canje y el depésito del Titulo en el Indeval, y obtener cualesquier otras
autorizaciones gubernamentales que se requieran. La Asamblea Ordinaria de Tenedores debera aprobar
los términos y condiciones de dicha Emisién Adicional, incluyendo la forma de determinacién del precio
de los respectivos CBFIs Adicionales, asi como el monto y nimero de CBFIs a ser emitidos. Los CBFIs
Iniciales emitidos por el Fiduciario en la Emisién Inicial y los CBFIs Adicionales emitidos por el
Fiduciario en cualquier Emisiéon Adicional conforme a la Cldusula 3.2 del Contrato de Fideicomiso
(conjuntamente, los “CBFIs”) se consideraran parte de la misma Emisién y estaran sujetos a los mismos
términos y condiciones y otorgaran a sus Tenedores los mismos derechos (por lo que dichos Tenedores
sesionardn de manera conjunta y seran representados en las mismas Asambleas de Tenedores), y no
existird subordinacién alguna entre los CBFIs emitidos por el Fiduciario conforme a Emisiones ptblicas
y privadas. En virtud de lo anterior, las Distribuciones que se realicen a los Tenedores de CBFIs que
hayan sido emitidos en la Emisioén Inicial y cualesquiera Emisiones Adicionales se realizaran a prorrata
y en la misma prelacién, sin que ninguna Emisién tenga preferencia sobre otra.

Tenedores. Los Tenedores estardn sujetos a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso y en el
Titulo, y cada Tenedor, por la mera adquisiciéon de CBFls, conviene que (i) no tiene derecho de
preferencia alguno para adquirir CBFIs que emita el Fiduciario en cualquier Emisién Adicional, y (ii) el
Fiduciario es el tnico y legitimo propietario del Patrimonio del Fideicomiso y el Tenedor no tiene
derecho alguno en relacién con el mismo o cualquier parte del mismo, o a percibir cualquier ingreso
generado por el mismo, salvo por lo que se establece en el Contrato de Fideicomiso y en el Titulo.

Representante Comun. El Representante Comuin tendra, ademds de las obligaciones y facultades
que le corresponden conforme a la Ley Aplicable, las obligaciones y facultades que se establecen en la
Clausula 6.2 del Contrato de Fideicomiso y en el Titulo.

Términos y Condiciones de los CBFlIs. Todos los CBFIs emitidos de tiempo en tiempo, seran
considerados parte de dicha Emisién y en consecuencia estardn sujetos a los mismos términos y
condiciones, y otorgaran a sus Tenedores los mismos derechos. El Fiduciario emitir4d CBFIs de tiempo en
tiempo, de conformidad y en los términos previstos en los articulos 63, 63 Bis 1, 64 y demas aplicables de
la LMV, asi mismo, los CBFIs deberan incluir las disposiciones previstas en la Ley Aplicable,
incluyendo, sin limitacion, lo siguiente:

(a) Denominacién: Los CBFIs se denominaran en Pesos.
(b) Valor Nominal: Los CBFIs se emitiran sin expresiéon de valor nominal.
(o) CBFIs No Amortizables: Los CBFIs no serdn amortizables y el Fideicomiso no estaré

obligado a amortizar dichos CBFIs a los Tenedores.



(d) Lugar y Forma de Pago: Todas las Distribuciones que se realicen a los Tenedores
relacionadas a los CBFIs se llevaran a cabo por medio de transferencia electrénica a través de Indeval,
cuyas oficinas se encuentran ubicadas en Av. Paseo de la Reforma No. 255, Piso 3, Col. Cuauhtémoc,
C.P. 06500, Ciudad de México (o en cualquier otra direcciéon en caso de que Indeval notifique por escrito
al Fiduciario, al Representante Comun y al Administrador de un cambio de domicilio).

(e) Depositario: Indeval.
() Derecho Aplicable: Los CBFIs se regiran e interpretaran conforme a las leyes de México.
(8) Términos y condiciones de la Emisién Inicial. El precio, asi como los términos y

condiciones de la Emisién Inicial seran determinados por el Comité Técnico en la Sesién Inicial.

(h) Términos y Condiciones de las Emisiones Adicionales. Los términos y condiciones de
cualquier Emision Adicional seran determinados por la Asamblea Ordinaria de Tenedores que apruebe
dicha Emisién Adicional, incluyendo la forma de determinaciéon del precio de los respectivos CBFls
Adicionales, asi como, el monto y ntimero de CBFIs a ser emitidos.

(i) Ausencia de Recurso. Ni el Fiduciario (excepto con los bienes disponibles en el
Patrimonio del Fideicomiso segiin se prevé especificamente en el Contrato de Fideicomiso), ni el
Fideicomitente, ni el Administrador, ni cualquier miembro del Comité Técnico, ni HCE, ni el
Representante Comun, ni cualquiera de sus respectivas Afiliadas, seran responsables por cualquier
Distribucién o estaran obligados en lo personal a hacer pago de cualquier cantidad en relacién con el
Fideicomiso. Las Distribuciones seran pagadas exclusivamente de los bienes disponibles en el
Patrimonio del Fideicomiso, hasta donde este baste y alcance. En caso de que el Patrimonio del
Fideicomiso sea insuficiente para realizar Distribuciones, no habré obligaciéon del Fiduciario, del
Fideicomitente, del Administrador, de cualquier miembro del Comité Técnico, de HCE, del
Representante Comtn, de los Intermediarios Colocadores o cualquiera de sus respectivas Afiliadas, de
realizar Distribuciones u otros pagos respecto de los CBFls.

Titulo. Todos los CBFIs emitidos por el Fiduciario al amparo del Contrato de Fideicomiso se
documentardn en un titulo global (el “Titulo”) el cual sera suscrito sustancialmente en los términos del
formato que se adjunta al Contrato de Fideicomiso como Anexo “C”. El Titulo debera contener los datos
relativos a la emision, asi como los requisitos previstos en la LMV, se emitira en los términos previstos
enla LMV y la CUE, y se depositara en el Indeval.

Autorizaciones Gubernamentales. El Fiduciario debera obtener todas y cada una de las
Autorizaciones Gubernamentales necesarias para llevar a cabo cada Emisién de CBFls, asi como para
cualquier oferta ptblica y/o privada relacionada con cualquier Emisién, y su inscripcién o actualizaciéon
en el RNV de la CNBV o cualquier otro registro, local o extranjero, segiin sea necesario o conveniente,
conforme a las instrucciones del Comité Técnico en la Sesién Inicial o la Asamblea Ordinaria de
Tenedores. Ademas, el Fiduciario debera obtener la autorizacién para el listado de los CBFIs en la Bolsa
de Valores o cualquier otra bolsa de valores y/o sistema de negociacién conforme a las instrucciones
previas y por escrito del Comité Técnico en la Sesién Inicial o la Asamblea Ordinaria de Tenedores,
segun corresponda.

Restricciones de Adgquisiciéon. Después de la Emision Inicial, ninguna Persona o Grupo de
Personas (excepto por HCE o cualquiera de sus Afiliadas) podréd adquirir, directa o indirectamente, por
cualquier medio, dentro o fuera de cualquier mercado de valores o a través de operaciones en el
extranjero, la titularidad de 19.9% o mas de los CBFlIs en circulacién (incluyendo aquellos objeto de una
Emisién Adicional), sin la autorizacién previa del Comité Técnico; en el entendido que si un Tenedor
(distinto de HCE o cualquiera de sus Afiliadas) ya fuese titular de mas del 19.9% de los CBFIs en
circulacién (segin haya sido previamente aprobado por el Comité Técnico) y tiene la intencién de




incrementar dicha tenencia, la autorizaciéon previa del Comité Técnico serd requerida por cada
incremento en la titularidad que represente el 19.9% o mas de los CBFIs en circulacién conforme a la
Clausula 3.8. del Contrato de Fideicomiso. Cualquier Persona (incluyendo cualquier Tenedor) que desee
adquirir la titularidad del 19.9% o mas de los CBFIs en circulacién (excepto cuando se trate de HCE o
cualquiera de sus Afiliadas) debera notificar al Administrador y al Comité Técnico (por conducto de su
presidente y/o su secretario, o sus respectivos suplentes) con copia al Fiduciario y al Representante
Comun, por escrito de la intencién de dicha Persona o Grupo de Personas de realizar dicha adquisicion.
Dicha notificacién debera incluir, por lo menos, (a) una declaracién por parte del posible comprador
sobre si la adquisicién propuesta serd realizada por dicha Persona individualmente o como parte de una
adquisicién en conjunto con otra Persona o Grupo de Personas, (b) el ntimero de CBFIs de los que dicha
Persona o Grupo de Personas, directa o indirectamente, sean propietarios, y el porcentaje de los CBFIs
en circulacién que dicha propiedad representa a la fecha de la peticién, en su caso (c) el nimero de
CBFIs que dicha Persona o Grupo de Personas pretenda adquirir, asi como el porcentaje de los CBFIs en
circulacién de los que dicha Persona o Grupo de Personas seran titulares, directa o indirectamente, una
vez que la adquisicién propuesta se haya completado, (d) una declaracién sobre si dicha Persona o
Grupo de Personas pretenden adquirir por cualquier medio, directa o indirectamente, un ntimero de
CBFIs que le dé a la Persona o Grupo de Personas control sobre el Fideicomiso, (e) la identidad y
nacionalidad de la persona o Grupo de Personas que pretendan adquirir dichos CBFls, y (f) una
explicacion del origen de los fondos que serdn utilizados para dicha adquisicién. El Administrador
debera convocar una reunién del Comité Técnico dentro de los 5 Dias Hébiles siguientes a la fecha en
que el Administrador reciba una notificaciéon completa. El criterio que debera usar el Comité Técnico
para determinar si autoriza o no dicha adquisicién deberd incluir, sin limitacién, (i) si la Persona o el
Grupo de Personas pretende directa o indirectamente, adquirir “control”, “influencia significativa” o
“poder de mando” sobre el Fideicomiso (segin dichos términos se definen en la LMV), (ii) si el
adquirente es, directa o indirectamente, un competidor del Fideicomiso o de cualquiera de sus Afiliadas,
(iif) la identidad y nacionalidad del adquirente, (iv) la fuente y el origen de los fondos que serdn usados
para la adquisicién de los CBFls, y (v) el mejor interés del Fideicomiso y de los Tenedores. El Comité
Técnico debera emitir su resolucién dentro de un periodo que no exceda 30 Dias Habiles a partir de la
fecha de entrega de la solicitud de adquisiciéon correspondiente con la informacién completa a su
presidente y/o secretario; en el entendido que si el Comité Técnico no emite su resolucién dentro de
dicho periodo, se considerard que el Comité Técnico ha negado dicha solicitud. El Comité Técnico
tendra la facultad en todo momento de requerir cualquier informacién adicional segin considere
necesario o conveniente con el fin de emitir su resoluciéon. En caso de que cualquier Persona o Grupo de
Personas (distinto de HCE o cualquiera de sus Afiliadas) adquiera CBFIs en una cantidad igual o mayor
al 19.9%referido sin haber obtenido la autorizacién previa del Comité Técnico, el adquiriente o Tenedor
de dichos CBFIs no tendré derechos corporativos respecto a dichos CBFIs adquiridos sin autorizacién,
incluyendo, sin limitacién, el derecho a asistir y votar en cualquiera de las Asambleas de Tenedores (y
en consecuencia, no serd tomado en cuenta para integrar el quérum necesario para instalar validamente
una Asamblea de Tenedores o para la adopcién de resoluciones en la misma), ni el derecho de designar
a 1 miembro del Comité Técnico (y su suplente) por cada 10% de tenencia del total de los CBFIs en
circulacién, y el adquiriente de dichos CBFIs serd responsable frente al Fideicomiso por cualesquier
dafios y perjuicios derivadas de dicha compra y de cualquier intento por parte de dicho comprador para
hacer valer los derechos mencionados anteriormente.

Recompra de CBFIs. El Fiduciario podré llevar a cabo recompras de CBFIs, previa aprobacion del
Comité Técnico, y mediante instrucciones por escrito del Administrador (con copia al Representante
Comun). Los CBFIs recomprados podran cancelarse, mantenerse en tesoreria o recolocarse dentro de un
plazo maximo de un afio, contado a partir del dia de su adquisicién; en el entendido que en todo caso se
estard a los limites que, en su caso, prevea la Ley Aplicable. Las operaciones de recompra de CBFIs se
encontraran, en todo momento, sujetas a las autorizaciones que a tal efecto otorguen las Autoridades
Gubernamentales respectivas y a la Ley Aplicable.




Asamblea de Tenedores.

(@) La Asamblea de Tenedores representara al conjunto de Tenedores y se regira por las
disposiciones contenidas en el Titulo que ampare los CBFIs respectivos y por las disposiciones
contenidas en los articulos 218, 219, 220, 221, 223 y otros articulos que resulten aplicables de la LGTOC,
conforme a los articulos 64 Bis 1y 68 de la LMV, y cualesquiera resoluciones tomadas en dicha asamblea
general serdn vinculantes respecto de todos los Tenedores, atin respecto de los ausentes y disidentes.

(b) Tanto el Administrador como el Representante Comun, tendran el derecho de solicitar
en cualquier momento al Fiduciario que convoque a una Asamblea de Tenedores especificando en su
peticién los puntos del orden del dia que en dicha Asamblea de Tenedores debera tratarse. El Fiduciario
debera publicar la convocatoria dentro de los 10 dias naturales siguientes a la recepcién de la solicitud
correspondiente y, en caso de incumplimiento de esta obligacién, el Representante Comun estara
facultado para expedir la convocatoria mencionada dentro de los 10 dias naturales siguientes para la
reunién de la Asamblea de Tenedores, ante la omisién del Representante Comiin, el solicitante podra
pedir al juez de primera instancia del domicilio del Fiduciario la realizacién y publicaciéon de la
convocatoria respectiva.

Los Tenedores que en lo individual o en su conjunto representen un 10% o mas de los CBFIs en
circulacién, tendrén el derecho de solicitar al Representante Comtin que convoque a Asamblea de
Tenedores, especificando en su peticiéon los puntos que en la asamblea deberdn tratarse. El
Representante Comuin deberd expedir la convocatoria para que la Asamblea de Tenedores se retina
dentro de 30 dias naturales siguientes a la fecha en la que se reciba la solicitud. Si el Representante
Comtn no cumpliere con esta obligacion, el juez competente del domicilio del Fiduciario, a peticién de
los Tenedores que individualmente o en conjunto posean por lo menos el 10% del total de los CBFIs en
circulacién, segun sea el caso, deberd expedir la convocatoria para la reunién de la Asamblea de
Tenedores respectiva.

() Los Tenedores de los CBFIs se reuniran en una Asamblea de Tenedores cada vez que
sean convocados por el Representante Comun, en el supuesto indicado en el parrafo anterior, o por el
Fiduciario, en cualquier otro caso. Las Asambleas de Tenedores se celebraran en el domicilio del
Representante Comiin o en el lugar que se especifique en la convocatoria respectiva.

(d) Las convocatorias para las Asambleas de Tenedores, ya sea que las mismas se lleven a
cabo por parte del Fiduciario o por el Representante Comtin, segtin corresponda, se publicaran al menos
una vez en cualquier peridédico de amplia circulacién a nivel nacional y a través del Sistema de
Divulgacién, con al menos 10 dias naturales de anticipacion a la fecha en que la Asamblea de Tenedores
deba reunirse y serdn entregadas, en esa misma fecha, al Fiduciario, al Representante Comun y al
Administrador, segin corresponda, por correo electrénico. En dicha convocatoria se expresaran los
puntos que en la Asamblea de Tenedores deberan tratarse.

(e) La informacién y los documentos relacionados con el orden del dia de una Asamblea de
Tenedores debera estar disponible, de forma gratuita, para revisiéon por parte de los Tenedores que lo
requieran en el domicilio que se indique en la convocatoria con por lo menos 15 dias naturales de
anticipacion a la celebracién de la Asamblea de Tenedores.

63) El Administrador, el Representante Comtin y el Fiduciario tendrdn en todo momento el
derecho de asistir a cualquier Asamblea de Tenedores con voz pero sin derecho a voto, y por lo tanto el
Administrador, el Representante Comun y el Fiduciario no tendrdn responsabilidad derivada de las
resoluciones adoptadas en las mismas.

(8) La Asamblea de Tenedores sera presidida por el Representante Comtin, quien designara
a las personas que actuaran como secretario y escrutador(es) en cada Asamblea de Tenedores.



(h) Sujeto a la Clausula 5.2(a) y la Cldusula 5.2(b)(ii) del Contrato de Fideicomiso, la
Asamblea de Tenedores serd el érgano responsable de calificar la independencia de los Miembros
Independientes del Comité Técnico y estara facultada para efectuar nombramientos de Miembros
Independientes del Comité Técnico.

Tipos de Asambleas de Tenedores. Habra dos tipos de Asambleas de Tenedores: asambleas
ordinarias y asambleas extraordinarias.

(@) Asamblea Ordinaria de Tenedores. Una asamblea ordinaria de Tenedores (una
“Asamblea Ordinaria de Tenedores”) podrd ser convocada en cualquier momento para resolver
cualquier asunto que requiera de la aprobacién de la asamblea de tenedores que no esté reservado para
la Asamblea Extraordinaria de Tenedores (segtin se describe mas adelante), incluyendo los asuntos
establecidos en la Clausula 4.3 del Contrato de Fideicomiso.

(b) Asamblea Extraordinaria de Tenedores. Una asamblea extraordinaria de Tenedores (una
“Asamblea Extraordinaria de Tenedores”) podra ser convocada en cualquier momento para discutir y
resolver cualquiera de los asuntos que se describen en la Clausula 4.4 del Contrato de Fideicomiso.

Facultades de la Asamblea Ordinaria de Tenedores. La Asamblea Ordinaria de Tenedores tendra las
siguientes facultades:

(a) Asamblea Anual de Tenedores. Dentro de los 4 meses siguientes al final de cada
ejercicio fiscal se realizard una Asamblea anual Ordinaria de Tenedores para (i) discutir y, en su caso,
aprobar los estados financieros anuales auditados del Fideicomiso, (ii) discutir y, en su caso, aprobar el
Reporte Anual; y (iii) elegir a Miembros Independientes y/o confirmar la independencia de los
Miembros Independientes del Comité Técnico que se encuentren designados, segtin sea el caso.

(b) Aprobacién de Ciertas Operaciones. Aprobar cualquier operacién que pretenda
realizarse, directamente por el Fideicomiso o a través de Fideicomisos de Inversién, que represente el
20% o mas del valor del Patrimonio del Fideicomiso, con base en cifras correspondientes al cierre del
trimestre inmediato anterior, con independencia de que dichas operaciones se ejecuten de manera
simultdnea o sucesiva en un periodo de 12 meses contados a partir de la fecha de cierre de la primera
operacién, pero que pudieren considerarse como una sola operacion.

() Emisiones Adicionales de CBFIs. Aprobar Emisiones Adicionales de CBFls, ya sean
publicas o privadas, asi como sus términos y condiciones, conforme a los términos del Contrato de
Fideicomiso, y en consecuencia aprobar la ampliacion de la Emisién derivada de la Emision Adicional,
sefialando el monto y en el niimero de CBFls a emitirse derivado de la Emisién Adicional.

(d) Remuneracién de los Miembros del Comité Técnico. Aprobar la remuneraciéon a ser
pagada a los Miembros Independientes del Comité Técnico en los términos establecidos en la Clausula
5.3 del Contrato de Fideicomiso; en el entendido que los Tenedores de CBFIs que se ubiquen en alguno
de los dos supuestos sefialados en los sub-incisos (i) y (ii) del parrafo (e) siguiente, deberan de
abstenerse de participar y estar presentes en las deliberaciones y votaciones correspondientes de la
Asambleas Ordinaria de Tenedores en las que se discuta dicho punto, sin que ello afecte el quérum
requerido para la instalacién de dicha Asamblea Ordinaria de Tenedores ya que no se consideraran para
integrar dicho quérum.

(e) Inversiones Entre Partes Relacionadas. Aprobar las Inversiones o adquisiciones que
pretendan realizarse, directamente por el Fideicomiso o a través de Fideicomisos de Inversién, cuando
representen el 10% o mas del valor del Patrimonio del Fideicomiso, con base en cifras correspondientes
al cierre del trimestre inmediato anterior, con independencia de que dichas Inversiones o adquisiciones
se ejecuten de manera simultinea o sucesiva en un periodo de 12 meses contados a partir de que se




concrete la primera operacion, pero que pudieran considerarse como una sola operacién, y dichas
Inversiones o adquisiciones se pretendan realizar con Personas que se ubiquen en al menos uno de los
dos supuestos siguientes: (i) aquellas relacionadas con (w) cualquier Fideicomiso de Inversién, (x) el
Administrador, (y) el Fideicomitente, o (z) cualquier sociedad o vehiculo de inversién sobre los cuales el
Fideicomiso realice Inversiones; o bien, (ii) aquellas personas que representen un conflicto de interés en
términos de la CUE; en el entendido que los Tenedores de CBFIs que se ubiquen en alguno de los dos
supuestos sefialados en los sub-incisos (i) y (ii) anteriores, deberan de abstenerse de participar y estar
presentes en las deliberaciones y votaciones correspondientes de las Asambleas Ordinarias de Tenedores
en las que se discuta el presente punto, sin que ello afecte el quérum requerido para la instalacién de
dicha Asamblea Ordinaria de Tenedores ya que no se consideraran para integrar dicho quérum.

Los Tenedores que tengan un conflicto de interés no tendran derecho de voto en las Asambleas de
Tenedores respectivas respecto de los asuntos que tengan conflicto de interés, debiendo revelar la
existencia de dicho conflicto y abandonar la asamblea hasta que dicho asunto hubiere sido deliberado y
votado; en el entendido, que (1) los CBFIs de los que dicho Tenedor sea titular no seran contados para
efectos de los requisitos de quérum de instalacién y votacion aplicables a dicho asunto, y (2) un Tenedor
que no tenga derecho a voto en uno o més asuntos en una Asamblea de Tenedores, pero que si tenga
derecho a voto sobre los demads asuntos a ser tratados dentro de dicha Asamblea de Tenedores, podra
regresar a dicha asamblea, una vez que los asuntos en los que no tenga derecho a voto sean discutidos y
votados por los demas Tenedores.

63) Aprobaciéon de Modificaciones a los Lineamientos de Apalancamiento. Aprobar
cualquier modificacién a los Lineamientos de Apalancamiento propuestos por el Administrador, o
cualquier incurrimiento o asuncién de Endeudamiento que no sea conforme a los Lineamientos de
Apalancamiento; en el entendido que no obstante lo anterior, el nivel de Endeudamiento del
Fideicomiso no podra ser superior al limite maximo de Endeudamiento permitido conforme a la CUE en
cualquier momento.

(8) Modificaciones a los Lineamientos de Inversién y Cualquier otro Cambio en el Régimen
de Inversiéon del Fideicomiso. Aprobar cualquier modificacién a los Lineamientos de Inversiéon y
cualquier otro cambio en el régimen de inversion del Patrimonio del Fideicomiso; en el entendido que la
Asamblea de Tenedores debera reunirse y, en su caso, aprobar cualquier Inversién que no cumpla con
dichos Lineamientos de Inversién.

(h) Modificaciones a los Fines del Fideicomiso y extincién anticipada del Fideicomiso.
Aprobar cualquier modificacién a los Fines del Fideicomiso, o bien la extincién anticipada del mismo.

() Funcionarios del Administrador. Aprobar el nombramiento y la remocién de los
directores, funcionarios y demas empleados del Administrador.

G) Ejercicio de derechos corporativos del Administrador. Ejercer todos los derechos de voto
y cumplir con todas las obligaciones que tendréa el Fideicomiso en relacion con la tenencia de una parte
social representativa del capital social del Administrador, incluyendo sin limitar, instruir al Fiduciario el
ejercicio de los derechos corporativos y econdémicos derivado de su cardcter de socio en el
Administrador.

(k) Otras Acciones. Conocer y resolver sobre cualquier otro asunto que competa a la
Asamblea de Tenedores conforme al Contrato de Fideicomiso o la Ley Aplicable que no se encuentre
expresamente reservada para la Asamblea Extraordinaria de Tenedores.

Facultades de la Asamblea Extraordinaria de Tenedores.

La Asamblea Extraordinaria de Tenedores tendra las siguientes facultades:



(a) Remocién y Sustituciéon del Representante Comtn. Aprobar la remocién del
Representante Comun y la designacién de otra institucion de banca mdaltiple o casa de bolsa mexicana
para actuar como representante comun sustituto de los Tenedores de conformidad con los términos
establecidos en el Contrato de Fideicomiso y en el Titulo.

(b) Modificaciones. Aprobar cualquier modificacién: (i) al Contrato de Fideicomiso (distinta
a las modificaciones a que se refiere la Clausula 4.3(f), (g) y (h) del Contrato de Fideicomiso, (ii) al Titulo,
y (iii) al Contrato de Administracién, en el entendido, que el consentimiento de los Tenedores no sera
necesario si, a juicio del Representante Comtn, el propésito de dicha modificacién es: (1) subsanar
cualquier ambigiiedad o incongruencia, corregir cualquier defecto en la redaccién de cualquier
disposicion o llevar a cabo cualesquier cambios que no sean inconsistentes con la ley o con las clausulas
del Contrato de Fideicomiso, el Titulo o el Contrato de Administracion que, a juicio del Representante
Comun no afecten adversamente los derechos de cualquier Tenedor, o (2) satisfacer cualquier
requerimiento, condicién o lineamiento contenido en una orden, sentencia o disposicién legal.

() Remocién y/o Sustitucién del Administrador. Aprobar la remocién del Administrador
en caso de que el Administrador incurra en cualquier Conducta de Remocién o sin causa y aprobar la
designacién de otra Persona para que acttie como administrador del Fideicomiso conforme a los
términos del Contrato de Administracién, excepto que la previa aprobacién de la Asamblea
Extraordinaria de Tenedores no sera necesaria en caso de que el Administrador ceda sus derechos y
obligaciones derivados del Contrato de Administraciéon a una Afiliada del Administrador. La facultad
de remover y sustituir al Administrador en los términos del presente inciso serd irrevocable.

(d) Cancelacién del Listado y Cancelacién del Registro de los CBFIs. Aprobar la cancelacién
del listado de los CBFls en la Bolsa de Valores y la cancelacién del registro de los mismos en el RNV.

(e) Disolucién del Fideicomiso. Aprobar la disolucién del Fideicomiso.

63) Remocién de todos los Miembros del Comité Técnico. Aprobar la remocién de todos,
pero no menos que todos, los miembros del Comité Técnico.

(8) Modificaciones a los Esquemas de Compensacién. Aprobar cualesquier modificaciones
en los esquemas de compensacién y comisiones por administracién o cualquier otro pago a favor del
Administrador, sus empleados, los Miembros Independientes del Comité Técnico o cualquier tercero; en
el entendido que los Tenedores de CBFls que se ubiquen en alguno de los dos supuestos sefialados en la
Clausula 4.3(e) (i) y (ii) del Contrato de Fideicomiso deberdn de abstenerse de participar y estar
presentes en las deliberaciones y votaciones correspondientes de la Asambleas Extraordinaria de
Tenedores en las que se discuta dicho punto, sin que ello afecte el quérum requerido para la instalacién
de dicha Asamblea Extraordinaria de Tenedores ya que no seran considerados para integrar el mismo.

(h) Remocién y Sustitucién del Fiduciario. Aprobar la remocion del Fiduciario y la
designacion, a recomendacion del Administrador, de otra instituciéon de crédito mexicana para actuar
como fiduciario del Fideicomiso.

() Nuevos Fideicomisos. En el supuesto de que el Fideicomiso alcance el plazo maximo de
vigencia conforme al Articulo 394 de la LGTOC aprobar o rechazar la propuesta del Administrador para
(i) crear un nuevo fideicomiso al cual se transfieran los Activos Inmobiliarios, en cuyo caso, el
Administrador debera instruir al Fiduciario para que lleve a cabo todas las acciones relacionadas con los
CBFls con el fin de definir el tiempo en que se deberan de tomar las medidas concernientes a los CBFIs
emitidos bajo el Fideicomiso terminante, o (ii) llevar a cabo la disolucién del Fideicomiso y la liquidacién
del Patrimonio del Fideicomiso conforme al procedimiento descrito en la Clausula 15.3 del Contrato de
Fideicomiso.




Quoérum v Requisitos de Votacion.

Asamblea Ordinaria de Tenedores. Para que una Asamblea Ordinaria de Tenedores se considere
validamente instalada en virtud de primera convocatoria deberdn estar presentes en la misma los
Tenedores que representen mas del 50% de la totalidad de los CBFIs en circulacién con derecho a voto,
en el entendido que si dicho quérum no se cumple y se celebra la Asamblea Ordinaria de Tenedores en
virtud de una segunda o ulteriores convocatorias, la asamblea quedara validamente instalada con
cualquier nimero de Tenedores con derecho a voto que se encuentren presentes en dicha Asamblea
Ordinaria de Tenedores. Cada resoluciéon de una Asamblea Ordinaria de Tenedores sera adoptada por
los Tenedores que representen mas del 50% de los CBFIs con derecho a voto representados en dicha
Asamblea Ordinaria de Tenedores.

(b) Asamblea Extraordinaria de Tenedores. Las Asambleas Extraordinarias de Tenedores se
regiran por lo siguiente:

() para que una Asamblea Extraordinaria de Tenedores encargada de resolver cualesquiera
de los asuntos descritos en los parrafos (a), (b) y (g) de la Clausula 4.4 del Contrato de Fideicomiso se
considere validamente instalada en virtud de primera convocatoria, deberan estar presentes en la misma
los Tenedores que representen por lo menos el 75% de la totalidad de los CBFls en circulacién con
derecho a voto, y cada resolucion debera ser adoptada mediante el voto favorable de los Tenedores que
representen una mayoria simple de los CBFIs con derecho a voto representados en dicha Asamblea
Extraordinaria de Tenedores, en el entendido que si una Asamblea Extraordinaria de Tenedores se retine
en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar los asuntos sefialados, ésta quedara
vélidamente instalada con cualquier nimero de Tenedores con derecho a voto que se encuentren
presentes en ella, y sus decisiones seran adoptadas validamente por mayoria simple de votos de los
Tenedores con derecho a voto presentes, cualquiera que sea el nimero o porcentaje de CBFls
representados en ella;

(ii) para que una Asamblea Extraordinaria de Tenedores encargada de resolver la remocién
del Administrador en caso de que ocurra y contintie cualquier Conducta de Remocién, se considere
validamente instalada en virtud de primera o ulterior convocatoria, los Tenedores que representen mas
del 50% de la totalidad de los CBFls en circulacién con derecho a voto deberan estar presentes en dicha
asamblea, y cada resolucion debera ser adoptada mediante el voto favorable de los Tenedores que
representen mas del 50% del total de los CBFls en circulaciéon con derecho a voto, en el entendido, que
los CBFlIs propiedad de HCE o cualquiera de sus Afiliadas no deberan ser considerados para efectos de
calcular los requisitos de quérum para que se considere vélidamente instalada dicha Asamblea
Extraordinaria de Tenedores y los Tenedores de dichos CBFIs no tendran derecho a votar en dicho
asunto;

(iii) para que una Asamblea Extraordinaria de Tenedores encargada de resolver la remocién
del Administrador sin causa, se considere validamente instalada en virtud de primera o ulterior
convocatoria, los Tenedores que representen por lo menos el 66% del total de los CBFls en circulacién
con derecho a voto, deberan estar presentes en la misma, y cada resolucién de dicha Asamblea
Extraordinaria de Tenedores debera ser adoptada mediante el voto favorable de los Tenedores que
representen por lo menos el 66% del total de los CBFIs en circulacién con derecho a voto;

(iv) para que una Asamblea Extraordinaria de Tenedores encargada de resolver cualquiera
de los asuntos descritos en la Clausula 4.4(d) y en la Clausula 4.4(e) del Contrato de Fideicomiso se
considere validamente instalada en virtud de primera o ulterior convocatoria, los Tenedores que
representen el 95% o mas del total de los CBFIs en circulacién con derecho a voto deberan estar
presentes en la misma, y cada resolucién de dicha Asamblea Extraordinaria de Tenedores debera ser



adoptada mediante el voto favorable de los Tenedores que representen el 95% o mas del total de los
CBFlIs en circulacién con derecho a voto;

v) para que una Asamblea Extraordinaria de Tenedores encargada de resolver cualquiera
de los asuntos descritos en la Clausula 4.4(f) del Contrato de Fideicomiso se considere validamente
instalada en virtud de primera o ulterior convocatoria, los Tenedores que representen el 75% o mas de la
totalidad de los CBFIs en circulacién con derecho a voto deberan estar presentes en dicha Asamblea
Extraordinaria de Tenedores, y cada resolucién de la misma debera ser adoptada por el voto favorable
de los Tenedores que representen el 75% o mas de la totalidad de los CBFIs en circulaciéon con derecho a
voto; y

(vi) para que una Asamblea Extraordinaria de Tenedores encargada de resolver cualquiera
de los asuntos descritos en la Cldusula 4.4(h) y en la Clausula 4.4(i) del Contrato de Fideicomiso se
considere validamente instalada en virtud de primera o ulterior convocatoria, los Tenedores que
representen el 50% o mas de la totalidad de los CBFIs en circulacién con derecho a voto deberan estar
presentes en dicha Asamblea Extraordinaria de Tenedores, y cada resolucién de la misma debera ser
adoptada por el voto favorable de los Tenedores que representen mas del 50% o mas de la totalidad de
los CBFlIs en circulacién con derecho a voto.

() Asistencia a la Asamblea de Tenedores. Para asistir a una Asamblea de Tenedores, cada
Tenedor debera entregarle al Representante Comtn la constancia de depésito emitida por el Indeval y la
lista de Tenedores emitidas por los intermediarios financieros correspondientes, en su caso, en relacién
con los CBFIs propiedad de dicho Tenedor, en el lugar especificado por el Representante Comtn en la
convocatoria respectiva, a més tardar el Dia H4bil anterior a la fecha en que la Asamblea de Tenedores
se lleve a cabo. Cada Tenedor podra ser representado en una Asamblea de Tenedores por un apoderado
debidamente designado, incluyendo mediante carta poder firmada ante dos testigos, o por cualquier
otro medio autorizado por la Ley Aplicable.

(d) Instalacién. Una vez que se instale una Asamblea de Tenedores, los Tenedores no
podran retirarse de la misma para evitar su celebracién. Se considerara que los Tenedores que se retiren
o que no concurran a la reanudacién de una Asamblea de Tenedores que haya sido aplazada conforme a
Cldusula 4.6 del Contrato de Fideicomiso, se abstienen de emitir su voto respecto de los asuntos
discutidos en la misma.

Derechos de Minoria de Tenedores. Ademas de los derechos de los Tenedores descritos en la
Clausula 4.1(b) segundo parrafo, Cldusula 4.1 (e); v Clausula 4.10 del Contrato de Fideicomiso:

(@) los Tenedores que en lo individual o colectivamente sean titulares del 10% o mas de la
totalidad de los CBFIs en circulacion tendran el derecho de solicitar al Representante Comun que se
aplace por una sola vez por 3 dias naturales (sin necesidad de nueva convocatoria), la votacién sobre
cualquier asunto respecto del cual los Tenedores no se consideren suficientemente informados; en el
entendido, que si el tercer dia natural de dicho periodo resulta ser un dia inhabil en México, la votacién
se llevara a cabo el Dia Habil inmediato siguiente;

(b) los Tenedores que en lo individual o colectivamente sean titulares de por lo menos el
20% de la totalidad de los CBFIs en circulacion, tendran el derecho de oponerse judicialmente a las
resoluciones adoptadas en una Asamblea de Tenedores, siempre y cuando los Tenedores que se quieran
oponer no hayan concurrido a la Asamblea de Tenedores respectiva o, habiendo concurrido a ella,
hubieran votado en contra de la resolucién respectiva 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 respectivas, sefialando en dicha demanda la disposicién contractual incumplida o el
precepto legal infringido y los conceptos de violaciéon. La ejecucion de las resoluciones impugnadas
podra suspenderse por un juez de primera instancia, siempre que los Tenedores impugnantes otorguen



una fianza suficiente para cubrir los dafios y perjuicios que pudieren llegar a causarse al resto de los
Tenedores por la inejecuciéon de dichas resoluciones, en caso de que la sentencia declare infundada o
improcedente la oposicién (la sentencia que se dicte con motivo de la oposicién surtird efectos respecto
de todos los Tenedores y todas las oposiciones en contra de una misma resolucién deberan decidirse en
una sola sentencia);

() los Tenedores, por la tenencia, individual o en conjunto, de cada 10% de los CBFls en
circulacién, tendran el derecho de designar y, en su caso, revocar el nombramiento de 1 miembro
propietario del Comité Técnico (y su respectivo suplente), en el entendido, que dicha designacién o
revocacion estara sujeta a lo establecido en la Cldusula 5.2(b)(i) del Contrato de Fideicomiso; y

(d) los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan el 15% o méas de los CBFls en
circulacién, podran ejercer acciones de responsabilidad en contra del Administrador por el
incumplimiento de sus obligaciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso o cualquier otro
Documento de la Emisién, en el entendido, que dicha accién prescribird en 5 afios contados a partir de
que se dio el hecho o acto que haya causado el dafio patrimonial correspondiente.

Resoluciones Unédnimes por Escrito.

No obstante lo estipulado en las disposiciones anteriores, una resolucién adoptada fuera de una
Asamblea de Tenedores con el consentimiento undnime y por escrito de los Tenedores que representen
la totalidad de los CBFls en circulacién con derecho a voto respecto del asunto de que se trate, tendréd la
misma validez que si hubiera sido adoptada en una Asamblea de Tenedores, siempre y cuando sea
notificada por escrito al Fiduciario y al Representante Comun.

Actas de la Asamblea de Tenedores. De cada Asamblea de Tenedores se levantara un acta
suscrita por las personas que actiien como presidente y secretario de la misma, y serdn conservadas por
el Representante Comun. La lista de asistencia firmada por los Tenedores que estuvieron presentes en la
Asamblea de Tenedores y los escrutadores de la misma deberd adjuntarse al acta correspondiente. Las
actas, y otra informacién y documentacion respecto de la Asamblea de Tenedores estaran en posesion
del Representante Comtin y podran ser consultadas en cualquier momento por los Tenedores, quienes
tendran el derecho, a su propio costo, de solicitar que el Representante Comun les expida copias
certificadas de dichos documentos.

Asamblea Inicial de Tenedores. Lo antes posible, pero en todo caso dentro de los 30 dias
naturales siguientes a la fecha en la que se lleve a cabo la Emisién Inicial, el Fiduciario debera convocar
una Asamblea Ordinaria de Tenedores inicial (la “ Asamblea Inicial”) en la cual, entre otras cosas, (i) la
Asamblea o los Tenedores que tengan derecho a ello, designardn miembros del Comité Técnico (y a sus
respectivos suplentes) conforme a la Clausula 5.2(b)(i) del Contrato de Fideicomiso o podran renunciar a
dicho derecho, (ii) calificara la independencia de los Miembros Iniciales que hayan sido designados
como Miembros Independientes asi como la de aquellos Miembros Independientes designados en dicho
momento, en su caso, (iii) discutir, y en su caso aprobar los Lineamientos de Apalancamiento.

Convenios de Voto. (a) Cualquier Tenedor podra celebrar uno o mas convenios en relacién con
el ejercicio de sus derechos de voto en una Asamblea de Tenedores incluyendo sin limitar, (i) las
opciones de compra o venta entre Tenedores de los CBFlIs; (ii) la renuncia de los Tenedores a su derecho
de nombrar miembros del Comité Técnico). La celebracién de un convenio de ese tipo y sus términos, y
cualquier terminacién subsecuente de dicho convenio, deberan ser notificadas al Fiduciario y al
Administrador (con copia para el Representante Comun) dentro de los 5 Dias Habiles siguientes a la
fecha de su celebracién (o terminacién) y el Fiduciario debera revelar dicha informacién al ptublico
inversionista a través de la Bolsa de Valores por medio del Sistema de Divulgacién. Mientras dicho
convenio permanezca vigente, su existencia y términos deberdn ser revelados en cada Reporte Anual.
Los convenios que incluyan la renuncia de los Tenedores a su derecho de nombrar miembros del Comité




Técnico lo hardn de manera temporal y los Tenedores podran ejercer dicho derecho en una Asamblea de
Tenedores posterior.

En caso que en dichos convenios se estipule la renuncia de los Tenedores a su derecho de
nombrar miembros del Comité Técnico en términos de lo previsto en el articulo 64 Bis 1, fraccién 11,
inciso c) de la LVM, se estara a lo dispuesto para dicho supuesto en los Documentos de la Emisién y, en
todo caso, la notificacién descrita en el parrafo anterior se realizara al Fiduciario o al Representante
Comun por cualquier medio que se establezca en los Documentos de la Emisién.

(b) Restricciones. No obstante lo establecido en el inciso (a) anterior, ningtin Tenedor o
grupo de Tenedores podra celebrar un convenio de voto en relacién con CBFIs que representen el 19.9%
o més de los CBFIs en circulacién sin la autorizacién previa del Comité Técnico. Cualquier Tenedor o
grupo de Tenedores que deseé celebrar un convenio de voto respecto del 19.9% o mas de los CBFIs en
circulacién debera notificar al Administrador y al Comité Técnico (por conducto de su presidente y/o su
secretario, o sus respectivos suplentes) por escrito de la intencién de dicho Tenedor o grupo de
Tenedores de celebrar dicho convenio de voto y solicitar la autorizacién de los mismos. Dicha
notificacién y solicitud de autorizacién debera incluir, por lo menos: (a) una descripcién del convenio de
voto propuesto; (b) el nimero de CBFIs involucrados en dicho convenio de voto y el porcentaje que
dichos CBFIs representan a la fecha de dicha peticién; (c) una declaracién sobre si dicho Tenedor o
grupo de Tenedores pretenden adquirir control sobre el Fideicomiso mediante dicho convenio de voto; y
(d) la identidad y nacionalidad del Tenedor o grupo de Tenedores que pretendan celebrar dicho
convenio de voto. El Administrador debera convocar una reunién del Comité Técnico dentro de los 5
Dias Habiles siguientes a la fecha en que reciba una notificacién completa y la solicitud de autorizacién
conforme a la oracién anterior. El criterio que debera usar el Comité Técnico para determinar si autoriza
dicho convenio de voto debera incluir, sin limitacién; (i) si el Tenedor o grupo de Tenedores pretende
directa o indirectamente, adquirir “control”, “influencia significativa” o “poder de mando” sobre el
Fideicomiso (segtn dichos términos se definen en la LMV); (ii) si el Tenedor o grupo de Tenedores son,
directa o indirectamente competidores del Fideicomiso o de cualquiera de sus Afiliadas; y (iii) la
identidad y nacionalidad de los Tenedores. El Comité Técnico debera emitir una resolucién autorizando
o negando dicha solicitud de autorizacién dentro de un periodo que no exceda 30 Dias Habiles contados
a partir de la fecha de entrega de la notificaciéon y solicitud correspondientes con la informacién
completa a su presidente y/o secretario, en el entendido, que si el Comité Técnico no emite su resolucién
dentro de dicho periodo, se considerara que el Comité Técnico ha negado dicha solicitud de
autorizacién. El Comité Técnico tendra la autoridad en todo momento de requerir la informacion
adicional que considere necesaria o relevante con el fin de emitir su resolucién. En caso de que cualquier
Tenedor o grupo de Tenedores (implicita o explicitamente) celebre un convenio de voto, en
contravencion a lo previsto en la presente seccién, entonces dicho convenio de voto serd nulo y quedaré
sin efecto, y dicho Tenedor o grupo de Tenedores seran responsables frente al Fideicomiso y al
Administrador por cualesquier dafios y perjuicios derivados de dicha celebraciéon (implicita o explicita)
o del intento de hacer cumplir dicho convenio de voto.

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

Integraciéon del Comité Técnico. El Comité Técnico estara integrado por un maximo de 21
miembros propietarios (y de sus respectivos suplentes), de los cuales por lo menos el 25% deberan ser
miembros independientes en todo momento. Por “Miembro Independiente” se entenderd aquella
Persona que satisfaga los requisitos establecidos en los articulos 24, segundo parrafo, y 26 de la LMV en
el entendido que la independencia se calificard respecto del Fiduciario, del Fideicomitente, del
Administrador y de cualquier Fideicomiso de Inversién (una “Persona Independiente”), y que sea
designado como Miembro Independiente al momento de su designacién como miembro del Comité




Técnico; en el entendido, que la independencia de un miembro del Comité Técnico deberad ser calificada
por la Asamblea Ordinaria de Tenedores en los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso. Los
miembros del Comité Técnico seran designados de acuerdo con lo siguiente:

(a) Integracion Inicial del Comité Técnico. Con anterioridad a la fecha de la Emision Inicial,
el Administrador debera designar a [*] personas como miembros iniciales del Comité Técnico
(“Miembros Iniciales”), mediante notificaciéon previa y por escrito al Fiduciario y al Representante
Comun. [*] de los Miembros Iniciales deberdn ser designados como Miembros Independientes; en el
entendido, que la independencia de dichos Miembros Independientes deberd ser calificada por la
Asamblea Inicial como se establece en la Clausula 4.9 del Contrato de Fideicomiso. En caso de que dicha
Asamblea Inicial no confirme la independencia de cualquiera de los Miembros Independientes iniciales
designados por el Administrador, el Administrador tendré el derecho, a su entera discrecién, de llenar
las vacantes de Miembros Independientes previa notificacién por escrito al Fiduciario, al Representante
Comun y al Comité Técnico y siempre y cuando dichos Miembros Independientes cumplan con los
requisitos de independencia establecidos en los articulos 24, segundo parrafo, y 26 de la LMV; en el
entendido, que la independencia de dichos miembros deberd ser calificada en la siguiente Asamblea
Ordinaria de Tenedores en los términos que se describen en el Contrato de Fideicomiso.

(b) Cambios Posteriores al Comité Técnico. Después de la fecha de la Emisién Inicial, los
miembros adicionales del Comité Técnico deberdn ser nombrados en los términos descritos mds
adelante, en el entendido, que el Fiduciario bajo ninguna circunstancia podra designar a un miembro del
Comité Técnico y no tendrd derecho de voto de ninguna naturaleza en el Comité Técnico pero podré
asistir con voz a las sesiones de dicho Comité Técnico:

() Designacién por el 10% de los Tenedores. Los Tenedores que en lo individual o en su
conjunto tengan la titularidad de cada 10% de la totalidad de los CBFls en circulacién tendran el derecho
de designar (siempre y cuando no hayan renunciado a su derecho a designar miembros del Comité
Técnico) y, en su caso, revocar la designacién hecha por dichos Tenedores, de 1 miembro del Comité
Técnico (y su respectivo suplente) por cada 10% de tenencia. Dichas designaciones y revocaciones
deberan realizarse por los Tenedores que tengan derecho a ellas dentro de una Asamblea de Tenedores.
Un miembro del Comité Técnico (y su respectivo suplente) nombrado de conformidad con el presente
numeral (i) podré ser removido en cualquier momento (pero dentro de una Asamblea de Tenedores) por
los Tenedores o el Tenedor que hayan nombrado a dicho miembro (y a su respectivo suplente); en el
entendido, que la Asamblea Extraordinaria de Tenedores podra aprobar la remocién de todos los
miembros del Comité Técnico conforme a lo previsto en la Clausula 4.4(f) del Contrato de Fideicomiso y
en el entendido, ademds, que en tal supuesto, los miembros del Comité Técnico que hayan sido
removidos no podran ser re-nombrados como miembros del Comité Técnico durante los 12 meses
siguientes a dicha remocién. Aquellos Tenedores que tengan derecho a nombrar a un miembro del
Comité Técnico (y su suplente) conforme a la Clausula 5.2(b)(i) del Contrato de Fideicomiso podran
renunciar en cualquier momento a dicho derecho bastando para ello notificacién por escrito al
Fiduciario, al Administrador y al Representante Comun. Cualquier designacién de un miembro del
Comité Técnico (y su respectivo suplente) por un Tenedor o Tenedores conforme a la Clausula 5.2(b)(i)
del Contrato de Fideicomiso estara sujeta a lo siguiente:

\4) Si la Persona designada es una Persona Independiente en el momento de su designacién, debera
ser designada como un Miembro Independiente.

(z) En caso de que, en cualquier momento, cualquier Tenedor o Tenedores que hayan designado a
un miembro del Comité Técnico conforme a esta Cldusula 5.2(b)(i) dejen de ser propietarios del 10%
requerido del total de los CBFIs en circulacién, dicho Tenedor o Tenedores deberd entregar una
notificacién por escrito de dicha situacién al Administrador, al Fiduciario y al Representante Comun y
en la Asamblea de Tenedores inmediata siguiente el Representante Comun declarara dicha




circunstancia, en la cual se incluir4 tal asunto en el orden del dia correspondiente; y a partir de dicha
fecha, dicho miembro del Comité Técnico (y su suplente) dejaran de formar parte del Comité Técnico; en
el entendido, que después de la fecha en que dicho Tenedor haya dejado de ser propietario del 10%
requerido del total de los CBFIs en circulacién (y dicha circunstancia sea del conocimiento del
Representante Comtn a través de la notificacién correspondiente o por cualquier otro medio), dicho
miembro designado (y su suplente), (1) no tendrad derecho de asistir ni votar en las sesiones del Comité
Técnico, (2) no se considerara para efectos de calcular los requisitos de quérum para la instalacién y
votacién en las sesiones del Comité Técnico, y (iii) no tendrd derecho a recibir la remuneracién a que se
refiere la Clausula 5.3 del Contrato de Fideicomiso.

(if) Designacién por parte del Fideicomitente. El Fideicomitente tendra el derecho de
designar al resto de los miembros propietarios del Comité Técnico y sus respectivos suplentes, de
manera tal que, siempre y cuando el Fideicomitente sea titular de cuando menos el 30% de la totalidad
de los CBFIs en circulacién, tendrd el derecho de designar al menos a la mitad més uno del total de los
miembros del Comité Técnico; lo anterior en el entendido que en ningtun caso los Miembros
Independientes podran representar menos del 25% de los miembros propietarios del Comité Técnico.

() Independencia. Cada Miembro Independiente del Comité Técnico debera (i) al término
de cada ejercicio fiscal, y en las demds ocasiones que el Administrador o el Representante Comtn lo
requieran, entregar al Administrador y al Representante Comun una confirmacién por escrito de que
dicho Miembro Independiente continta siendo una Persona Independiente y (ii) notificar
inmediatamente por escrito al Administrador, al Fiduciario y al Representante Comun por escrito si
dicha Persona deja de ser una Persona Independiente en cualquier momento, en cuyo caso dicho
miembro del Comité Técnico dejard, inmediatamente entregada dicha notificacién, de ser un Miembro
Independiente (dicho miembro permanecerd como un miembro no independiente del Comité Técnico
hasta que su nombramiento sea revocado o sea removido de otra manera conforme al Contrato de
Fideicomiso). En dicho caso, el Administrador deberd designar con previo aviso por escrito al
Fiduciario, al Representante Comtn y al Comité Técnico (por conducto de su presidente y/o secretario),
a otro Miembro Independiente del Comité Técnico para que la mayoria de los miembros sean Miembros
Independientes.

(d) Duracién de los Miembros Independientes del Comité Técnico. La designacion de los
miembros del Comité Técnico nombrados por los Tenedores (y de sus respectivos suplentes), tendrd una
vigencia indefinida, salvo que en su designacién se establezca lo contrario o salvo que sean removidos
por el Tenedor respectivo. No obstante lo anterior, la Asamblea Extraordinaria de Tenedores podra
aprobar la remocién de todos los miembros del Comité Técnico conforme a la Clausula 4.4(f) del
Contrato de Fideicomiso; en el entendido, que los miembros del Comité Técnico que hayan sido
removidos no podrdn ser reasignados como miembros del Comité Técnico durante los 12 meses
siguientes a dicha remocién.

Remuneracién. Unicamente los Miembros Independientes del Comité Técnico tendran derecho a
remuneracion por su actuacién como miembros del Comité Técnico, por un monto a ser propuesto por
el Administrador y aprobado por la Asamblea Ordinaria de Tenedores, ya sea en dinero o retribucién en
especie, en el entendido, que los Miembros Independientes del Comité Técnico tendran derecho a
renunciar a su derecho a ser remunerados en el desempefio de su encargo mediante notificacion previa y
por escrito al Administrador, al Fiduciario y al Representante Comun y en el entendido, ademads, que la
remuneracion para los Miembros Independientes del Comité Técnico inicial debera ser determinada por
el Administrador y deberd ser presentada en la Asamblea Inicial, que deberad discutir, y en su caso,
aprobar el pago continuo de dicha remuneracién a partir de dicha Asamblea Inicial. Cualquier
incremento a la remuneracién de los Miembros Independientes del Comité Técnico debera ser aprobada
por la Asamblea de Tenedores conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso. Adicionalmente,
el Fideicomiso, previa instrucciéon del Administrador, causard que los Fideicomisos de Inversién




reembolsen con cargo a las Cuentas de Operacién de los Fideicomisos de Inversién, todos los gastos
razonables de los miembros de Comité Técnico incurridos por asistir a sesiones del Comité Técnico.

Deberes vy Facultades del Comité Técnico. Cada miembro del Comité Técnico deberd actuar de
buena fe y segtin lo que dicho miembro considere sea el mejor interés del Fideicomiso. Dichos miembros
deberan conducir sus acciones diligentemente, y en cumplimiento con los deberes de lealtad y diligencia
establecidos en los Articulos 30 a 37 y 40 de la LMV, aplicables al Fideicomiso.

(a) Sesion Inicial del Comité Técnico. Previo a la Emision Inicial, el Comité Técnico debera
celebrar una sesion inicial (la “Sesién Inicial”) en la cual se debera discutir, y en su caso, aprobar (i) el
registro de los CBFls en el RNV y los términos de la Emisién Inicial, incluyendo, sin limitacién, el precio
de los CBFlIs a ser emitidos en la misma, (ii) instruir al Fiduciario para llevar a cabo la inscripciéon de los
CBFIs en el RNV y celebrar todos los actos y gestiones necesarios para llevar a cabo la Emisién Inicial,
(iii) los Lineamientos de Inversién iniciales, la Politica de Distribucién inicial y los lineamientos de
valuacién iniciales, (iv) la ratificaciéon de la designacion del Administrador y la instruccién de la
celebracién por parte del Fiduciario del Contrato de Administracién, (v) la delegaciéon de facultades al
Administrador conforme a las obligaciones del Administrador derivadas del Contrato de Fideicomiso y
del Contrato de Administracién, (vi) instruir al Fiduciario el otorgamiento al Administrador de los
poderes referidos en el Contrato de Administraciéon los cuales deberdn cumplir con lo dispuesto en el
Contrato de Fideicomiso y en la CUE, (vii) los lineamientos que seran observados por el Administrador
en el ejercicio de sus poderes para actos de administracion conforme a lo establecido en el Contrato de
Administracién y en el Contrato de Fideicomiso, (viii) la inversién por el Fideicomiso en Inversiones
Permitidas, (ix) la ratificaciéon de la celebracién de los Convenios de Aportaciéon y Adhesiéon y los
Contratos de Cesién para la adquisicién del Portafolio Inicial, (x) instruir al Fiduciario para adquirir el
Portafolio Inicial en los términos instruidos por el Administrador, (xi) ratificar el Crédito de IVA y los
demdas documentos derivados de o que se relacionen con el mismo, (xii) instruir a cada uno de los
Fideicomisos de Inversién creados para adquirir el Portafolio Inicial para que comparezcan al contrato
de prenda sin transmisién de posesién entre el Fiduciario, como deudor prendario, y [*], como acreedor
prendario, en relacién con el Crédito de IVA, (xiii) designar al presidente y secretario del Comité
Técnico, (xiv) la designacion y nombramiento de los miembros del Comité de Auditoria, del Comité de
Practicas, del Comité de Endeudamiento y del Comité de Conflictos, e (xv) instruir al Fiduciario que
realice todos los actos que resulten necesarios y convenientes a efecto de que adquiera cierta
participacién social del Administrador en beneficio del Fideicomiso.

(b) Facultades del Comité Técnico. El Comité Técnico tendra la facultad para llevar a cabo
todas y cada una de las acciones relacionadas con el Fideicomiso que no se encuentren reservadas a la
Asamblea de Tenedores, asi como de los Fideicomisos de Inversién, en el entendido que el Comité
Técnico deleg6 una parte de dicha facultad al Administrador precisamente en los términos establecidos
en el pérrafo (a) anterior, en el resto del Contrato de Fideicomiso y en el Contrato de Administracién, y
en el entendido ademas, que, el Comité Técnico no tendréd derecho a ejercer dicha facultad delegada al
Administrador, en los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso y en el Contrato de
Administracién a menos que, y hasta que el Administrador haya sido removido en los términos
establecidos en el Contrato de Fideicomiso y en el Contrato de Administracién. No obstante lo anterior,
las siguientes facultades no podran ser delegadas y resultan exclusivas del Comité Técnico:

() discutir y, en su caso, aprobar cualquier adquisiciéon o enajenacién de Activos
Inmobiliarios, bienes, activos, propiedades o derechos por parte del Fideicomiso (o los Fideicomisos de
Inversién) que representen el 5% o mas pero menos del 20% del valor del Patrimonio del Fideicomiso,
con base en cifras correspondientes al cierre del trimestre inmediato anterior, ya sea que se celebren de
manera simultdnea o de manera sucesiva dentro de un plazo de 12 meses contados a partir de la fecha
de la primera operacién y que por sus caracteristicas puedan considerarse como una sola operacion, en
el entendido, que en adicién a lo anterior, la aprobacién de cualquier adquisicién o enajenacién de



activos, propiedades o derechos por parte del Fideicomiso (o los Fideicomisos de Inversién) que
representen el 5% o mas pero menos del 20% del valor del Patrimonio del Fideicomiso debera cumplir
con cualquier otro requisito que resulte aplicable conforme a la CUE vigente al momento de dicha
adquisicién o enajenacion de activos, propiedades o derechos;

(ii) discutir y, en su caso, aprobar cualesquier operaciones del Fideicomiso que pretendan
realizarse con Personas que se ubiquen en al menos uno de los dos supuestos siguientes: (x) que dichas
Personas sean Personas Relacionadas del Administrador, del Fideicomitente, de HCE, de los
Fideicomisos de Inversién y/o de cualquier Entidad Aportante; o (y) que dichas Personas tengan un
conflicto de interés; en el entendido, que para la aprobacién de las operaciones a las que se refiere el
presente numeral (ii), se deberd contar con la mayoria del voto favorable de los Miembros
Independientes, debiéndose abstener de votar aquellos integrantes que hayan sido designados por el
Fideicomitente, el Administrador, o por las personas relacionadas a éste, sin que ello afecte el quérum
requerido para la instalacién de la sesiéon del Comité Técnico. En todo caso, las operaciones deberan
realizarse a precio de mercado;

(iii) discutir y, en su caso, aprobar el nombramiento, remocién y/o sustituciéon del Valuador
Independiente, asi como el nombramiento de un Valuador Independiente sustituto;

(iv) discutir y, en su caso, aprobar el nombramiento de los miembros del Comité de
Auditorfa, del Comité de Practicas, del Comité de Endeudamiento y del Comité de Conflictos;

v) con la recomendacién previa y favorable del Comité de Auditoria, discutir y, en su caso,
aprobar las politicas contables, control interno y lineamientos de auditoria, aplicables al Fideicomiso y
cualesquier cambios a las mismas;

(vi) con la recomendacién previa y favorable del Comité de Auditoria, discutir y, en su caso,
aprobar los estados financieros anuales auditados del Fideicomiso que sean presentados a la Asamblea
de Tenedores anual para su aprobacién;

(vii)  discutir y, en su caso, aprobar cualquier Politica de Distribucién y/o modificaciones a la
misma, propuestas por el Administrador, en el entendido que cualquier Politica de Distribucién debera
cumplir siempre con lo dispuesto en la fraccién VI del Articulo 187 de la LISR;

(viii)  discutir y, en su caso, aprobar cualesquier Distribucién propuesta por el Administrador
que no sea conforme con la Politica de Distribucién;

(ix) discutir y, en su caso, aprobar los Lineamientos de Inversién iniciales;

(x) discutir y, en su caso, aprobar la adquisicién por cualquier Persona o Grupo de Personas
[(a excepcion de HCE o cualquiera de sus Afiliadas)]!!, dentro o fuera de cualquier mercado de valores,
por cualquier medio, directa o indirectamente, del 19.9% o mas de los CBFIs en circulacién, en los
términos establecidos en la Clausula 3.8 del Contrato de Fideicomiso;

(xi) discutir y, en su caso, aprobar la disposicién de cualquier Inversién durante los
primeros 4 afios a partir de la adquisicion de la misma, independientemente de su valor (salvo que dicha
disposiciéon deba ser aprobada por la Asamblea de Tenedores en los términos del Contrato de
Fideicomiso, en cuyo caso la aprobacién del Comité Técnico no sera requerida);

1 Sujeto a confirmacion.



(xii)  instruir al Fiduciario para que lleve a cabo la recompra de CBFls exclusivamente para su
posterior cancelaciéon y/o recolocacién, en términos de la regulacién aplicable, previas instrucciones del
Administrador;

(xiii)  instruir al Fiduciario a revelar cualquier Evento Relevante (segin dicho término se
define en la LMV y en la CUE), incluyendo la celebracién de cualquier contrato contrario a la opinién
del Comité de Auditoria, del Comité de Practicas, del Comité de Endeudamiento o del Comité de
Conflictos;

(xiv)  discutir y en su caso, aprobar otros asuntos presentados ante el Comité Técnico por el
Administrador;

(xv)  discutir y, en su caso, resolver cualesquiera otros asuntos reservados para el Comité
Técnico conforme al Contrato de Fideicomiso, la CUE y la Ley Aplicable;

(xvi)  (A) monitorear el desempeno del Administrador conforme al Contrato de
Administracién, y el desempefio de cualquier tercero prestador de servicios contratado por el
Administrador conforme a lo establecido en el Contrato de Administracién, (B) mantenerse informado
respecto de todos los aspectos materiales de los Activos Inmobiliarios y consultar con el Administrador
en relacién con los mismos, y (C) solicitar la informacién y los reportes que considere necesarios, a su
entera discrecién, para facilitar su vigilancia sobre el Administrador y cualquier tercero prestador de
servicios contratado por el Administrador. El Administrador conviene en considerar, de buena fe, las
recomendaciones del Comité Técnico en relacién con los asuntos en los que el Comité Técnico sea
consultado, segtin se describe en la presente seccién; y

(xvil) establecer métodos y controles internos que aseguren la disposicién de informacion
actualizada respecto de la situacién, ubicacién y estado del Patrimonio del Fideicomiso, asi como

permitir el ejercicio directo e inmediato de los derechos sobre dichos activos.

Informacién Confidencial.

Cada miembro del Comité Técnico (y sus respectivos suplentes) estard obligado conforme a las
disposiciones de confidencialidad establecidas en la Cldusula 17.5 del Contrato de Fideicomiso y, al
aceptar su encargo como miembro del Comité Técnico, se considerara que ha reconocido dichas
disposiciones de confidencialidad y ha aceptado obligarse conforme a las mismas.

Convenios de Voto. Los miembros del Comité Técnico podran celebrar uno o mas convenios en
relacion con el ejercicio de sus derechos de voto en una sesién del Comité Técnico. Los miembros no
independientes del Comité Técnico podran establecer en los convenios de voto respectivos que su voto
se debera ejercer en el mismo sentido que el voto emitido por el Administrador. La celebracién de un
convenio de ese tipo y sus términos, y cualquier terminacién subsecuente de dicho convenio, deberan
ser notificadas al Fiduciario con copia al Representante Comun dentro de los 5 Dias Hébiles siguientes a
la fecha de su celebracién (o terminacién) y el Fiduciario debera revelar dicha informacién al ptablico
inversionista a través de la Bolsa de Valores por medio del Sistema de Divulgacién. La existencia y los
términos de dicho convenio deberdn ser revelados en cada Reporte Anual mientras dicho convenio
permanezca vigente.

Procedimientos para Sesiones del Comité Técnico.

(a) Convocatoria. El Administrador o cualquiera de los miembros del Comité Técnico podra
convocar una sesiéon del Comité Técnico mediante previa notificacién por escrito a todos los miembros
del Comité Técnico (propietarios y suplentes), al Fiduciario y al Representante Comun, con al menos 5
dias naturales de anticipacién a la fecha de celebracién de dicha sesién, en el entendido, que los




miembros del Comité Técnico podran renunciar por escrito al requisito de dicha notificacién previa. La
convocatoria serd entregada por escrito y contendra (i) el orden del dia para la sesién; (ii) la sede, hora y
fecha de la sesién; y (iii) todos los documentos necesarios o convenientes para ser revisados por los
miembros del Comité Técnico en relacién a los puntos a discutir contenidos en el orden del dia.
Cualquier miembro del Comité Técnico podra designar uno o mds puntos a discusion para ser incluidos
en el orden del dia de una sesiéon del Comité Técnico por medio de la notificacion previa y por escrito a
los demés miembros del Comité Técnico (propietarios y suplentes), al menos 3 Dias Hébiles antes de la
fecha en que se celebre dicha sesion.

(b) Quérum y Requisitos de Votacién. Para que una sesién del Comité Técnico sea
validamente instalada, mas del 50% de sus miembros o sus respectivos suplentes (con derecho a voto)
deberan estar presentes en la sesiéon y cada resolucién deberé ser adoptada por el voto favorable de mas
del 50% de los miembros del Comité Técnico (o sus respectivos suplentes) presentes en dicha sesién que
tengan derecho de voto sobre el punto en discusién. Cada miembro (o su suplente) con derecho a votar
sobre un punto en discusién tendra derecho a un voto. Cualquier miembro del Comité Técnico que
tenga un conflicto de interés respecto de cualquier decisiéon presentada al Comité Técnico para su
discusién y aprobacion deberd abstenerse de votar, y no tendra derecho de voto, respecto de dicha
decisién, y dicho miembro no debera considerarse en el conteo para efectos de los quérums descritos en
el presente inciso (b).

() Nombramiento del Presidente v Secretario. En la Sesion Inicial, los miembros del Comité
Técnico deberdn nombrar a un miembro del Comité Técnico como presidente del Comité Técnico (el
“Presidente”) y a otra persona que no requerird ser miembro del Comité Técnico como secretario del
Comité Técnico (el “Secretario”). En caso de que el Presidente o el Secretario no estén presentes en una
sesion del Comité Técnico por cualquier razén, previo al comienzo de dicha sesién, los demés miembros
del Comité Técnico presentes en dicha sesiéon nombraran por mayoria a un miembro del Comité Técnico
para que actde como presidente de dicha sesién, y a otra persona que no requerird ser miembro del
Comité Técnico para que acttie como secretario de dicha sesién.

(d) Actas de Sesién. El secretario de una sesién del Comité Técnico preparard un acta de
sesion en la cual se reflejaran las resoluciones adoptadas en dicha sesién y la cual deberd ser firmada por
el presidente y el secretario de dicha sesion. El Secretario sera el responsable de conservar el acta de
sesién firmada de cada sesién del Comité Técnico, asi como los demdas documentos presentados a los
miembros del Comité Técnico en cada sesion, y también sera responsable de enviar una copia de dichas
actas al Fiduciario y al Representante Comun.

(e) Asistencia a las Sesiones. Las sesiones del Comité Técnico podran ser celebradas por
teléfono, videoconferencia o cualquier otro medio que permita la comunicacién entre sus miembros en
tiempo real y dichas comunicaciones podréan ser grabadas. En cualquier caso, el Secretario de la sesiéon
registrard, en el acta de la sesién, la asistencia de los miembros del Comité Técnico (o sus respectivos
suplentes) para verificar que el quérum requerido haya sido alcanzado.

) Resoluciones Unanimes Escritas. No obstante las disposiciones anteriores, una
resoluciéon del Comité Técnico adoptada fuera de una sesién del Comité Técnico mediante el
consentimiento undnime por escrito de todos los miembros del Comité Técnico (o sus respectivos
suplentes) con derecho a votar sobre dicha resolucién, siempre que sea confirmada por escrito, tendré la
misma validez que si dicha resolucién hubiera sido vélidamente adoptada en una sesién del Comité
Técnico. Una copia de las resoluciones adoptadas debera ser enviada por el Secretario al Fiduciario y al
Representante Comun.

(8) Otros Representantes. Cada uno del Fiduciario, el Administrador y el Representante
Comun tendrd derecho a nombrar a uno o mas representantes para que asistan a cualquier sesién del




Comité Técnico con voz pero sin derecho a voto en dicha sesién. Ademas, el Comité Técnico podra
invitar a otras Personas a las sesiones del Comité Técnico como observadores con voz pero sin voto.

(h) Disidencia de Miembros Independientes. En caso de que la mayoria de los Miembros
Independientes haya votado en contra de una resolucién que haya sido vélidamente adoptada por el
Comité Técnico, dicha circunstancia deberd ser revelada por el Fiduciario al ptblico inversionista a
través de la Bolsa de Valores por medio del Sistema de Divulgacion.

() Sustitucién y Muerte. Los miembros del Comité Técnico solo podran ser sustituidos en
su ausencia por sus respectivos suplentes; en el entendido, que la muerte, incapacidad o renuncia de un
miembro del Comité Técnico debera resultar en la terminacién automatica de su cargo y su suplente, si
lo hay, lo sustituirdA como miembro propietario hasta que la Persona que haya designado a dicho
miembro designe a un nuevo miembro propietario y su suplente, o ratifique el nombramiento del
miembro suplente como miembro propietario o como suplente, segtin sea el caso.

G) Comité de Conflictos, Experto Independiente. Cualquier miembro del Comité Técnico
podra solicitar que un determinado asunto sea aprobado por el Comité de Conflictos, asi como solicitar
la opinién de expertos independientes en caso que asi lo considere necesario para el cumplimiento de
sus funciones.

Comité de Auditoria. En la Sesion Inicial, el Comité Técnico nombrara al menos a 3 Miembros
Independientes para que formen un comité de auditoria (el “Comité de Auditoria”). Los requisitos de
las sesiones y demaés reglas procedimentales del Comité de Auditoria, asi como la duracién de sus
miembros, la revocacién de sus nombramientos, la existencia de remuneraciones y demas
particularidades respecto a la integraciéon y funcionamiento del Comité de Auditoria seran
determinados por el Comité Técnico. El Comité de Auditoria tendra las siguientes facultades:

(@) discutir y, en su caso, aprobar la designacion, remocién y/o sustituciéon del Auditor
Externo, en el entendido que el Auditor Externo inicial es Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (miembro
de Deloitte Touche Tohmatsu Limited), y en el entendido, ademads, que cualquier Auditor Externo
sustituto serd un despacho de contadores publicos reconocido internacionalmente independiente del
Administrador, del Fideicomitente y del Fiduciario;

(b) evaluar el desempefio del Auditor Externo, analizar las opiniones, reportes y
documentos preparados por el Auditor Externo y celebrar por lo menos una sesién por cada ejercicio
fiscal con dicho Auditor Externo;

(o) discutir los estados financieros del Fideicomiso preparados conforme a la Cldusula 14.2
del Contrato de Fideicomiso con las Personas que prepararon dichos estados financieros y recomendar
al Comité Técnico que los estados financieros anuales auditados del Fideicomiso sean presentados a la
Asamblea de Tendedores anual para su aprobacién;

(d) solicitar del Administrador, del Fiduciario o de cualesquier otras Personas con
responsabilidades en relacién con el Patrimonio del Fideicomiso, cualesquier reportes relacionados con
la preparacion de los estados financieros del Fideicomiso;

(e) investigar cualesquier posibles violaciones de los lineamientos, politicas, controles
internos o practicas de auditoria del Fideicomiso;

() recibir cualquier comentario o queja de los Tenedores, acreedores, miembros del Comité
Técnico o cualesquier otros terceros interesados en relacién con los lineamientos, politicas, controles
internos o préacticas de auditoria del Fideicomiso, en cuyo caso el Comité de Auditoria adoptard las
medidas necesarias para investigar y remediar dicha violacién;



(8) reunirse, segin se considere apropiado, con los funcionarios correspondientes del
Administrador, el Representante Comun y el Fiduciario;

(h) discutir y, en su caso, recomendar la aprobacién de las politicas contables aplicables al
Fideicomiso, o cualesquier cambios a las mismas, al Comité Técnico; e

(@) informar [semestralmente] al Comité Técnico del estado de su control interno, de los
procedimientos de auditoria y cumplimiento (incluyendo cualesquier situaciones irregulares que sean
identificadas), y de cualquier incumplimiento a lo establecido en la Ley Aplicable.

Comité de Practicas. En la Sesién Inicial, el Comité Técnico designard al menos a 3 miembros
Independientes para formar un comité de practicas (el “Comité de Practicas”). Los requisitos de las
sesiones y demas reglas procedimentales del Comité de Practicas, asi como la duracién de sus
miembros, la revocacién de sus nombramientos, la existencia de remuneraciones y demads
particularidades respecto a la integracién y funcionamiento del Comité de Practicas serdn determinados
por el Comité Técnico.

El Comité de Practicas podra emitir recomendaciones al Comité Técnico, para que este requiera
del Administrador y/o el Fiduciario cualquier informacién que pueda ser requerida por el Comité
Técnico para cumplir con sus obligaciones conforme al Contrato de Fideicomiso.

Comité de Endeudamiento.

El Comité Técnico designara al menos a 3 miembros para formar un comité de endeudamiento
(el “Comité de Endeudamiento”), cuya mayoria deberdn ser Miembros Independientes. Los requisitos
de las sesiones y demads reglas procedimentales del Comité de Endeudamiento, asi como la duracién de
sus miembros, la revocaciéon de sus nombramientos, la existencia de remuneraciones y demads
particularidades respecto a la integracién y funcionamiento del Comité de Endeudamiento serdn
determinados por el Comité Técnico. El Comité de Endeudamiento tendra las siguientes facultades:

(a) vigilar que se establezcan los mecanismos y controles para verificar que cualquier
Endeudamiento que el Fideicomiso asuma con cargo al Patrimonio del Fideicomiso se apegue a lo
previsto en la normatividad aplicable y la CUE; e

(b) informar oportunamente el ejercicio de su facultad al Comité Técnico, asi como de
cualquier incumplimiento a lo establecido en la normatividad aplicable.

Comité de Conflictos.

(i) E1 Comité Técnico designara al menos a 3 Miembros Independientes para formar un comité
de conflictos (el “Comité de Conflictos”). Los requisitos de las sesiones y demas reglas procedimentales
del Comité de Conflictos, asi como la duracién de sus miembros, la revocacién de sus nombramientos, la
existencia de remuneraciones y demds particularidades respecto a la integracién y funcionamiento del
Comité de Conflictos seran determinados por el Comité Técnico. El Comité de Conflictos tendra las
siguientes facultades:

(a) discutir y, en su caso, emitir su recomendacion al Comité Técnico respecto de la
aprobacion de las operaciones a las que se refiere la Clausula 5.4(b)(ii) del Contrato de
Fideicomiso.

Aceptaciéon del Nombramiento.




El Representante Comun acepta su designacion como representante comun de los Tenedores en
virtud de la celebracién del Contrato de Fideicomiso y la firma del Titulo, y en el Contrato de
Fideicomiso acuerda actuar conforme al Contrato de Fideicomiso y al Titulo.

Obligaciones del Representante Comun.

El Representante Comun tendra las obligaciones, derechos y facultades previstos en la LMV
(incluyendo, sin limitacién, aquellos incluidos en el Articulo 64 y 69 de la LMV), en la CUE, en la
LGTOC (en lo que resulte aplicable), en el Titulo y en el Contrato de Fideicomiso. En cualquier
circunstancia no prevista en el Titulo, en el Contrato de Fideicomiso, o en la LMV, en la CUE y en la
LGTOC, el Representante Comun actuara conforme a las instrucciones de la Asamblea de Tenedores. El
Representante Comun representa a los Tenedores en su conjunto y no a cualquiera de ellos
individualmente. Los derechos y obligaciones del Representante Comun incluyen, pero no se limitan a,
los siguientes:

() suscribir el Titulo correspondiente a la Emisién Inicial y cualquier Titulo que ampare
CBFls adicionales;

(if) revisar la constitucién del Fideicomiso;

(iii) revisar el estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso;

(iv) revisar el cumplimiento del destino de los Recursos de la Emisién que surjan de la

realizacién de la Emision Inicial y las Emisiones Adicionales;

v) revisar con base a la informacién que le sea proporcionada para tales fines, el debido
cumplimiento del Fiduciario y del Administrador con sus respectivas obligaciones conforme al Contrato
de Fideicomiso y el Contrato de Administracién e iniciar cualquier accién en contra del Fiduciario y/o
solicitar al Fiduciario que inicie cualquier accién en contra del Administrador conforme a las
instrucciones de la Asamblea de Tenedores (incluyendo, sin limitar la contratacién de un despacho legal
y el otorgamiento de los poderes respectivos) y con cargo al Patrimonio del Fideicomiso;

(vi) convocar y presidir las Asambleas de Tenedores cuando la Ley Aplicable o el Titulo y/o
el Contrato de Fideicomiso asi lo requieran, asi como solicitar al Fiduciario convocar a Asambleas de
Tenedores cuando lo considere necesario o deseable para obtener confirmaciones de los Tenedores
respecto de la toma de cualquier decisién o la realizacién de cualesquier asuntos;

(vii) desarrollar todas las actividades necesarias o deseables con el fin de cumplir con
cualquier resolucién adoptada por la Asamblea de Tenedores, en la medida que le corresponda;

(viii) en representacion de los Tenedores, celebrar de tiempo en tiempo documentos y
contratos con el Fiduciario en relacién con el Contrato de Fideicomiso y/o los CBFlIs;

(ix) ejercer todas las acciones necesarias o convenientes a efecto de salvaguardar los
derechos de los Tenedores en su conjunto;

(%) actuar como intermediario entre el Fiduciario y los Tenedores respecto del pago a estos
altimos de cualquier cantidad en relacién con los CBFIs y respecto de cualesquiera otros asuntos
requeridos;

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



(xit) proporcionar copias de los reportes que le hayan sido entregados al Representante
Comun por el Fiduciario y/o el Administrador a cualquier Tenedor que acredite tener esta calidad,
cuando sea requerido, en el entendido, que el Representante Comun podra revelar a los Tenedores
cualquier informacién en su poder que no haya sido clasificada como confidencial por el titular de dicha
informacioén o por la parte reveladora; y

(xiii) en general, llevar a cabo todos los actos, cumplir con las obligaciones, y ejercer todas las
facultades del Representante Comtin segin se establezca en la LGTOC, la LMV, la regulacién aplicable
emitida por la CNBV y las practicas bursatiles de mercado aplicables.

Deberes Adicionales del Representante Comun.

() El Representante Comtn debera verificar, a través de la informacién que se le hubiere
proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma de las obligaciones establecidas en el
Contrato de Fideicomiso, el Titulo y el Contrato de Administracién, por parte del Fiduciario, del
Fideicomitente, del Administrador, y demds 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 con las Distribuciones y cualquier otro pago
que deba ser realizado a los Tenedores conforme a los CBFls), asi como, el estado que guarda el
Patrimonio del Fideicomiso.

(if) Para efecto de cumplir con lo anterior, el Representante Comun tendré el derecho de
solicitar por escrito al Fiduciario, con por lo menos 5 Dias Hébiles de anticipacién, al Fideicomitente, al
Administrador y a las demds partes de los documentos referidos, asi como a las personas que les presten
servicios relacionados con los CBFIs o con el Patrimonio del Fideicomiso, incluyendo sin limitar, al
Auditor Externo, la informacién y documentacién que razonablemente considere necesaria para
verificar el cumplimiento de las obligaciones a que se refiere el parrafo anterior. Mediante la firma del
Contrato de Fideicomiso, la aceptacion del encargo y/o la celebracion del contrato de prestacién de
servicios correspondiente, se entendera que dichas Personas se obligan a cumplir con las obligaciones
previstas en este inciso (ii). En ese sentido, el Fiduciario, el Fideicomitente, el Administrador, el Auditor
Externo y dichos prestadores de servicios deberan proporcionar y/o causar que le sea proporcionada al
Representante Comuin dicha informacién en los plazos y periodicidad que el Representante Comun
razonablemente les requiera, incluyendo, sin limitar, la situacién financiera del Patrimonio del
Fideicomiso, el estado que guardan los Activos Inmobiliarios y otras operaciones efectuadas con cargo al
Patrimonio del Fideicomiso, corridas financieras, determinacién de coberturas, asi como cualquier otra
informacion econémica, contable, financiera, legal y administrativa que precise, la cual estard sujeta a las
obligaciones de confidencialidad establecidas en la Clausula 17.5 del Contrato de Fideicomiso, en el
entendido, sin embargo, que el Representante Comuin podra hacer dicha informacién del conocimiento
de los Tenedores sin incurrir en un incumplimiento por tal motivo a dichas obligaciones de
confidencialidad, y dichos Tenedores estaran sujetos a la obligacién de confidencialidad establecida en
la Cldusula 17.5 del Contrato de Fideicomiso. Para efectos de lo anterior, el Fiduciario tendra la
obligacion de requerir al Auditor Externo, asesores legales o terceros que proporcionen al Representante
Comiun la informacién que éste razonablemente requiera dentro de los plazos que razonablemente
establezca, en el entendido que el Representante Comun podré actuar por si mismo en el cumplimiento
de esta obligacion.

(iii) El Representante Comun podré realizar visitas o revisiones a las personas sefialadas en
el parrafo anterior, si lo estima conveniente, una vez al afio y en cualquier otro momento que lo
considere necesario, mediante notificaciéon entregada por escrito realizada con por lo menos 5 Dias
Hébiles de anticipaciéon a la fecha en que se desee llevar a cabo la visita o revision respectiva, salvo en
caso de urgencia.



(iv) En caso de que el Representante Comtn no reciba la informacién solicitada en los
tiempos sefialados o que tenga conocimiento de cualquier incumplimiento de las obligaciones
establecidas en el Contrato de Fideicomiso, el Titulo y el Contrato de Administracién a cargo de las
partes de los mismos, estard obligado a solicitar al Fiduciario, mediante notificacién por escrito, haga del
conocimiento del publico inversionista inmediatamente a través de la publicacion de un “evento
relevante”, dicho incumplimiento, sin que tal revelacién se considere un incumplimiento de obligaciéon
de confidencialidad alguna y sin perjuicio de la facultad del Representante Comun, de hacer del
conocimiento del publico inversionista en términos del Contrato de Fideicomiso y la Ley Aplicable,
cualquier circunstancia que pueda afectar la capacidad del Fiduciario para cumplir con sus obligaciones
al amparo de los CBFls asi como cualesquier incumplimientos y/o retraso en el cumplimiento de las
obligaciones tanto del Fiduciario, como del Fideicomitente, y del Administrador que por cualquier
medio se hagan del conocimiento del Representante Comtn; en el entendido, que dicha revelacién no se
considerara que infringe las obligaciones de confidencialidad establecidas en el Contrato de Fideicomiso
y/o en los demds Documentos de la Emisién. En caso de que el Fiduciario no lleve a cabo la publicacién
del “evento relevante” respectivo dentro de los 2 Dias Habiles siguientes a la notificacién que realice el
Representante Comtin, éste tendrd la obligacion de llevar a cabo la publicacién de dicho “evento
relevante” inmediatamente.

v) 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.

(vi) A efecto de estar en posibilidad de cumplir con lo anterior, el Representante Comun
podra solicitar a la Asamblea de Tenedores, o ésta 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/o necesario para el cumplimiento de sus obligaciones de verificaciéon referidas en los
parrafos anteriores o establecidas en la Ley Aplicable. En dicho caso, el Representante Comtn estara
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, segtin lo determine la Asamblea de Tenedores; en el entendido, que si la
Asamblea de Tenedores no aprueba dicha contratacién, el Representante Comdn no podra llevarla a
cabo y Gnicamente sera responsable de las actividades que le son directamente imputables conforme al
Contrato de Fideicomiso y la Ley Aplicable. Asimismo, sin perjuicio de las demds obligaciones del
Fiduciario referidas en los parrafos anteriores, éste debera sin responsabilidad, previa autorizacién de la
Asamblea de Tenedores, contratar con cargo al Patrimonio del Fideicomiso a los terceros que asistan a
dicho Representante Comun en el cumplimiento de sus obligaciones, segtin le sea instruido por el
Representante Comun previa aprobaciéon de la Asamblea de Tenedores, en un plazo que no debera
exceder de 5 Dias Hébiles contados a partir de que le sea dada dicha instruccién, siempre y cuando le
haya sido proporcionada la informacién que resulte necesaria para llevar a cabo su contratacién; en el
entendido, que si la Asamblea de Tenedores autoriza la contratacién de dichos terceros pero no existen
los recursos suficientes para tales efectos en el Patrimonio del Fideicomiso, se estaré a lo dispuesto por el
articulo 281 del Cédigo de Comercio asi como a lo establecido en el articulo 2577 del Codigo Civil
Federal y sus correlativos en relacién con su cardcter de mandatario en términos del articulo 217 de la
LGTOC, en el entendido, ademds, que el Representante Comdn no estara obligado a anticipar las
cantidades necesarias para la contrataciéon de dichos terceros especialistas y no sera responsable bajo
ninguna circunstancia del retraso de su contrataciéon 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.

(o) Atendiendo a que la naturaleza de los CBFls, no conllevan una obligacién a cargo del
Fiduciario de pagar una suma de dinero por concepto de principal y/o intereses, ni el Representante
Comun, ni cualquier funcionario, consejero, delegado fiduciario, apoderado, empleado, filial o agente (el
“Personal”) de éstos, seran responsables de las decisiones de Inversion, del cumplimiento del plan de



negocios, ni del desempefio de los Fideicomisos de Inversién o de cualquier Inversiéon y/o de las demas
operaciones efectuadas con cargo al Patrimonio del Fideicomiso o la adecuaciéon de dicho resultado a los
rendimientos esperados y tampoco debera revisar ni vigilar la viabilidad juridica, financiera y
econdmica 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 operacién, en el entendido, que el
Representante Comun estard facultado para solicitar al Administrador, al Fiduciario y a los demés
participantes, y estos estardn obligados a proporcionar, informacién relativa a estos temas.

De igual manera no sera responsabilidad del Representante Comudn ni del Personal de éste, vigilar
o supervisar el cumplimiento de los servicios contratados del Auditor Externo o de cualquier otro
tercero, ni el cumplimiento de las obligaciones pactadas en los contratos firmados con las contrapartes
en las Inversiones y demds operaciones, ni el cumplimiento de las obligaciones de los Fideicomisos de
Inversién ni de sus términos y funcionamiento, ni la debida instalacién o funcionamiento del Comité
Técnico, el Comité de Auditorfa, el Comité de Conflictos y/o Comité de Practicas y las obligaciones de
sus miembros, o cualquier otro 6érgano distinto a la Asamblea de Tenedores.

(d) Todos y cada uno de los actos que efecttie el Representante Comuin en representacién o
por cuenta de los Tenedores conforme al Contrato de Fideicomiso, el Titulo y los demdas documentos de
los que sea parte o la Ley Aplicable seran obligatorios para los Tenedores y se consideraran como
aceptados por los mismos.

(e) El Representante Comun podra ser destituido por una resolucién adoptada en una
Asamblea Extraordinaria de Tenedores en términos de la Clausula 4.4(a) del Contrato de Fideicomiso,
en el entendido, que dicha destitucién sélo tendré efectos a partir de la fecha en que un representante
comn sustituto haya sido designado y una vez que éste haya aceptado y tomado posesién de su cargo.

() Cualquier institucién que acttie como representante comin conforme al Contrato de
Fideicomiso podra renunciar a su nombramiento como tal en los casos especificados en el Articulo 216
de la LGTOC conforme a lo previsto en el mismo. El Representante Comtn debera proporcionar al
Administrador y al Fiduciario un aviso por escrito de dicha renuncia con no menos de 60 dias de
anticipacion y, en cualquier caso, dicha renuncia no entrara en vigor hasta que el representante comuin
sustituto haya sido nombrado por la Asamblea Extraordinaria de Tenedores y éste haya aceptado su
nombramiento y tomado posesion del cargo lo cual deberd ocurrir dentro del plazo de 60 dias indicado.

(8) Las obligaciones del Representante Comuin cesaran ante la terminacién del Fideicomiso
conforme a los términos previstos en el Contrato de Fideicomiso.

(h) El Representante Comtin no estard obligado a pagar cualquier gasto o cantidad con sus
propios fondos a fin de llevar a cabo los actos y funciones que le corresponden derivadas de su encargo,
en el entendido que dichos gastos serdn pagados con el Patrimonio del Fideicomiso.

(i) El Representante Comun no es parte del Comité Técnico y no tiene derecho a nombrar
miembro alguno del mismo; sin embargo, tendra derecho a asistir a las sesiones del Comité Técnico con
voz pero sin derecho a voto. En consecuencia, el Representante Comun no tendra responsabilidad
alguna respecto de las resoluciones adoptadas por el Comité Técnico.

3G) Como contraprestaciéon por sus servicios conforme al Contrato de Fideicomiso, el
Representante Comun tendra derecho a recibir los honorarios (incluyendo el IVA aplicable) establecidos
en el documento que se agrega al Contrato de Fideicomiso como Anexo “D”. Los honorarios del
Representante Comun constituirdn Gastos de Emision o Gastos del Fideicomiso, segtin sea el caso.

Contrato de Administracion.




En virtud de la celebracién del Fideicomiso se designa a Administradora FHCe,

()
(8

S.C., como Administrador, quien acepta su nombramiento como
Administrador del Fideicomiso y de los Fideicomisos de Inversién, con las
responsabilidades y obligaciones que le hayan sido delegadas por el Comité
Técnico, bajo los términos y condiciones establecidos en el Contrato de
Fideicomiso y en el Contrato de Administracion que sera celebrado entre el
Fiduciario y el Administrador, de conformidad con las instrucciones
recibidas por el Comité Técnico en su Sesién Inicial, en términos
sustancialmente iguales al formato que se adjunta al Contrato de Fideicomiso
como Anexo “E” (el “Contrato de Administracién”). En términos del articulo
7, fraccién VII, inciso a), numeral 9 de la CUE, el Contrato de Administracién
debera prever lo siguiente:

Los términos y condiciones a los que se ajustara en el ejercicio de sus
facultades.

Que el esquema de compensacién, comisiones e incentivos esté establecido
de forma tal que cuide en todo momento los intereses de los Tenedores.

Su régimen de responsabilidad, incluyendo el pago de dafios y perjuicios,
salvo que se pacten penas convencionales.

La obligacién de entregar al Comité Técnico, al Fiduciario, al Representante
Comtn y a los Tenedores que lo soliciten, un informe trimestral del
desemperio de sus funciones, asi como la informacién y documentacién que
se le solicite en el cumplimiento de sus funciones conforme a los términos y
plazos establecidos en la CUE.

La obligacién de desempetiar sus funciones de forma diligente, actuando de
buena fe y en el mejor interés del Fideicomiso, los Fideicomisos de Inversiéon
y de los Tenedores.

Las obligaciones a su cargo relacionadas con los Contratos de Operacién.

Las obligaciones a su cargo relacionadas con el Contrato de Comisién
Mercantil.

El Fideicomiso debera ser socio de Administradora FHCe, S.C. y su parte social no debera ser en
ningtn momento inferior al 99% de dicha sociedad.

Facultades del Fiduciario. El Fiduciario tendra todas las facultades y poderes que sean necesarios

para cumplir con los Fines del Fideicomiso, conforme a los términos del Articulo 391 de la LGTOC; en el
entendido que el Fiduciario debera actuar en todo momento conforme a la Ley Aplicable y a los
términos del Contrato de Fideicomiso y demas documentos aplicables, asi como de conformidad a las
instrucciones por escrito del Administrador, del Comité Técnico, de la Asamblea de Tenedores o de
aquellas Personas autorizadas para dar dichas instrucciones conforme al Contrato de Fideicomiso, como
un buen pater familias. En la medida en la que una situacién especifica no esté cubierta por las
disposiciones del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario podra actuar conforme a las instrucciones del
Administrador, salvo que exista un conflicto de interés en cuyo caso deberd actuar conforme a las
instrucciones del Comité Técnico.

Limites de Responsabilidad.




(a) El Fiduciario no seré responsable ni asume obligacién o responsabilidad alguna excepto por (i)
la responsabilidad derivada de cualquier incumplimiento de cualquier Ley Aplicable, (ii) la
responsabilidad derivada de cualquier incumplimiento bajo el Contrato de Fideicomiso o los
documentos que celebre en cumplimiento del mismo, y (iii) la responsabilidad de negligencia, fraude,
mala fe o dolo segin sea determinado por una sentencia definitiva e inapelable de un tribunal
competente. El Fiduciario no serd responsable de:

(1) actos u omisiones del Fiduciario que sean consistentes con los términos del Contrato de
Fideicomiso, que se lleven a cabo por el Fiduciario para cumplir con los Fines del Fideicomiso o que se
lleven a cabo en cumplimiento de las instrucciones de aquellas Personas autorizadas para dar dichas
instrucciones conforme al Contrato de Fideicomiso (incluyendo al Representante Comun, Comité
Técnico y al Administrador), siempre que no contravengan la Ley Aplicable;

(if) actos u omisiones de las demds Partes (incluyendo al Representante Comun y al
Administrador), o de terceros o autoridades que puedan impedir o demorar el cumplimiento de los
Fines del Fideicomiso;

(iii) cualquier demora o incumplimiento en el pago que sea resultado de una insuficiencia de
fondos en el Patrimonio del Fideicomiso; o

(iv) cualquier declaraciéon hecha en el Contrato de Fideicomiso por las demas Partes o en
cualquier documento relacionado con el Contrato de Fideicomiso.

(b) Salvo que se disponga lo contrario en el Contrato de Fideicomiso o en la Ley Aplicable,
el Fiduciario no estard obligado a confirmar o verificar la autenticidad de la notificacién, reporte o
certificado alguno que deba ser entregado (por otra Persona distinta del Fiduciario) conforme al
Contrato de Fideicomiso.

() Salvo que se disponga lo contrario en el Contrato de Fideicomiso o conforme a la Ley
Aplicable, el Fiduciario no respondera con su propio patrimonio por sus obligaciones asumidas en
caracter de fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso.

Defensa del Patrimonio del Fideicomiso. (a) Si el Fiduciario tiene conocimiento de cualquier
incumplimiento del Contrato de Fideicomiso, de los CBFls, o si recibe una notificacién judicial,
administrativa o de cualquier otra naturaleza de una demanda o disputa en relacién con el Contrato de
Fideicomiso o con los CBFIs o si por cualquier razén resultare necesario defender el Patrimonio del
Fideicomiso, el Fiduciario notificara al Comité Técnico, al Administrador y al Representante Comdn de
dicho evento o de la recepciéon de dicha notificacién, dentro de 1 Dia Habil siguiente a la fecha en que
haya sido de su conocimiento o de la fecha en la que haya recibido la notificacién correspondiente
(segun sea aplicable),.

(b) Cuando ocurra cualquiera de los casos descritos en la Cldusula 8.3(a) del Contrato de
Fideicomiso o en caso de que el Administrador asi lo instruya por escrito conforme al Contrato de
Fideicomiso, el Fiduciario otorgara un poder general o especial conforme a los términos o condiciones
especificados por el Administrador y a favor de los apoderados que este tltimo designe por escrito, bajo
la responsabilidad del Administrador y sin responsabilidad para el Fiduciario ni para el Representante
Comun, para llevar a cabo la defensa del Patrimonio del Fideicomiso, en el entendido que si el
Administrador se rehtisa a adoptar las medidas y las acciones necesarias para defender el Patrimonio
del Fideicomiso, no designa a las Personas a las que deban otorgarseles dichos poderes, o no propone las
medidas y acciones requeridas para la proteccién del Patrimonio del Fideicomiso dentro de los 3 Dias
Hébiles siguientes a la recepcién de la notificacién descrita en la Clausula 8.3 (a) del Contrato de
Fideicomiso, el Fiduciario debera entregar una notificacién por escrito informando dicha negativa al
Representante Comun (con una copia al Administrador) y debera otorgar a las Personas designadas por




escrito por el Representante Comun los poderes requeridos para la protecciéon del Patrimonio del
Fideicomiso. No obstante lo anterior, el Representante Comuin podra en cualquier momento defender el
Patrimonio del Fideicomiso, sin que para tal efecto se requiera instrucciéon del Fiduciario o del
Administrador. Todos los honorarios y otros gastos que resulten de cualquier demanda o defensa seran
pagados con cargo al Patrimonio del Fideicomiso sin responsabilidad para el Fiduciario conforme a, y
sujeto a, las excepciones previstas en la Clausula 8.2(a) del Contrato de Fideicomiso.

Las instrucciones que otorgue el Representante Comun en términos del presente inciso seran con
la aprobacién previa de la Asamblea de Tenedores siempre que sea posible contar con dicha aprobacién
previa sin que exista la posibilidad razonable de que, de no adoptarse una pronta decisién, se afecte
negativamente el Patrimonio del Fideicomiso, en cuyo caso, se otorgaran a discrecién del Representante
Comun (sin que este dltimo incurra en responsabilidad por este motivo, excepto en caso de negligencia,
fraude, mala fe o dolo segtn sea determinado por una sentencia definitiva e inapelable de un tribunal
competente).

() Una vez que ocurra cualquiera de los eventos descritos en la Cldusula 8.3(a) del
Contrato de Fideicomiso, el Administrador (y, en su defecto, el Representante Comtn) nombrara o
designara a una Persona para defender el Patrimonio del Fideicomiso y/o para que lleve a cabo los actos
que sean apropiados. En caso de que el Administrador o, en su defecto, el Representante Comtin no
nombre o designe a una Persona para defender el Patrimonio del Fideicomiso y/o lleve a cabo
cualesquier otras acciones apropiadas en los términos anteriores y a juicio del Fiduciario sea probable
que la falta de defensa o accién resulte en un efecto adverso significativo o, en caso de emergencia la
falta de atencién inmediata pudiere tener un efecto adverso significativo o que, en la opinién del
Fiduciario, de otra forma comprometa el Patrimonio del Fideicomiso; entonces, en ese caso, el
Fiduciario, sin responsabilidad, excepto en caso de negligencia, fraude, mala fe o dolo segin sea
determinado por una sentencia definitiva e inapelable de un tribunal competente, otorgara los poderes
que se requieran para llevar a cabo dicha defensa o las acciones necesarias, a la Persona o Personas que
el Fiduciario considere apropiado a su sola discrecion y dard las instrucciones necesarias o llevara a cabo
cualquier otro acto que considere apropiado para la defensa efectiva del Patrimonio del Fideicomiso,
hasta el momento en que el Administrador (o, en su defecto, el Representante Comtin) designe o nombre
y entregue las instrucciones por escrito que sean apropiadas en relaciéon con dicha defensa o acciones.

(d) El Fiduciario no sera responsable por los actos de los apoderados que designe conforme
a los términos de la Clausula 8.3 del Contrato de Fideicomiso y sélo responderd del pago de sus
honorarios o gastos con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, excepto en los casos en que dichos
honorarios o gastos resulten de la negligencia, fraude, mala fe o dolo del Fiduciario segiin sea
determinado por una sentencia definitiva e inapelable de un tribunal competente.

(e) En caso que dicha accién resulte en una sentencia o resolucion judicial desfavorable al
Fideicomiso o al Fiduciario, los costos y gastos documentados seran pagados con cargo al Patrimonio
del Fideicomiso; excepto en caso de negligencia, fraude mala fe o dolo del Fiduciario, segin sea
determinado por una sentencia definitiva e inapelable de un tribunal competente. Esta disposicién se
transcribira en los poderes que el Fiduciario otorgue. El Fiduciario no sera responsable con sus propios
fondos de dichos costos y gastos, si el Patrimonio del Fideicomiso resulta insuficiente para cubrir dichos
costos y gastos.

63) Salvo por los costos y gastos que resulten de la negligencia, fraude, mala fe o dolo del
Fiduciario, segtin sea determinado por una sentencia definitiva e inapelable de un tribunal competente,
el Fiduciario no estaré obligado a realizar desembolso alguno o a incurrir en gasto alguno con cargo a su
propio patrimonio. Cualquier desembolso o costo documentado que esté obligado a hacer en el
cumplimiento de los Fines del Fideicomiso serdn pagados con el Patrimonio del Fideicomiso, sin
responsabilidad para el Fiduciario si el Patrimonio del Fideicomiso resulta insuficiente para cubrir



dichos costos y gastos; excepto en los casos en que sea resultado de la negligencia, mala fe, fraude, o
dolo del Fiduciario, segin sea determinado por una sentencia definitiva e inapelable de un tribunal
competente.

(8) No obstante lo anterior, y salvo que en el Contrato de Fideicomiso se disponga lo
contrario, el Fiduciario, sus funcionarios, delegados fiduciarios, empleados y apoderados, podran,
previa instrucciéon por escrito del Administrador conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso,
consultar con cualquier asesor legal, contable o fiscal (el “Asesor Legal, Contable y Fiscal”) o con
cualquier otro experto que determinen consultar a su discrecion para el cumplimiento de los Fines del
Fideicomiso, en el entendido, que cualesquier costos y gastos en relacién con los mismos deberan ser
pagados con el Patrimonio del Fideicomiso y como parte de los Gastos del Fideicomiso.

(h) Las Partes notificaran al Fiduciario de cualquier circunstancia de la que tengan
conocimiento y que pudiere considerarse que afecta de manera adversa y material el Patrimonio del
Fideicomiso o al Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso de manera inmediata o a més tardar 5
Dias Habiles después de obtener conocimiento de dicha circunstancia.

Acceso.

El Fiduciario conviene que, previa notificacién entregada con antelaciéon suficiente, permitira a
cualquier representante autorizado del Administrador, del Comité Técnico o del Representante Comun,
durante las horas de negocio normales del Fiduciario, examinar y auditar los libros de contabilidad,
registros, reportes y otros documentos y material del Fiduciario en relacién con: (a) el cumplimiento por
parte del Fiduciario de sus obligaciones conforme al Contrato de Fideicomiso, (b) cualesquiera pagos de
comisiones o gastos del Fiduciario en relacién con dicho cumplimiento, y (c) cualquier demanda hecha
por el Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso. Adicionalmente, el Fiduciario permitira a dichos
representantes autorizados sacar copias y extractos de cualquiera de dichos libros y registros, y discutir
dicha informacién con los directivos y empleados del Fiduciario. Cada uno del Administrador, los
miembros del Comité Técnico y el Representante Comin, se obliga y causara que sus representantes
autorizados, mantengan como confidencial dicha informacién, excepto en los casos en que la
divulgacién sea requerida por ley y excepto que el Administrador, los miembros del Comité Técnico o el
Representante Comtin, segin sea el caso, determinen que tal divulgacién sea realizada conforme a sus
obligaciones conforme al Contrato de Fideicomiso. El Fiduciario mantendra los libros, registros, reportes
y demds documentos y materiales apropiados para el periodo correspondiente, segiin se requiera,
conforme a la Ley Aplicable.

Informacién de Terceros.

El Fiduciario no sera responsable por la veracidad y calidad de la informacién proporcionada al
Fiduciario por el Fideicomitente, el Administrador, el Representante Comun, los Tenedores o cualquier
tercero. En caso que el Fiduciario proporcione a cualquier Persona informacién preparada por el
Fideicomitente, el Administrador, el Representante Comun o los Tenedores o cualquier agente de los
mismos, no sera responsable por la veracidad de dicha informacién. Si la informacién proporcionada al
Fiduciario es inconsistente con la informacién que el Fiduciario tiene en su posesion, el Fiduciario
debera notificar a las Partes de dicho evento.

Libros; Registros e Informacion.

El Fiduciario estara obligado a mantener los libros y registros que sean requeridos conforme a la
Ley Aplicable. El Fiduciario podré, adicionalmente, mantener los registros e informacién adicionales que
sean requeridos conforme al Contrato de Fideicomiso a través del Administrador.



El Fiduciario debera verificar la informacion y cantidades proporcionadas por el Fideicomitente,
el Administrador, y/o el Representante Comun en lo relativo a reportes y el flujo de recursos.

Informacién a la Bolsa de Valores.

(a) El Fiduciario le proporcionara a la Bolsa de Valores, a través de la Persona que designe por
escrito, la informacién a que se hace referencia en el Reglamento Interior de la Bolsa de Valores, asi
como su consentimiento de tal manera que en caso de incumplir con dicha obligacién, se impongan
medidas disciplinarias y correctivas a través de los érganos y procedimientos disciplinarios establecidos
en dicho Reglamento Interior de la Bolsa de Valores. La informacién a la que se refiere la Cldusula 8.7
del Contrato de Fideicomiso deber4 reflejar la informacion del Fideicomiso de manera consolidada con
los Fideicomisos de Inversién conforme a la CUE cuando asi lo permitan las normas contables
aplicables, incluyendo los IFRS.

(b) El Representante Comun y el Comité Técnico tendran facultades para supervisar el
cumplimiento del Fiduciario con las obligaciones establecidas en la Clausula 8.7 del Contrato de
Fideicomiso.

Renuncia del Fiduciario.

Sujeto a lo previsto en las Clausulas 8.10 y 8.11, el Fiduciario podra renunciar a su cargo como
fiduciario del Fideicomiso mediante notificaciéon por escrito entregada al Administrador y al
Representante Comtn al menos 60 dias naturales antes de la fecha efectiva de dicha renuncia, y sélo en
los casos establecidos en el Articulo 391 de la LGTOC. Inmediatamente después de que la notificacion de
renuncia del Fiduciario sea recibida por el Administrador y el Representante Comun, se convocara a una
Asamblea Extraordinaria de Tenedores para designar al fiduciario sustituto, en el entendido que la
renuncia del Fiduciario no surtira efectos sino hasta que el fiduciario sustituto celebre el reconocimiento
a que se hace referencia en la Cldusula 8.11(b).

Remocion del Fiduciario.

Conforme al tercer parrafo del articulo 385 de la LGTOC y lo previsto en la Clausula 8.10
siguiente, el Fiduciario podra ser removido con o sin causa por medio de una notificacién por escrito
entregada al Fiduciario con por lo menos 60 dias naturales de anticipacién a la fecha efectiva de dicha
remocion (i) por el Administrador con el consentimiento de la Asamblea Extraordinaria de Tenedores o
(ii) por el Representante Comun, en cumplimiento a lo acordado por la Asamblea Extraordinaria de
Tenedores mediante una notificacién al Administrador. E1 Administrador o la Asamblea Extraordinaria
de Tenedores designaran a un fiduciario sustituto, el cual debera ser aceptable para el Administrador (si
el Representante Comtn en cumplimiento a lo resuelto por la Asamblea Extraordinaria de Tenedores
entreg6 dicha notificacién) o la Asamblea Extraordinaria de Tenedores (si el Administrador entregé
dicha notificacién). El Fiduciario no dejara de ser el Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso
hasta que el fiduciario sustituto celebre el documento de reconocimiento a que se hace referencia en la

Clausula 8.11(b).

Obligaciones del Fiduciario a la Terminacion.

(@) En caso de que el Fiduciario deje de actuar como fiduciario del Fideicomiso debido a la
terminacién anticipada de sus obligaciones conforme a la Clausula 8.8 o la Clausula 8.9, el Fiduciario
entregara los estados de cuenta de las cuentas relacionadas del Patrimonio del Fideicomiso, los cuales
serdn entregados en la fecha en que surta efectos dicha terminacién al fiduciario sucesor con una copia al
Administrador y al Representante Comun, junto con los libros, registros y cualquier otro documento
relacionado con el Fideicomiso. En la medida en que dichos estados de cuenta deban ser entregados en
forma periédica conforme al Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario tnicamente estard obligado a




proporcionar dichos estados de cuenta a partir de la fecha del estado de cuenta que haya sido entregado
mas recientemente. El Administrador y el Representante Comuin tendran un plazo de 30 dias naturales
para revisar y, en su caso, proporcionar comentarios o solicitar aclaraciones respecto de dichos estados
de cuentas. Si cualquiera de dichos comentarios o aclaraciones son solicitados, el Fiduciario atendera
dichos comentarios o solicitudes de aclaracién y volverd a entregar dichos estados de cuenta. En caso de
que el Administrador y el Representante Comtin no proporcionen comentarios o soliciten aclaraciones
dentro de dicho plazo de 30 dias naturales, los estados de cuenta se entenderdn como aceptados por el
Administrador y el Representante Comun.

(b) El Fiduciario continuard en su encargo como fiduciario del Fideicomiso conforme al
Contrato de Fideicomiso hasta que sea designado un fiduciario sustituto y todas las Cuentas del
Fideicomiso y todos los montos que se encuentren en dichas Cuentas del Fideicomiso hayan sido
transferidos al fiduciario sustituto, y dicho fiduciario sustituto haya aceptado su designacién y haya
asumido su cargo conforme a la Clausula 8.11(b). Hasta que el fiduciario sustituto haya asumido su
cargo y recibido todos los activos del Fideicomiso en posesién del Fiduciario, el Fiduciario debera
continuar actuando como fiduciario del Fideicomiso y deberé seguir cumpliendo todas sus obligaciones
conforme al Contrato de Fideicomiso (incluyendo, sin limitar, sus obligaciones de reportar y la
administracion de las Cuentas del Fideicomiso).

() El Fiduciario se obliga a llevar a cabo todos los actos y a celebrar todos los documentos
que sean necesarios o deseables para facilitar la sustituciéon del Fiduciario y segun le sea solicitado por el
Administrador y/o el Representante Comun. El Fiduciario entregara al fiduciario sustituto, cualesquiera
documentacién e informacién que el Fiduciario mantenga conforme al Contrato de Fideicomiso.

Fiduciario Sustituto.

(a) Cualquier fiduciario sustituto serd una instituciéon de crédito mexicana.

(b) El fiduciario sustituto entregard por escrito la aceptacién de su designacién como
Fiduciario del Fideicomiso al Fiduciario que haya renunciado o que esté siendo destituido, al
Representante Comun y al Administrador mediante la celebracion de un convenio de sustitucion
fiduciaria, que se celebrara para dichos efectos en términos y condiciones que sean aceptables para el
Administrador y el Representante Comun. Inmediatamente después de la celebraciéon de dicho
convenio, el Fiduciario que haya renunciado o que esté siendo destituido transferira todos los activos
que detente en su caracter de Fiduciario al fiduciario sustituto y sélo en dicho momento surtiré efectos la
renuncia o destituciéon del Fiduciario y el fiduciario sustituto asumird todos los derechos, facultades y
obligaciones del Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso.

() El fiduciario sustituto tendrd, una vez que su nombramiento surta efectos, los mismos
derechos y obligaciones que el Fiduciario que haya renunciado o haya sido removido y sera considerado

como el Fiduciario para todos los efectos del Contrato de Fideicomiso.

Honorarios del Fiduciario.

Como contraprestacién por sus servicios bajo el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario tendra
derecho a recibir los honorarios (incluyendo el IVA) que se indican en el documento que se adjunta al
Contrato de Fideicomiso como Anexo “F”. Los honorarios del Fiduciario constituiran Gastos de Emisiéon
o Gastos del Fideicomiso, segtin sea el caso.

Limitacion de Responsabilidad Ambiental.

(a) Las Partes acuerdan que el Fiduciario estd y estara libre de cualquier responsabilidad de
reparaciéon o compensacion derivada de dafios causados a terceras Personas como consecuencia de las



actividades realizadas en los Activos Inmobiliarios que forman parte del Patrimonio del Fideicomiso,
relacionadas con la produccién y/o manejo de desechos o materiales peligrosos (conforme dichos
términos se definan en la Legislacion Ambiental al Patrimonio del Fideicomiso), salvo con cargo al
Patrimonio del Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso se utilizard para pagar todos los costos
relacionados con cualquier pérdida atribuible a los contaminantes y dafios o responsabilidades que de
ello se deriven, incluyendo los costos causados por la remocion de los contaminantes u otros recursos
exigidos por parte de cualquier tercero que adquiera la propiedad de los Activos Inmobiliarios con
posterioridad, conforme a la Legislacién Ambiental a la transmisién de sitios contaminados con residuos
peligrosos y el Fiduciario tendra derecho a ser indemnizado con los recursos que formen parte del
Patrimonio del Fideicomiso por cualquier conflicto, reclamacién, demanda, juicio o procedimiento ante
cualquier autoridad administrativa o judicial y/o terceras personas, obligaciones, costos, gastos, dafios o
pérdidas derivadas de, o relacionadas con, las condiciones ambientales existentes en los Activos
Inmobiliarios previo a la celebraciéon del Contrato de Fideicomiso o que pudieran surgir de actividades
realizadas en los Activos Inmobiliarios, derivado de la existencia de contaminantes, excepto en casos de
negligencia grave, fraude, mala fe o dolo por parte del Fiduciario. El Patrimonio del Fideicomiso
asumira los costos de cualesquiera actividades de remediacién, recuperaciéon o de limpieza de sitios
requeridas para dar cumplimiento a la Legislaciéon Ambiental aplicable al Patrimonio del Fideicomiso,
incluyendo los costos de cualquier investigacién, estudio de riesgo, evaluacién o cualquier tecnologia
requerida para dichas actividades de remediacién, recuperacién, o de limpieza de sitios o para la
determinacién de cualquier extensiéon a dichas actividades o el impacto, o dafios causados al medio
ambiente.

(b) Todos los riesgos y costos relacionados con cualquier pérdida atribuible a los
contaminantes, dafios o responsabilidades que de ello se deriven, incluyendo los costos causados por la
remocién de los contaminantes u otros recursos exigidos por parte de cualquier tercero que adquiera la
propiedad de los bienes inmuebles que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso con posterioridad,
conforme a las disposiciones vigentes sobre la transferencia de propiedad de sitios contaminados con
residuos peligrosos contenidas en la Ley Aplicable, serdn pagados con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso.

() En tal virtud, el Patrimonio del Fideicomiso sera utilizado para indemnizar al Fiduciario
de cualquier conflicto, reclamacién, demanda, juicio o procedimiento ante cualquier autoridad
administrativa o judicial y/o terceras personas, obligacién, costo, gasto, dafio o pérdida del Fiduciario
(en lo personal) derivada de, o relacionada con, las condiciones ambientales existentes previas a la firma
del Contrato de Fideicomiso o que pudieran llegar a existir en virtud de las actividades desarrolladas en
los bienes inmuebles que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso, derivado de la presencia de
cualquier sustancia peligrosa en los bienes inmuebles que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso.
Asimismo, los costos de cualesquiera actividades de remediacién, recuperaciéon y/o de limpieza de
sitio(s) contaminado(s) que se necesiten realizar para dar cumplimiento a la Legislacion Ambiental, asi
como el costo de cualquier investigacién, estudio de riesgo, evaluaciéon o tecnologia requerida para la
realizacién de dichas actividades de remediacion, recuperacién, y/o de limpieza o la determinacién de
la extensién de las anteriores y los impactos, dafios, afectaciones causados al medio ambiente, seran
pagados con cargo al Patrimonio del Fideicomiso.

(d) La Clausula 8.13 del Contrato de Fideicomiso es irrenunciable, por lo que las Partes acuerdan
que en cualquier instrumento posterior en el que intervengan dichas Partes y cuyo objeto sea la
adquisicién de bienes inmuebles por parte del Fideicomiso, se incluira necesariamente dicha Clausula en
el texto de las respectivas escrituras publicas a celebrarse.

Indemnizacion del Fiduciario.




El Fideicomiso (exclusivamente con el Patrimonio del Fideicomiso) debera indemnizar al
Fiduciario, asi como a sus delegados fiduciarios, directores, asesores, empleados y agentes de y en
contra de cualesquier responsabilidad, dafios, obligaciones, demandas, denuncias, litigios sentencias,
resoluciones, requerimientos, gastos o procedimientos de cualquier naturaleza, incluyendo honorarios
razonables y documentados de abogados, como resultado de, que sean impuestos sobre, o incurridos
por o como consecuencia de, las actividades realizadas por el Fiduciario o cualesquiera de las personas
mencionadas anteriormente en relacién con la celebracién del Contrato de Fideicomiso y el desempefio
de cualesquiera de sus deberes contenidos en el presente, en el entendido que el Fiduciario no contrae
obligaciones patrimoniales en nombre o por cuenta propia ni de forma personal (sino solo en su calidad
de fiduciario), por lo que no sera responsable en forma alguna de responder con bienes de su exclusiva
propiedad, excepto por cualesquiera dafios determinados por una sentencia inapelable emitida por un
tribunal de jurisdiccién competente que resulte directamente de la negligencia grave, dolo, fraude o
mala fe del Fiduciario o del incumplimiento de las disposiciones del Contrato de Fideicomiso por parte
del Fiduciario (o las personas mencionadas anteriormente) en cuyo caso, el Fiduciario sera responsable
por los dafios y perjuicios causados.

Otorgamiento de Poderes.

El Fiduciario deberé otorgar, previa aprobacién e instruccion que reciba de la Asamblea Ordinaria
de Tenedores o del Comité Técnico, al Administrador y a aquellas personas que sean designadas por
este dltimo, los poderes (incluyendo poderes especiales, en su caso) para actuar como apoderado del
Fiduciario, tnica y exclusivamente con respecto al Fideicomiso y para la prestacién de sus servicios
como Administrador, las facultades a las que refiere el Contrato de Administracién, precisamente en los
términos establecidos en el Contrato de Administracion.

Objetivo de Inversion. El Fideicomiso realizard Inversiones, directamente o a través de
Fideicomisos de Inversién, en la adquisicién o construccién, y/o desarrollo de Activos Inmobiliarios en
Meéxico que se destinen al arrendamiento, hospedaje, o alojamiento, la adquisicién del derecho a percibir
ingresos provenientes de Contratos de Hospedaje y Contratos de Arrendamiento respecto de dichos
Hoteles, asi como otorgar financiamiento para esos fines con una garantia inmobiliaria conforme a la
fraccion III del Articulo 187 de la LISR y en general con las Disposiciones Fiscales en Materia de FIBRA,
por lo que para efectos fiscales al menos el 70% del Patrimonio del Fideicomiso estara invertido en
Activos Inmobiliarios y el remanente seré invertido en valores a cargo del Gobierno Federal inscritos en
el RNV o en acciones de fondos de inversién de instrumentos de deuda, en el entendido que todas las
inversiones realizadas por el Fideicomiso conforme al Contrato de Fideicomiso, deberan cumplir con los
lineamientos de inversién aprobados por el Comité Técnico en la Sesién Inicial, asi como cualesquier
modificaciones aprobadas por la Asamblea Ordinaria de Tenedores (los “Lineamientos de Inversién”) o
deberan ser aprobadas por la Asamblea de Tenedores si las mismas no cumplen con los Lineamiento de
Inversién, en el entendido, ademds, que en cualquier caso y en el supuesto que el Fideicomiso adquiera,
directa o indirectamente, bienes inmuebles ubicados en zonas restringidas, como se definen en la Ley de
Inversion Extranjera, el Fiduciario requerira la autorizacion que dicha ley establece.

Fideicomisos de Inversidon. Todas las Inversiones que el Fideicomiso realice indirectamente a
través de Fideicomisos de Inversion estaran sujetas a los términos establecidos en el Contrato de
Fideicomiso incluyendo, sin limitacién, la aprobaciéon previa del Comité Técnico o de la Asamblea de
Tenedores, segtin resulte aplicable. En virtud de lo anterior y de manera general, las decisiones de los
Fideicomisos de Inversién, incluyendo, sin limitacién, la enajenacién y adquisicién de Activos
Inmobiliarios, operaciones con conflicto de interés, y las demds relacionadas con las facultades de la
Asamblea de Tenedores o del Comité Técnico establecidas en el Contrato de Fideicomiso, se tomaran
desde el Fideicomiso y sus respectivos érganos de gobierno, quien causara (directamente o por conducto
del Administrador) que los Fideicomisos de Inversién implementen dichas decisiones.




Adquisiciones de HCE.

A partir de la fecha de la Emision Inicial, mientras HCE mantenga una tenencia igual o superior al
[30%] de los CBFls en circulacion, HCE tendré la obligacion de ofrecer directamente o causar que se
ofrezcan a través de cualquiera de sus respectivas Afiliadas, Activos Inmobiliarios que sean de su
propiedad y que cumplan con los Lineamientos de Inversién al Fideicomiso, para ser adquiridos por los
Fideicomisos de Inversién segiin lo determine el Comité de Técnico, previa recomendacién del Comité
de Conflictos o la Asamblea de Tenedores.

Las adquisiciones referidas se llevaran a cabo conforme a los incisos siguientes:

(@) Aprobaciones. Cualquier adquisicién de Activos Inmobiliarios a los que se refiere la
Clausula 9.3 del Contrato de Fideicomiso, requerira de la aprobacién del (i) Comité Técnico; y (ii) el voto
favorable de la Asamblea Ordinaria de Tenedores conforme a lo previsto en el inciso (e) de la Clausula
4.3 del Contrato de Fideicomiso; en el entendido, ademads, que los Tenedores que sean competidores del
Fideicomiso no tendran derecho a emitir su voto en cualquier Asamblea Ordinaria de Tenedores
respecto de dicho asunto.

(b) Precio de Compra. Para efectos de determinar el precio de adquisicién de los Activos
Inmobiliarios descritos en la Cldusula 9.3 del Contrato de Fideicomiso, se estara a las siguientes reglas:

(i) Tanto el Comité Técnico (mediante resolucién adoptada por la mayoria de los Miembros
Independientes) como la entidad vendedora seleccionaran un valuador independiente (pudiendo
elegir entre Tasaciones Inmobiliarias de México, S.A. de C.V. o alguno otro de prestigio similar) y
se lo notificardn a la otra parte y al Fiduciario dentro de los 10 dias naturales siguientes a la fecha
en que se notifique la oferta del Activo Inmobiliario en cuestién. Si una de las partes omite
seleccionar a su valuador independiente dentro del plazo sefialado, perdera el derecho a hacerlo y
el valuador independiente seleccionado por la otra parte llevaré a cabo la valuacién solo.

(i) En caso de que las dos partes hubieren hecho su seleccién dentro del plazo sefialado, los 2
valuadores independientes llevaran a cabo su valuacién y se estard a lo siguiente:

1) En caso de que la oferta sea por la venta de Activos Inmobiliarios, el precio de compra para
dicha adquisicién sera igual al promedio de ambas valuaciones en caso de que haya una
discrepancia menor del 10% entre las mismas, y tUnicamente en el caso que ambas
valuaciones difieran por un monto igual o superior de 10%, la entidad vendedora y el
Comité Técnico (mediante resoluciéon adoptada por la mayoria de los Miembros
Independientes) nombrardn en su conjunto a un tercer valuador independiente dentro de
los 15 dias naturales siguientes a la obtencién de ambos avaltos, quien realizard una
valuacién adicional que prevalecerd y cuyo resultado serd definitivo y obligatorio, salvo en
el caso que dicho tercer avaltio no se encuentre dentro del rango del valor de los primeros
dos avaltios, en cuyo caso, el valor que se tomard como definitivo y obligatorio sera el
equivalente al del promedio de los 3 avaltos. Los honorarios del tercer valuador
independiente deberdn ser cubiertos tanto por la entidad vendedora como por el
Fideicomiso, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso como Gastos del Fideicomiso, en
partes iguales.

2) En caso de que la oferta sea por derechos fideicomisarios de un vehiculo que sea
propietario de Activos Inmobiliarios, el precio de compra para dicha adquisicion serd igual:
a (x) el valor de avaltio que se determine siguiendo el proceso descrito en el inciso (1)
anterior; mas (y) el valor de los recursos en numerario en las cuentas de dicho vehiculo y
demas activos que formen parte del patrimonio de dicho vehiculo; menos (z) el monto de



los pasivos y obligaciones de dicho vehiculo; en el entendido que para el punto (y) y (z)
anterior se determinara segin los reportes que para dichos efectos emita el fiduciario del
vehiculo en cuestién.

() Autorizacién Previa. Una vez que el precio de compra haya sido determinado conforme
a las disposiciones del inciso (b) anterior (el “Precio de Compra”), y siempre y cuando la entidad
vendedora de que se trate acepte expresamente dicho precio de compra, la potencial adquisicién se
someterd a aprobacién del Comité Técnico o de la Asamblea de Tenedores conforme a lo previsto en el
Contrato de Fideicomiso.

(d) La entidad vendedora podra negarse a realizar la venta de los Activos Inmobiliarios si:

(i) El Precio de Compra de los Activos Inmobiliarios se encuentra afectado como resultado de un
evento reciente de caso fortuito o fuerza mayor. En este caso, HCE o cualquiera de sus respectivas
Afiliadas, tendra la obligacién de ofrecer el Activo Inmobiliario nuevamente al Fideicomiso en un plazo
maximo de [12] meses contados a partir de que se haya determinado el Precio de Compra conforme a
esta seccidn; o

(if)El Precio de Compra se encuentra por debajo del costo inicial de inversion de dichos Activos
Inmobiliarios.

Excepciones.

La obligacién prevista en la Clausula 9.3 del Contrato de Fideicomiso no restringirda a HCE ni a
sus Afiliadas y/o subsidiarias para ofrecer cualquiera de las siguientes inversiones a terceros: (1)
inversiones que hayan sido rechazadas por (x) el Comité Técnico, previa recomendacién del Comité de
Conflictos o (y) la Asamblea de Tenedores; o (2) inversiones que el Fideicomiso tenga restricciones para
realizar e inversiones que no se encuentren dentro de los Lineamientos de Inversién del Fideicomiso.

Lineamientos de Apalancamiento. (a)  El Fideicomiso o cualquier Fideicomiso de Inversion
podré, conforme a las instrucciones previas por escrito del Administrador, con la aprobacién previa del
Comité Técnico y/o de la Asamblea de Tenedores, en caso que ésta se requiera conforme al Contrato de
Fideicomiso, incurrir en o asumir Endeudamientos de cualquier Persona en cualquier momento y por
cualquier motivo conforme a los Lineamientos de Apalancamiento, en el entendido que cualquier
incurrimiento de Endeudamiento que, al momento de dicho incurrimiento, no cumpla con los
Lineamientos de Apalancamiento requerird la aprobaciéon previa de la Asamblea Ordinaria de
Tenedores conforme a la Clausula 4.3(f) del Contrato de Fideicomiso; no obstante lo anterior, en la
obtencién o contratacién de créditos, préstamos o financiamientos, asi como en cualquier extension,
refinanciamiento o modificacién a los mismos, el Fideicomiso debera atenerse a los limites, indices y
requisitos que prevea la CUE para el endeudamiento de fideicomisos emisores de certificados bursatiles
fiduciarios inmobiliarios.

(b) El limite maximo de los pasivos en relacién con los activos totales del Fideicomiso en
ningin momento podra ser mayor al 50% del valor contable de sus activos totales medidos al cierre del
altimo trimestre reportado. El Fideicomiso deberd cumplir con un indice de cobertura de servicio de la
deuda previsto en el articulo 7, fraccién VII, inciso a), numeral 4, sub-numeral 4.2. de la CUE. En ambos
casos, el nivel de endeudamiento y el indice de cobertura de servicios de la deuda deberan ser
calculados de conformidad con lo previsto en el Anexo AA de la CUE y revelado en términos del
articulo 35 Bis 1 de la CUE. En el supuesto que cualquier Endeudamiento no cumpla el limite de
apalancamiento o el indice de cobertura de servicio de la deuda establecidos en la CUE: (i) el
Fideicomiso no podré asumir, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, Endeudamiento adicional hasta
que se cumpla dicho limite de apalancamiento o indice de cobertura de servicio de la deuda, salvo que
dicho Endeudamiento adicional se trate de operaciones de refinanciamiento para extender el



vencimiento del Endeudamiento existente y el Comité Técnico documente la evidencia de tal situacién;
en el entendido, que en ningtn caso el resultado de dicho refinanciamiento podra implicar un aumento
del Endeudamiento o una diminucién del indice de cobertura de servicio de la deuda registrados antes
de dicha operacién de refinanciamiento y (ii) el Administrador debera presentar 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 de apalancamiento o el indice de cobertura de servicio de la deuda a la Asamblea
de Tenedores; en el entendido, ademads, que el informe y el plan correctivo deberan ser aprobados por la
mayoria de los Miembros Independientes del Comité Técnico previo a su presentacion a la Asamblea de
Tenedores y dentro de los 20 Dias Habiles contados desde la fecha en que se dé a conocer el
incumplimiento con el referido limite o indice.

() El Fiduciario no podrd en ningtn caso destinar mdas del 20% del Patrimonio del
Fideicomiso a la adquisicién de valores de deuda inscritos en el RNV. En estos casos, el Fiduciario podra
invertir en valores de corto plazo inscritos en el RNV siempre y cuando sean Inversiones Permitidas.

En caso de que el Fideicomiso exceda el limite al que se refiere el parrafo anterior, resultard
aplicable lo dispuesto en el articulo 7, fraccién VII, inciso a), numeral 4, sub-numeral 4.1., tltimo parrafo
de la CUE.

(d) El Comité Técnico debera vigilar que se establezcan los mecanismos y controles que
permitan verificar que la contratacién o asuncién de Endeudamiento se apeguen a lo previsto a la Ley
Aplicable.

Garantias Reales y Personales. El Fideicomiso o cualquier Fideicomiso de Inversién podréan, de
acuerdo con las instrucciones previas y por escrito del Administrador, constituir gravdmenes y/u
otorgar garantias reales o personales (incluyendo, sin limitacién, la transferencia de activos al fiduciario
de un fideicomiso de garantia), con recurso Gnicamente respecto de activos que constituyen o surjan del
Patrimonio del Fideicomiso hasta donde este baste y alcance; en el entendido, que dicha constitucién de
gravamenes y/u otorgamiento de garantias reales o personales requerira la aprobaciéon previa del
Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores si dicha aprobaciéon es requerida para las Inversiones
relacionadas con dicha constitucién de gravamenes y/u otorgamiento de garantias reales o personales
conforme al Contrato de Fideicomiso.

Presentacion de Informacion relacionada con Endeudamientos. El Fiduciario, con la informacion
que le proporcione el Administrador, con copia al Representante Comtin, deberd presentar cualquier
informacion relacionada con Endeudamientos que se requiera conforme al articulo 35 Bis 1 de la CUE a
la Bolsa de Valores y a la CNBV.

Apertura de las Cuentas del Fideicomiso. (a) Para el cumplimiento de los Fines del
Fideicomiso, el Fiduciario debera abrir y mantener a su nombre las Cuentas del Fideicomiso, en donde
se depositard el dinero que se aporte al Fideicomiso y cualesquier recursos, bienes y/o derechos que
resulten de las operaciones del mismo. El Administrador determinara las caracteristicas de las Cuentas
del Fideicomiso, asi como el momento y la entidad financiera en la que deban abrirse e instruird por
escrito al Fiduciario para que abra dichas Cuentas del Fideicomiso. El Fiduciario sera el beneficiario y
titular de las Cuentas del Fideicomiso, mismas que serdn administradas tnica y exclusivamente por éste.
El Fiduciario realizara todos los actos y suscribira todos los contratos necesarios a efecto de contratar el
acceso via Internet al sistema de banca electrénica de la institucion ante la cual se haya abierto cada una
de las Cuentas del Fideicomiso, segin corresponda, a efecto dar acceso a las personas designadas por el
Administrador, previa instruccién por escrito que realice al Fiduciario, para que puedan realizar
consultas de los saldos y movimientos que se realicen en las Cuentas del Fideicomiso, tinicamente. Las
comisiones por dicho servicio serdn con cargo al Patrimonio del Fideicomiso.




(b) Cada Cuenta del Fideicomiso podra ser abierta y mantenida en Pesos y/o en Délares, a
discreciéon del Administrador. Cualquier movimiento o disposicién que se realice en las Cuentas del
Fideicomiso debera ser realizada por el Fiduciario conforme a las instrucciones previas y por escrito del
Administrador, por medio de transferencia electrénica o cualesquier otros medios a los que el Fiduciario
tenga acceso para dichos fines.

() Con posterioridad a la apertura de cada Cuenta del Fideicomiso, el Fiduciario debera
proporcionar al Administrador toda la informacién que identifique dicha Cuenta del Fideicomiso y que
sea necesaria para que el Administrador pueda desempenar sus funciones conforme al Contrato de
Fideicomiso y el Contrato de Administracién, incluyendo el nombre de la institucién financiera con la
que se mantenga dicha Cuenta del Fideicomiso y los nimeros de identificacion para la misma.

(d) Las instituciones financieras con las que se mantengan las Cuentas del Fideicomiso
deberan tener la calificacién crediticia mas alta en la escala local para riesgo de contraparte a largo plazo
y un indice de capital (el cual es el indice de capital total neto a activos de riesgo ponderado) de més de
10, lo cual sera confirmado por el Administrador, previo a que instruya al Fiduciario iniciar las gestiones
necesarias para abrir las Cuentas del Fideicomiso.

(e) Las Cuentas del Fideicomiso serdn controladas y operadas exclusivamente por el
Fiduciario, en el entendido que la operacién y administracion la realizard de conformidad con las

instrucciones por escrito del Administrador.

Cuenta de Retencién.

(@) A mas tardar el Dia Habil siguiente a la fecha de firma del Contrato de Fideicomiso,
sirviendo el presente inciso como instruccién para todos los efectos legales a que haya lugar, el
Fiduciario debera abrir, administrar, operar y mantener una cuenta segregada en [nombre del Banco] a
nombre del Fiduciario, que serd designada cuenta de retencién (la “Cuenta de Retencién”).

(b) En un primer momento, el Fiduciario recibird la Aportacién Inicial en la Cuenta de
Retencién y posteriormente recibira los Recursos de la Emision en la misma. El Fiduciario utilizara los
Recursos de la Emision para (i) pagar los Gastos de Emisién, y (ii) realizar cualesquier otros pagos
conforme a las instrucciones que reciba previamente por escrito del Administrador, incluyendo aquellos
pagos relacionados con la adquisicién del Portafolio Inicial.

() Posterior a ello, el Fiduciario deberd, conforme a las instrucciones previas y por escrito
del Administrador, transferir todas las cantidades restantes depositadas en la Cuenta de Retencién a las
Cuentas de Operacién para los fines descritos en la Cldusula 11.3 del Contrato de Fideicomiso.

Cuentas de Operacion de los Fideicomisos de Inversién. Conforme a los Fideicomisos de
Inversién, el fiduciario de cada uno de ellos podra usar las cantidades recibidas en las Cuentas de
Operaciéon de cada uno de dichos Fideicomisos de Inversiéon conforme a las instrucciones previas y por
escrito del Administrador para (i) pagar los gastos de los Fideicomisos de Inversién o reembolsar al
Administrador los mismos en caso que hayan sido pagados por éste, previa entrega de las facturas que
acrediten dichos gastos; (ii) pagar los Gastos de Inversién por la realizaciéon de Inversiones realizadas a
través de los Fideicomisos de Inversion; (iii) depositar en las Cuentas del Fideicomiso que le instruya el
Administrador, las cantidades para: (a) pagar Gastos de Inversion del Fideicomiso, (b) pagar o
rembolsar al Administrador por todo o parte de los Gastos del Fideicomiso pagados por el
Administrador previa entrega de las facturas que acrediten dichos gastos, (c) transferir las cantidades
instruidas a la Cuenta de Distribucién para hacer Distribuciones a los Tenedores de conformidad con lo
que se establece en la Clausula 11.5 del Contrato de Fideicomiso, o (d) hacer cualesquier otros pagos
conforme a las instrucciones por escrito del Administrador.




Ingresos por Hospedaje. Conforme al Contrato de Comisién Mercantil, FSTAY instruird a la
Comisionista a que deposite la totalidad de los Ingresos por Hospedaje derivados de los Activos
Inmobiliarios propiedad de cada uno de los Fideicomisos de Inversion, en las cuentas aperturadas y
mantenidas por [el Fideicomiso de Inversién respectivo a nombre de FSTAY]. Una vez que los
Fideicomisos de Inversion paguen las cantidades adeudadas bajo el Contrato Garantizado conforme a
los términos de dicho contrato, el Administrador instruira al Fiduciario a depositar el remanente de los
Ingresos por Hospedaje en las Cuentas de Distribucién.

Cuentas de Rentas. Conforme a los Fideicomisos de Inversion, cada fiduciario de dichos
fideicomisos debera abrir y mantener dos cuentas bancarias, una denominada en Pesos y otra en
Délares, cuyo beneficiario y titular sea el fiduciario correspondiente (las “Cuentas de Rentas”), en las
cuales la Comisionista depositard la totalidad de los Ingresos por Arrendamiento derivados de los
Activos Inmobiliarios propiedad de cada uno de los Fideicomisos de Inversién. En los Fideicomisos de
Inversién, se deberd prever que todos los recursos depositados en las Cuentas de Rentas seran
transferidos, sin necesidad de instruccién alguna por parte del Administrador, a las Cuentas de
Operacion de los Fideicomisos de Inversion todos los dias lunes de cada semana (o el Dia Habil
siguiente, en caso de ser inhdbil), a més tardar a las 12:00 p.m. (hora de la Ciudad de México).]!2

Cuenta de Distribucién; Cuenta de IVA. (a) Conforme a las instrucciones del Administrador,
el Fiduciario deberd establecer y mantener una cuenta segregada a nombre del Fiduciario (la “Cuenta de
Distribucién”). La Cuenta de Distribucion serd fondeada con recursos de las Cuentas de Operacion de
los Fideicomisos de Inversién conforme a las instrucciones previas y por escrito que el Administrador
entregue a los fiduciarios de los Fideicomisos de Inversion, entregdndole copia al Representante Com1n,
(segin se prevé en los Fideicomisos de Inversién), y el Fiduciario, deberd utilizar las cantidades
depositadas en la Cuenta de Distribucién para pagar Distribuciones a los Tenedores en los términos
previstos en la Seccién XII del Contrato de Fideicomiso.

(b) De conformidad con las instrucciones del Administrador, el Fiduciario debera establecer
y mantener una cuenta segregada en nombre del Fiduciario (la “Cuenta de IVA”). El Fiduciario recibira
en la Cuenta de IVA cualquier rembolso del IVA pagado por el Fideicomiso directamente, o a través de
los Fideicomisos de Inversién, en relacién con la adquisicion del Portafolio Inicial y, sujeto a cualquier
gravamen que pudiera existir sobre dicha Cuenta de IVA, el Fiduciario debera utilizar las cantidades
depositadas en la Cuenta de IVA conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador.

Cuentas Adicionales. En adicién a la Cuenta de Retencién, la Cuenta de Distribucién y la Cuenta
de IVA, el Fiduciario podra abrir y mantener otras cuentas (cada una, una “Cuenta Adicional”) en Pesos
o Délares que resulten necesarias para la adecuada operacién y funcionamiento del Fideicomiso, a
discrecion y, segtn le sea instruido por el Administrador por escrito en cualquier momento.

Inversiones Permitidas. (a) El régimen de inversién de los recursos que se encuentren en las
Cuentas del Fideicomiso estard sujeto a lo previsto por los articulos 187 y 188 de la LISR. El Fiduciario
debera invertir cualesquier cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso en valores a cargo del
Gobierno Federal de México e inscritos en el RNV (denominados en Délares o Pesos) o en acciones de
fondos de inversién en instrumentos de deuda durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, de
conformidad con las instrucciones que por escrito reciba del Comité Técnico o del Administrador; en el
entendido que dichos valores deberan tener un plazo inferior a 1 afio (las “Inversiones Permitidas”); en
el entendido, ademds, que en todo momento se cumplira con lo establecido en la fraccién III del articulo
187 de la LISR.

12 {dem.



Distribuciones. El Fiduciario debera realizar distribuciones a los Tenedores de los CBFIs (cada
una, una “Distribucién”) conforme a las instrucciones previas y por escrito del Administrador; en el
entendido, que deberé realizarse una Distribucién cuando menos una vez al afio, al menos el 95% del
Resultado Fiscal del ejercicio inmediato anterior generado por los Activos Inmobiliarios integrantes del
Patrimonio del Fideicomiso de acuerdo con lo establecido en la fraccién VI del Articulo 187 de la LISR.
Cada Distribucion se realizard conforme a lo siguiente:

(a) El Administrador deberad instruir al Fiduciario por escrito, con una copia para el
Representante Comun, con por lo menos 8 Dias Habiles de anticipacién a la fecha en la que se deba
llevar a cabo una Distribucién, para que realice dicha Distribucién; en el entendido, que si dicha
Distribucién no cumple con la Politica de Distribucién, entonces debera estar sujeta a la previa
aprobaciéon del Comité Técnico, por lo que deberd adjuntarse a la instruccién, la sesién del Comité
Técnico mediante la cual se haya aprobado la misma. El Fiduciario deberd dar aviso por escrito a la
Bolsa de Valores a través del Sistema de Divulgacion, a Indeval y a la CNBV (a través de los medios que
éstos determinen) con por lo menos 6 Dias Habiles de anticipacién a la fecha en la que se deba llevar a
cabo la Distribucién respectiva, sefialando en el aviso el monto total a distribuirse a los Tenedores,
diferenciando la cantidad correspondiente a rembolso de capital y resultado fiscal y la fecha de
Distribucién, de conformidad con las instrucciones recibidas del Administrador.

La entrega de cualesquiera cantidades que deba hacerse a los Tenedores en términos de lo
establecido en el Contrato de Fideicomiso y en el Titulo, se realizara por conducto del Indeval. A efecto
de realizar lo anterior, el Fiduciario (previa instruccién por escrito del Administrador con copia al
Representante Comuin), realizaré el depésito del pago a través de Indeval, para que este lo acredite a los
Tenedores de los CBFIs antes de las 11:00 horas de la fecha de Distribucién correspondiente. En caso de
tratarse de la tltima Distribucién, esta se debera instruir a Indeval contra la entrega del Titulo.

(b) Para efectos de dicha Distribucion, el Administrador instruird a los fiduciarios de los
Fideicomisos de Inversién por escrito, entregando copia al Representante Comtn, para que transfieran
de sus Cuentas de Operacién los montos correspondientes a ser distribuidos a la Cuenta de Distribuciéon.

() El pago de las Distribuciones se realizaran de manera proporcional entre los Tenedores
sobre la base de CBFIs que tenga de cada uno de ellos en la fecha de la Distribucién respectiva.

Avaltos de Activos Inmobiliarios. El avaltio de los Activos Inmobiliarios, tomados en su conjunto,
en los cuales el Fideicomiso y/o cualquier Fideicomiso de Inversién haya invertido sera llevado a cabo
[de manera anual] conforme a los lineamientos de valuacién iniciales aprobados por el Comité Técnico,
(cada uno, un “Avalto Periédico”) por Tasaciones Inmobiliarias de México, S.A. de C.V. (el “Valuador
Independiente”). Los Avaltos Periédicos se pondran a disposicién de los Tenedores en las oficinas del
Representante Comtn, y seran entregados por escrito al Administrador, al Fiduciario, al Representante
Comun, al Auditor Externo y a los miembros del Comité Técnico.

Enajenacién de Activos.

(@) Sujeto a cualquier aprobacién requerida del Comité Técnico o de la Asamblea de
Tenedores, segin sea el caso, el Administrador llevard a cabo la desinversién de cada Inversion,
incluyendo, sin limitacién, (i) ventas, (ii) ofertas publicas iniciales y otras operaciones del mercado de
capitales, (iii) bursatilizaciones y (iv) préstamos sindicados o refinanciamientos.

(b) Cualquier desinversiéon o enajenacion de activos, bienes o derechos de propiedad que
lleve a cabo el Fideicomiso o cualquier Fideicomiso de Inversiéon conforme a lo previsto en la Clausula
15.1 del Contrato de Fideicomiso que represente el 20% o mas del valor del Patrimonio del Fideicomiso,
con base en cifras correspondientes al cierre del trimestre inmediato anterior, con independencia de que
dicha desinversion o enajenacion se ejecute de manera simultdnea o sucesiva en un periodo de 12 meses



contados a partir de que se concrete la primera operacién, pero que pudiera considerarse como una sola,
debera ser aprobada por la Asamblea Ordinaria de Tenedores;

() Cualquier desinversién o enajenacion de activos, bienes o derechos de propiedad que
lleve a cabo el Fideicomiso o cualquier Fideicomiso de Inversién conforme a lo previsto en la Cldusula
15.1 del Contrato de Fideicomiso que represente el 5% o mas (pero menos del 20% del valor del
Patrimonio del Fideicomiso) que haya sido celebrada de manera simultinea o de manera sucesiva
dentro de un plazo de 12 meses comenzando en la fecha de la primera operacién y que pueda
considerarse como una sola operacién, deberd ser aprobada por el Comité Técnico.

(d) De acuerdo con lo establecido en la fraccién IV del articulo 187 de la LISR, no se
enajenaran bienes inmuebles antes de haber transcurrido al menos 4 afios contados a partir de la
terminacién de su construccién o adquisicién, respectivamente. Asimismo, el Fideicomiso no podra
enajenar los derechos fideicomisarios que adquiera de cualquier Fideicomiso de Inversién antes de
haber transcurrido 4 afios contados a partir de la fecha de su adquisicién, ya que de hacerlo no se tendra
el tratamiento fiscal establecido en el articulo 188 de la LISR.

Terminacién.

(@) El Contrato de Fideicomiso permanecerd en pleno vigor y efecto hasta que los Fines del
Fideicomiso hayan sido satisfechos en su totalidad, en el entendido que el Contrato de Fideicomiso
terminara: (i) cuando se hayan desinvertido todas las Inversiones que integran el Patrimonio del
Fideicomiso conforme a la Cldusula 15.1 del Contrato de Fideicomiso y todas las cantidades depositadas
en las Cuentas del Fideicomiso hayan sido distribuidas a los Tenedores conforme a la Cladusula 12.1 del
Contrato de Fideicomiso; (ii) a peticién del Fideicomitente si el Fiduciario no lleva a cabo la Emisién
Inicial dentro de los 90 dias naturales siguientes a la firma del mismo; o (iii) por resolucién de la
Asamblea Extraordinaria de Tenedores conforme a la Cldusula 4.5(b)(iv) del Contrato de Fideicomiso
mediante la cual se apruebe la disolucién del Fideicomiso. En todo caso, el Contrato de Fideicomiso no
terminard hasta que todas las obligaciones pagaderas con fondos del Patrimonio del Fideicomiso hayan
sido pagadas en su totalidad.

(b) No obstante lo anterior, la vigencia del Contrato de Fideicomiso no podra exceder del
plazo de 50 afios contemplado en el Articulo 394 de la LGTOC; en el entendido que si dicho plazo
maximo estuviere cercano a su terminacion, el Administrador deberd instruir al Fiduciario, con la
aprobacion previa de la Asamblea Extraordinaria de Tenedores, para: (i) crear un nuevo fideicomiso al
cual se transfieran los Activos Inmobiliarios, en cuyo caso, el Administrador debera instruir al Fiduciario
para que lleve a cabo todas las acciones relacionadas con los CBFIs con el fin de definir el tiempo en que
se deberan de tomar las medidas concernientes a los CBFIs emitidos bajo el Fideicomiso terminante, (ii)
llevar a cabo la disolucién del Fideicomiso y la liquidacién del Patrimonio del Fideicomiso conforme al
procedimiento descrito en la Cldusula 15.3 del Contrato de Fideicomiso, o (iii) distribuir el Patrimonio
del Fideicomiso en especie a los Tenedores en una base a pro rata. Si la Asamblea Ordinaria de
Tenedores no aprueba alguna de estas alternativas, entonces el Administrador debera instruir al
Fiduciario para que lleve a cabo la disolucién del Fideicomiso y la liquidacién del Patrimonio del
Fideicomiso conforme al procedimiento descrito en la Clausula 15.3 del Contrato de Fideicomiso. En
caso de terminacién del Fideicomiso o en caso que el Fiduciario lleve a cabo la cancelacién del registro
de los CBFlIs en el RNV segtn lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario debera dar
aviso por escrito con su debido tiempo a Indeval respecto de dicha situacion.

Liquidacién.

En caso que la Asamblea Extraordinaria de Tenedores apruebe la disolucién del Fideicomiso, el
Patrimonio del Fideicomiso debera ser liquidado conforme a lo siguiente:



(a) Liquidador. El Administrador actuara como liquidador del Fideicomiso (en tal caracter,
el “Liquidador”), y tendra las autorizaciones necesarias para llevar a cabo dicha liquidacién. El
Administrador, actuando en su caracter de Liquidador, continuard recibiendo todos los honorarios,
rembolsos de gastos y otras cantidades que le corresponden en virtud del Contrato de Administracién.

(b) Acciones del Liquidador. El Liquidador llevard a cabo todas las acciones que sean
necesarias o convenientes para salvaguardar los derechos de los Tenedores y para preservar el
Patrimonio del Fideicomiso para efectos de su liquidacién. El Liquidador deberd llevar a cabo
cualesquier acciones que sean necesarias ante cualesquier Autoridades Gubernamentales u
organizaciones auto-reguladas para cancelar la inscripcién de los CBFIs en el RNV y en cualquier otro
registro asi como el listado de los CBFIs en la Bolsa de Valores o en cualquier otro mercado de valores,
ya sea en México o en el extranjero.

() Pago de Obligaciones. El Liquidador debera aplicar el Patrimonio del Fideicomiso al
pago de todas las obligaciones del Fideicomiso. Cualquier excedente deberd ser distribuido a los
Tenedores de manera proporcional.

(d) Proceso de Liquidacién. A fin de liquidar el Patrimonio del Fideicomiso, el Liquidador
implementar4 el siguiente procedimiento:

() El Liquidador debera proponer al Comité Técnico una estrategia de liquidacién del Patrimonio
del Fideicomiso para su aprobacion.

(if) El Comité Técnico instruird al Fiduciario, previa consulta con el Comité de Practicas, para
llevar a cabo cualquier accién necesaria o conveniente para completar el proceso de
liquidacién, incluyendo la contratacion de uno o méas asesores financieros o inmobiliarios en la
medida que se considere apropiado. Todos los honorarios y gastos que surjan en relaciéon con
la liquidacién del Patrimonio del Fideicomiso constituirdn Gastos del Fideicomiso.

(iii) El Comité Técnico y el Representante Comun podran solicitar informacién al Liquidador
respecto de sus actividades en cualquier momento.

(iv) Cualquier operacién relacionada con la liquidacién que se lleve a cabo con (x) Personas Relacionadas del
Administrador, del Fideicomitente, de HCE, de los Fideicomisos de Inversién [y/o cualquier Entidad Aportante]
o (y) que represente un conflicto de interés, debera ser aprobada por el Comité Técnico.

4.2, Resumen del Contrato de Administracién
La presente seccién contiene un resumen meramente informativo de las clausulas principales del Contrato de

Administracién. Para mayor informacién véase el Contrato de Administracién que se adjunta al presente
Prospecto como Anexo “F”

Nombramiento v Aceptacién.

(@) El Fiduciario, conforme a las instrucciones del Comité Técnico, mediante la firma del
Contrato de Administracién, contrata al Administrador como el administrador del Fideicomiso y de los
Activos Inmobiliarios, con las responsabilidades y obligaciones y conforme a los términos y condiciones
establecidos en el Contrato de Administracién y el Contrato de Fideicomiso y el Administrador,
mediante la celebraciéon del Contrato de Administracién, acepta desempefiarse como administrador del
Contrato de Fideicomiso.

(b) Salvo que se especifique lo contrario en el Contrato de Administracién o en el Contrato
de Fideicomiso, el Fiduciario tinicamente actuara conforme a las instrucciones del Administrador; en el



entendido, que dichas instrucciones deberan cumplir con los términos del Contrato de Administracién,
del Contrato de Fideicomiso y de la CUE. Sujeto a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y a la Ley
Aplicable, el Fiduciario debera seguir las instrucciones del Administrador respecto de las Inversiones y
la administracién general del Fideicomiso y los Activos Inmobiliarios.

Obligaciones del Administrador.

el Administrador es designado y acepta cumplir con sus obligaciones como el administrador del
Fideicomiso de conformidad con y sujeto a lo establecido en el Contrato de Administracién y el Contrato
de Fideicomiso, incluyendo, instruir al Fiduciario de conformidad con lo sefialado en el Contrato de
Fideicomiso y en el Contrato de Administracién, llevar a cabo las actividades de administracion del
portafolio y de activos relacionadas con los Activos Inmobiliarios, actividades de administracién de
propiedades, actividades de recursos humanos, Inversiones, desinversiones, distribuciones, créditos y el
ejercicio, control y gestién de todos los derechos respecto de los intereses del Fideicomiso en cualquiera
de los Fideicomisos de Inversion. El Administrador debera desempefiar sus obligaciones conforme al
Contrato de Administracién para el beneficio del Fideicomiso y cualesquier Fideicomisos de Inversion.

Servicios del Administrador.

El Administrador debera prestar al Fiduciario los servicios de administracién que se describen en
el documento que se adjunta al Contrato de Administracién como Anexo “A” (los “Servicios”) de
conformidad con los términos establecidos en el Contrato de Administraciéon. El Administrador acuerda
prestar dichos Servicios de forma diligente, de buena fe y en el mejor interés del Fideicomiso y de los
Tenedores, de conformidad con los términos previstos en el Contrato de Fideicomiso y de acuerdo con la
Ley Aplicable.

Deberes Exclusivos del Administrador.

Durante la vigencia del Contrato de Administracién los deberes y obligaciones impuestos sobre el
Administrador de conformidad con la Clausula 4.1 del Contrato de Administracién, segin sean
delegadas por el Comité Técnico de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, serdn llevadas a cabo
exclusivamente por el Administrador (o cualquiera de sus Afiliadas segtn la Clausula 4.3 anterior) o sus
delegados, agentes, o cesionarios permitidos y (siempre y cuando el Administrador no se encuentre en
incumplimiento en el desempefio de las mismas) el Fiduciario no deberd nombrar a cualquier otra
persona para llevar a cabo los deberes y obligaciones del Administrador excepto en circunstancias en las
cuales sea necesario hacerlo para cumplir con la Ley Aplicable o lo permita el Administrador.

Presupuesto Anual.

El Administrador presentara a la Asamblea Ordinaria de Tenedores un presupuesto anual, a mas
tardar dentro de los primeros 20 Dias Habiles de cada afio calendario, mismo que la Asamblea Ordinaria
de Tenedores deberd aprobar o en su caso regresar al Administrador para hacer los ajustes
correspondientes a efecto de que el Fiduciario le entregue mensualmente las cantidades necesarias para
que el Administrador lleve a cabo las actividades que le corresponden, conforme al Contrato de
Administracién, incluyendo para el pago de los Gastos del Administrador.

El Fiduciario entregara al Administrador las cantidades que este le indique dentro de los primeros
5 Dias Habiles de cada mes calendario, siempre y cuando dichas cantidades no excedan por un 20% el
presupuesto para el mes que corresponda. En caso de que dichas cantidades superen el porcentaje antes
mencionado, el Comité de Auditoria debera aprobar dicho pago.

Plazo.

Las obligaciones del Administrador de conformidad con el Contrato de Administracion
terminaran:



(a) en la fecha de terminacién del Fideicomiso; o

(b) cuando surta efectos la renuncia o remocién del Administrador de conformidad con el
Contrato de Administracion.

Una vez que hayan concluido las obligaciones del Administrador conforme al Contrato de
Administracién, todas las instrucciones al Fiduciario (excepto en relacién con asuntos reservados
especificamente para la Asamblea de Tenedores de conformidad con los términos del Contrato de
Fideicomiso) serdn realizadas por el Comité Técnico salvo que un administrador sustituto haya sido
designado; en el entendido, que cualquier administrador sustituto que sea nombrado conforme a lo
establecido en el Contrato de Administracién deberd ser un administrador calificado a juicio de la
Asamblea Extraordinaria de Tenedores que lo designe.

Renuncia del Administrador.

(a) Si llega a ser ilegal que el Administrador funja como el administrador del Fideicomiso
de conformidad con el Contrato de Administracién, el Administrador podra, mediante notificacién por
escrito al Fiduciario, renunciar a su nombramiento como administrador del Fideicomiso.

(b) En adicién a lo establecido en la Clausula 8.2(a), el Administrador podra, mediante
notificacién por escrito al Fiduciario con por lo menos 6 meses de anticipacién, renunciar a su
nombramiento como administrador del Fideicomiso; en el entendido, que la fecha efectiva de renuncia
sera la establecida en dicha notificacién por escrito (la “Fecha Efectiva de Renuncia”). El Administrador
continuara en funciones hasta que sea designado y entre en funciones un administrador sustituto del
Fideicomiso.

() En la Fecha Efectiva de Renuncia:

() el Administrador dejara de ser el administrador del Fideicomiso y cualquiera de sus
Afiliadas dejard, de estar obligada a fondear cualquier Inversién o Gasto del Fideicomiso, a partir de esa
fecha en adelante;

(if) cualquier administrador sustituto del Fideicomiso que sea aprobado por la Asamblea de
Tenedores debera ser nombrado como el administrador del Fideicomiso, y el Fiduciario debera
inmediatamente modificar el Contrato de Fideicomiso sin ninguna otra accién, aprobacién o voto de
cualquier persona, incluyendo cualquier Tenedor, para reflejar (x) el nombramiento de dicho
administrador sustituto, (y) la renuncia del Administrador como administrador del Fideicomiso, y (z) en
su caso el cambio del nombre del Fideicomiso y de los Fideicomisos de Inversion;

(iii) el Administrador que haya renunciado tendra derecho a recibir todas las
contraprestaciones en términos del Contrato de Administracién, devengadas hasta e incluyendo la
Fecha Efectiva de Renuncia en efectivo, las cuales seran inmediatamente debidas y exigibles;

(iv) no obstante cualquier disposicién en contrario en el Contrato de Administracién, el
Administrador y cualquiera de sus Afiliadas podran disponer de cualesquier CBFIs de los que sean
titulares;

(v) el Administrador que haya renunciado y sus Afiliadas continuaran siendo Personas
Cubiertas y teniendo derecho a indemnizaciéon en los términos del Contrato de Administracién, pero
Unicamente con respecto a Dafios (y) relacionados con Inversiones hechas con anterioridad a la Fecha
Efectiva de Renuncia y (z) que se deriven o estén relacionados con sus actividades durante el periodo
anterior a la Fecha Efectiva de Renuncia o de cualquier otra manera derivadas de los servicios del
Administrador que haya renunciado como administrador del Fideicomiso; y

(vi) para todos los efectos del Contrato de Administraciéon y del Contrato de Fideicomiso,
cualquier administrador sustituto del Fideicomiso sera considerado como el “Administrador” de



conformidad con el Contrato de Administraciéon y el Contrato de Fideicomiso, y se considerara
designado como el administrador del Fideicomiso sin requerir cualquier otra medida, aprobacién o voto
de cualquier persona, incluyendo cualquier Tenedor, mediante la celebraciéon de un contrato que
demuestre su consentimiento para obligarse conforme a los términos y condiciones del Contrato de
Administracién y del Contrato de Fideicomiso, el cual surtird efectos inmediatamente con anterioridad a
que la renuncia del Administrador que haya renunciado surta efectos, y el administrador sustituto
continuara con las Inversiones y otras actividades del Fideicomiso sin disolucién.

Remocién del Administrador debido a una Conducta de Remocién.

El Administrador podra ser removido como administrador del Fideicomiso por la Asamblea
Extraordinaria de Tenedores, dentro de los 180 dias siguientes a que se haya presentado cualquier
Conducta de Remocién; siempre y cuando la Asamblea Extraordinaria de Tenedores haya designado un
administrador sustituto que sea una persona permitida por la Ley Aplicable para actuar como
administrador del Fideicomiso. El Fiduciario inmediatamente al tener conocimiento, notificara a los
Tenedores de cualquier determinacién acerca de que se ha presentado cualquier Conducta de Remocién.
En la fecha en la que surta efectos dicha remocidn (la “Fecha Efectiva de Remocién”):

(a) el Administrador dejard de ser el administrador del Fideicomiso y dejard, y cualquiera
de sus Afiliadas dejardn, de estar obligada a fondear cualquier Inversién o Gasto del Fideicomiso, a
partir de esa fecha en adelante;

(b) debera convocarse al Comité Técnico dentro de los 10 Dias Habiles siguientes a que se
presente la Conducta de Remocién para elegir 3 opciones de administradores reconocidos de fondos
inmobiliarios en México que pudieran actuar como administrador sustituto, mismos que deberan ser
presentados a la Asamblea de Tenedores. La Asamblea de Tenedores deberd designar a un
administrador sustituto de los propuestos por el Comité Técnico o elegir terminar y liquidar el
Fideicomiso conforme a los términos del Contrato de Fideicomiso;

() el administrador sustituto del Fideicomiso debera ser nombrado como el administrador
del Fideicomiso, y el Fiduciario deberd inmediatamente modificar el Contrato de Fideicomiso sin
ninguna otra accién, aprobacién o voto de cualquier persona, incluyendo cualquier Tenedor, para
reflejar (x) el nombramiento de dicho administrador sustituto, (y) la renuncia del Administrador como
administrador del Fideicomiso, y (z) en su caso, el cambio del nombre del Fideicomiso y de los
Fideicomisos de Inversion;

(d) el Administrador removido tendrd derecho a percibir todas las cantidades devengadas
hasta e incluyendo la Fecha Efectiva de Remocién en efectivo, las cuales serdn inmediatamente debidas
y exigibles;

(e) no obstante cualquier disposicién en contrario en el Contrato de Administracién, el
Administrador, asi como cualquiera de sus Afiliadas podran disponer de cualesquier CBFIs de los que
sean titulares;

() el Administrador removido y sus Afiliadas deberdn continuar siendo Personas
Cubiertas y teniendo derecho a indemnizacién en los términos del Contrato de Administracién, pero
tnicamente con respecto a Dafios (x) relacionados con Inversiones hechas con fecha anterior a la Fecha
Efectiva de Remocién, o (y) que se deriven o sean relacionadas con sus actividades durante el periodo
anterior a la Fecha Efectiva de Remocién o de cualquier otra manera derivadas de los servicios del
Administrador sustituido como administrador del Fideicomiso; y

(8) para todos los efectos del Contrato de Administracién y del Contrato de Fideicomiso, el
administrador sustituto del Fideicomiso sera considerado como el Administrador de conformidad con el
Contrato de Administracién y el Contrato de Fideicomiso, y se considerard designado como el
administrador del Fideicomiso sin requerir cualquier otra medida, aprobacién o voto de cualquier



Persona, incluyendo cualquier Tenedor, mediante la celebracién de un contrato que demuestre su
consentimiento para obligarse conforme a los términos y condiciones del Contrato de Administracion y
del Contrato de Fideicomiso, el cual surtira efectos inmediatamente con anterioridad a que la remocién
del Administrador sustituido surta efectos, y el administrador sustituto continuara con las Inversiones y
otras actividades del Fideicomiso sin disolucién.

Remocion Sin Causa del Administrador.

El Administrador podra ser removido como administrador del Fideicomiso por la Asamblea
Extraordinaria de Tenedores; siempre y cuando la Asamblea Extraordinaria de Tenedores haya
nombrado y aprobado a un administrador sustituto que sea una Persona permitida por la Ley Aplicable
para actuar como administrador del Fideicomiso. En la fecha que surta efectos dicha remocién (la “Fecha
Efectiva de Remocién sin Causa”):

(a) el Administrador dejard de ser el administrador del Fideicomiso y dejard, y cualquiera
de sus Afiliadas dejard, de estar obligada a fondear cualquier Inversién o Gasto del Fideicomiso, a partir
de esa fecha en adelante;

(b) el administrador sustituto del Fideicomiso debera ser nombrado como el Administrador
del Fideicomiso, y el Fiduciario deberd inmediatamente modificar el Contrato de Fideicomiso sin
ninguna otra accién, aprobacién o voto de cualquier Persona, incluyendo cualquier Tenedor, para
reflejar (x) el nombramiento de dicho administrador sustituto, (y) la renuncia del Administrador como
administrador del Fideicomiso, y (z) en su caso, el cambio del nombre del Fideicomiso;

() el administrador removido tendra derecho a percibir todas las cantidades devengadas
hasta e incluyendo la Fecha Efectiva de Remocién Sin Causa en efectivo, las cuales serdn
inmediatamente debidas y exigibles;

(d) no obstante cualquier disposicién en contrario en el Contrato de Administracién, el
Administrador y cualquiera de sus Afiliadas podran disponer de cualesquier CBFls de los que sean
titulares;

(e) el Administrador removido y sus Afiliadas deberdn continuar siendo Personas
Cubiertas y teniendo derecho a indemnizacién en los términos de Contrato de Fideicomiso, pero
Unicamente con respecto a Dafios (y) relacionados con Inversiones hechas con fecha anterior a la Fecha
Efectiva de Remocién Sin Causa, o (z) que se deriven o sean relacionadas con sus actividades durante el
periodo anterior a la Fecha Efectiva de Remocién Sin Causa o de cualquier otra manera derivadas de los
servicios del Administrador sustituido como administrador del Fideicomiso; y

() para todos los efectos del Contrato de Administracion y del Contrato de Fideicomiso, el administrador
sustituto del Fideicomiso serd considerado como el “Administrador” de conformidad con el Contrato de
Administracién y el Contrato de Fideicomiso, y se considerara designado como el administrador del Fideicomiso
sin requerir cualquier otra medida, aprobacion o voto de cualquier Persona, incluyendo cualquier Tenedor,
mediante la celebracién de un contrato que demuestre su consentimiento para obligarse conforme a los términos
y condiciones del Contrato de Administracion y del Contrato de Fideicomiso, el cual surtira efectos
inmediatamente con anterioridad a que la remocién del administrador sustituido surta efectos, y el administrador
sustituto continuara con las Inversiones y otras actividades del Fideicomiso sin disolucién.

4.3. Resumen del Crédito Garantizado

Con fecha 19 de diciembre de 2017, Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Muiltiple, Grupo Financiero
Actinver, Divisién Fiduciaria, tinica y exclusivamente en su caracter de fiduciario de los Fideicomisos de
Inversién identificados como fideicomisos irrevocables de administracién ntimero F/3254 y F/3203 celebré en su
caracter de acreditado un contrato de crédito con Scotiabank Inverlat, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo
Financiero Scotiabank Inverlat en su caracter de acreditante, por un monto de $1,200,000,000.00, el cual devenga



intereses a una tasa TIIE + 1.75% y vencimiento en el afio 2022 (el “Crédito Garantizado”). Los Fideicomisos de
Inversion en su cardcter de acreditados podran disponer de una cantidad por un monto de $1,200,000,000.00,
pagadero mediante veinte amortizaciones trimestrales sucesivas a una tasa de interés ordinaria igual a la tasa
TIIE (28 dias) mas 175 puntos base y una tasa de interés moratoria equivalente a una tasa anual igual al resultado
de sumar dos por ciento a la tasa de interés ordinaria.

Dicho Crédito Garantizado se encuentra garantizado por una prenda sin transmisién de posesién sobre los
derechos fideicomisarios derivados de los Fideicomisos de Inversion correspondientes, la cual fue celebrada por
cada uno de los fideicomitentes de dichos Fideicomisos de Inversion en su cardcter de deudores prendarios en
favor de Scotiabank, en su caracter de acreedor prendario.

Asimismo, a fin de garantizar el cumplimiento de las obligaciones derivadas del Crédito Garantizado, HCE se
constituy6 como obligado solidario de los Fideicomisos de Inversiéon. Dicha obligacién solidaria sera liberada una
vez FSTAY se constituya como obligado solidario de los Fideicomisos de Inversion.

A la fecha de este prospecto, se ha dispuesto la totalidad del crédito. Entre las obligaciones que asumen las partes
se encuentran: realizar diversas notificaciones al acreditante, dedicarse exclusivamente el negocio principal, llevar
y mantener libros de registro, permitir visitas de inspeccién, mantener pélizas de seguros por dafios, no contraer
deuda adicional que exceda del 50% del valor de avaltio de los activos totales, entre otros.

4.4. Resumen del Contrato de Comisiéon Mercantil

Con fecha [*] de [*] de 2018, los Fideicomisos de Inversién, en su cardcter de comitentes (el “Comitente”)
celebraron cierto contrato de comisién mercantil con Servicios Centrales de Cobranza Hotelera, S.A. de C.V., en
su caracter de comisionista (el “Comisionista”), por virtud del cual el Comisionista, tiene el mandato de (i) recibir
la totalidad de los ingresos generados por los Hoteles que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso;

(ii) segregar los ingresos que correspondan a Ingresos por Hospedaje de los Ingresos por Servicios; (iii) transferir
los Ingresos por Hospedaje al Fideicomiso de Inversién correspondiente; y (iv) transferir los Ingresos por
Servicios a Operadora de Hoteles City Express, S.A. de C.V. o a la Afiliada de HCE que se le indique conforme a
los términos del Contrato de Comisién Mercantil.

Por los servicios prestados conforme al Contrato de Comisién Mercantil, el Comisionista cobrard mensualmente
al Comitente el 2.5% (dos punto cinco por ciento) sobre el total de la cobranza de los Hoteles mas el IVA
correspondiente, mismo que serd actualizado en cada aniversario de la celebracion del Contrato de Comisién
Mercantil.

Las principales obligaciones del Comisionista conforme al Contrato de Comisién del Mercantil son:

(@) La Comisionista se encargara de manera exclusiva de cobrar en cualquier modalidad de cobro, las
cantidades adeudadas y que resulten a favor del Comitente por los consumos y/o servicios que
efecttien los clientes y /o huéspedes de los Hoteles.

(b)  La Comisionista estara obligada a emitir los CFDIs, que amparen los servicios y/o consumos de
los clientes y /o huéspedes de los Hoteles.

(0 La Comisionista estard obligada a mantener los registros apropiados respecto de la
administracién y cobranza de las cantidades derivadas de los servicios y/o consumos de los
clientes y/o huéspedes de los Hoteles.

(d) La Comisionista estara obligada a depositar en las Cuentas del Comitente, el monto
correspondiente a los cobros de los servicios y/o consumos de los clientes y/o huéspedes de los



Hoteles efectuados a nombre del Comitente (x) dentro de las 24 (veinticuatro) horas posteriores al
cobro efectivo de dichas cantidades en caso de cobros en efectivo o mediante tarjeta de crédito y
(v) dentro de las 72 (setenta y dos horas) posteriores al cobro efectivo de cuentas por cobrar.

El Comitente podra revocar el Contrato de Comisién Mercantil en caso de que se presente una causa de rescision
conforme a lo que se sefala en el inciso siguiente. Para la revocacién de la Comisién bastara que el Comitente
notifique por escrito privado a la Comisionista sobre tal revocaciéon. Los siguientes acontecimientos se
consideraran como causas de rescision:

(i)  Si la Comisionista no destina en tiempo y forma los recursos que reciba de los cobros de los
servicios y/o consumos de los clientes y/o huéspedes de los Hoteles a su entrega inmediata a las
cuentas del Comitente en términos del Contrato de Comisién Mercantil.

(i) Si de manera recurrente no se ejecutan en tiempo y forma las actividades necesarias para la
cobranza de los servicios y/o consumos de los clientes y/o huéspedes de los Hoteles.

(iii) Que los recursos monetarios, recibidos y administrados por la Comisionista fueran destinados a
un fin distinto al encomendado en el Contrato de Comisién Mercantil o se tuviera un mal manejo
de los mismos.

El Contrato de Comisién Mercantil estara vigente en tanto se encuentren vigentes los Contratos de Operacion.
4.5. Resumen de los Contratos de Operacién y Administracién Hotelera

La presente seccién contiene un resumen meramente informativo de las cldusulas principales del Contrato de
Operacién y Administracién Hotelera. Cada uno de los Fideicomisos de Inversion celebrard con el Operador un
Contrato de Operacién y Administracion Hotelera, en virtud del cual el Operador se obliga a operar y
administrar los hoteles del Fideicomiso de Inversién en cuestién bajo el sistema y los estdndares de la marca
correspondiente.

La vigencia de los Contratos de Operacién y Administracién Hotelera es de 25 afios obligatorios contados a partir
de la fecha de su celebracién y, a su vencimiento, se renovaran automaticamente por periodos adicionales de 5
afios cada uno, a menos que cualquiera de las partes notifique a la otra su deseo de darlo por terminado con
cuando menos 12 meses de anticipaciéon. Como contraprestaciéon por la prestacién de los servicios bajo el
Contrato de Operacién y Administracion Hotelera, cada Fideicomiso de Inversiéon pagard los siguientes
honorarios:

() Honorario por coordinacién del periodo pre-operativo, pagadero en una sola ocasion.

(ii) Honorario base por los servicios, que equivale a un porcentaje de los ingresos brutos
totales y tiene que ser cubierto de forma mensual.

(iii) Honorario por incentivo, que equivale a multiplicar la utilidad bruta de operacién o
GOP por un cierto factor y tiene que ser cubierto de forma mensual.

(iv) Honorarios y contribuciones por el uso de la marca y el sistema.

) Costos correspondientes al uso de sistemas de computo y sistemas administrativos. En
caso de venta de alguno de los hoteles, el Operador cuenta con un derecho de
preferencia para adquirirlo en las mismas condiciones que el tercero en cuestion.

El Fideicomiso de Inversién podra dar por terminado anticipadamente el Contrato de Operaciéon y
Administracién Hotelera, mediante un aviso al Operador con al menos 12 meses de anticipaciéon, siempre y



cuando se pague al Operador una pena convencional equivalente a (i) la contraprestacion establecida en el
contrato durante 24 meses naturales completos de operacién previos a la terminacién, (ii) si el hotel no ha estado
en operacién durante dicho plazo, una cantidad equivalente a los honorarios anuales que se contemplan en el
presupuesto anual multiplicada por 2, o (iii) si el contrato concluira su vigencia en un término menor a 24 meses,
la cantidad equivalente al remanente de los meses completos de operacién previos a la terminacién

4.6. Resumen del Contrato de Traspaso de Beneficios por Cobertura de Tasas

La presente seccién contiene un resumen meramente informativo de las cldusulas principales del contrato de
traspaso de beneficios por cobertura de tasas de interés.

Con anterioridad a la Operacién, Hoteles City Express a través de distintas subsidiarias realizé la
contratacién de instrumentos de cobertura de tasa de interés con HSBC, S.A., I.B.M, Grupo Financiero
HSBC y Banco Nacional de México, S.A. integrante del Grupo Financiero Banamex.

Dichas coberturas representan de forma combinada swaps bonificados con un precio de ejercicio de 6.80% y un
limite de la cobertura en 10%. De esta forma si la tasa T.LLE. se ubica en niveles superiores a 6.80%, dichas
subsidiarias mantendrian una ganancia y en caso contrario una pérdida. Asi mismo, si la tasa T.LLE. aumentara a
niveles superiores a 9.7%, existiria una exposicién limitada. Las coberturas cuentan con fechas de vencimiento
escalonadas en donde el 85% del nocional vence en 2019 y el resto vence en 2020.

Por otro lado, Hoteles City Express a través de sus distintas subsidiarias ha celebrado un contrato de traspaso de
beneficios por cobertura de tasas de interés con los 2 Fideicomisos de Inversién que celebraron el Crédito
Garantizado.

De esta forma, Hoteles City Express cede a precio de mercado los beneficios de dichas coberturas a los
Fideicomisos de Inversién mencionados anteriormente, los cuales contaran con un costo total fijo de la deuda
bancaria descrita en el Crédito Garantizado de 8.55%.



5. El Administrador

El Fideicomiso serd administrado por Administradora FHCE, S.C., una entidad de nueva creacién, subsidiaria de
la FIBRA, quien tendra celebrado un contrato de prestacién de servicios con una subsidiaria de HCE. HCE es una
sociedad anénima bursétil cuyas acciones se encuentran inscritas en el RNV y listadas en la BMV, con una
capitalizacién de mercado de aproximadamente $8,999.4 millones al 31 de diciembre de 2017.

Para mayor informacion acerca de las operaciones de HCE y sus subsidiarias, favor de referirse al reporte anual
para el afio 2016 de HCE, presentado ante la BMV el 28 de abril de 2017, el cual podra ser consultado en la pagina
de la BMV.

El Administrador es una entidad de reciente creaciéon por lo que no cuenta con un historial operativo.

No obstante lo anterior, conforme al Contrato de Administracién, Administrador estaréd facultado para actuar en
nombre y en representacion del Fiduciario con el fin de cumplir con todas las obligaciones del Fiduciario de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso y tendrd derecho a ceder su cargo como Administrador (y el
cumplimiento de sus obligaciones al amparo del Contrato de Administracién, incluyendo los servicios); en el
entendido, que dicha cesién se realice a una Afiliada del Administrador.

5.1. Obligaciones y Responsabilidades

A. Servicios de Administracién del Fideicomiso

Conforme al Contrato de Administracién, el Administrador deberd, entre otros, llevar a cabo las
actividades de administracién del portafolio y de activos relacionadas con los Activos Inmobiliarios, actividades
de administraciéon de propiedades, actividades de recursos humanos, Inversiones, desinversiones, distribuciones,
créditos y el ejercicio, control y gestién de todos los derechos respecto de los intereses del Fideicomiso en
cualquiera de los Fideicomisos de Inversién.

En este sentido, el Administrador debera desempefar y prestar los siguientes servicios de administraciéon
respecto del Fideicomiso:

e [servicios de administracion de portafolio y de activos, relacionados con la identificacion,
colocacién, adquisicion y enajenacion de los Activos Inmobiliarios;]

e administrar el Fideicomiso y el Patrimonio del Fideicomiso y los Fideicomisos de Inversién y
sus respectivos patrimonios;

e determinar a su entera discrecién e instruir por escrito al Fiduciario del Fideicomiso y a los
fiduciarios de los Fideicomisos de Inversién la apertura o cierre de las cuentas del
fideicomiso, asi como la administraciéon y aplicacién de los recursos depositados en las
mismas, de conformidad con lo previsto en el Fideicomiso y en los Fideicomisos de Inversién.

e [auditoria, valuacion, control de pérdidas (seguros y fianzas) y administracién de riesgos con
respecto a los Activos Inmobiliarios;]

e soporte de reportes de finanzas y contabilidad y administracién de efectivo y de tesoreria;

e elaboracion de los estados financieros trimestrales del Fideicomiso, de conformidad con las
IFRS y la CUE, revision de declaraciones de impuestos, asi como funciones de auditoria
interna;



actividades relacionadas con aspectos legales y de cumplimiento;

supervisar el cumplimiento total y oportuno de las obligaciones fiscales derivadas del
Fideicomiso, los Fideicomisos de Inversion y los Activos Inmobiliarios, incluyendo el pago de
impuestos y derechos que correspondan y la presentacion de avisos y declaraciones fiscales;

administraciéon de propiedades e instalaciones;
soporte tecnoldgico y de sistemas;
gestion de relaciones y comunicaciones con los Tenedores de los CBFIs;

revisar y aprobar todos los procedimientos o notificaciones con la CNBV, BMV vy cualquier
otra Autoridad Gubernamental;

llevar a cabo todas las actividades relacionadas con reportes en términos del Contrato de
Fideicomiso y la Ley Aplicable;

[realizar todas las actividades de planeacién estratégica incluyendo, sin limitacién, estrategias
en relacién al crecimiento y adquisicién de propiedades, administracién de portafolio y de
activos, dividendos y marketing (distintas de las actividades expresamente reservadas por la
Asamblea de Tenedores o el Comité Técnico);]

ejercer todos los derechos y cumplir con todas las obligaciones del Administrador en
términos del Contrato de Fideicomiso y los deméds Documentos de la Emisién; preparar el
Reporte Anual y llevar a cabo cualquier accién necesaria para publicar el Reporte Anual
conforme a las disposiciones del Contrato de Fideicomiso y la Ley Aplicable;

elaborar el presupuesto anual de los gastos del Fideicomiso y del Administrador y
presentarlo a la Asamblea Ordinaria de Tenedores para su discusiéon y, en su caso,
aprobacién, conforme a las disposiciones del Contrato de Fideicomiso.

actividades de recursos humanos respecto de los empleados del Administrador;

administracién, control y gestion de las Inversiones y operaciones del dia a dia del
Fideicomiso y monitoreo y supervision de las Inversiones y su desempefio;

mantener registros adecuados de las Inversiones;

desempefiar o asistir en el desempeno de dichas funciones administrativas necesarias en la
administracién del Fideicomiso y de los activos del Fideicomiso como pueda acordarse con el
fiduciario aplicable;

elaborar y mantener actualizada la contabilidad del Fideicomiso y los Fideicomisos de
Inversién y preparar y mantener o asistir en la preparacion de todos los libros, registros y
cuentas del Fideicomiso segiin sea requerido por cualquier érgano regulatorio, bolsa de
valores, consejos o autoridades que tengan jurisdicciéon sobre el Fideicomiso;

entregar a los Tenedores, al Representante Comiin y a terceros (segin sea aplicable)



notificaciones, reportes, estados financieros y demd&s materiales por escrito segin sea
requerido por cualquier érgano regulatorio, bolsa de valores, consejos o autoridades que
tengan jurisdiccion sobre el Fideicomiso o segiin sea razonablemente requerido de tiempo en
tiempo por el Fiduciario o el Representante Comun y asistir al Fiduciario segtin sea requerido
en la preparacion de los mismos y, cuando resulte necesario o apropiado, gestionar las
aprobaciones de los contenidos de los mismos;

actividades de mercado de capitales, incluyendo operaciones de financiamiento mediante
deuda y capital, tanto pablicas como privadas;

identificar, evaluar, estructurar y recomendar al Fideicomiso las Inversiones a ser realizadas
por el Fideicomiso y la disposicién de dichas Inversiones, de conformidad con el enfoque y
estrategia de inversién conforme a las disposiciones del Contrato de Fideicomiso;

negociar todos los contratos, instrumentos y otros documentos con terceros en relacién con
cualesquier Inversion que deba celebrar el Fiduciario directa o indirectamente a través de los
fiduciarios de los Fideicomisos de Inversién, [incluyendo sin limitacién, los Contratos de
Operacion];

proponer al Comité Técnico o a la Asamblea de Tenedores, segiin corresponda, las
Inversiones y, en su caso, instruir al Fiduciario para que proceda a realizar las Inversiones en
términos de lo previsto en el Contrato de Fideicomiso;

manejo y administracién de portafolio y activos, incluyendo actividades de planeaciéon
estratégica en cooperacién con la administracién de alto rango del Fideicomiso;

actividades de auditoria, valuacién y de administraciéon de riesgos (seguros y fianzas),
ambiental y de sustentabilidad, investigacion, contabilidad y reporteo financiero, tesoreria y
actividades de manejo de efectivo, derivados, impuestos, legales y de cumplimiento
normativo;

cualquier otra actividad de asesoramiento, que el Fideicomiso requiera; y

servicios incidentales a los descritos en los incisos anteriores.

El Administrador debera prestar dichos Servicios de forma diligente, de buena fe y en el mejor interés del
Fideicomiso y de los Tenedores, de conformidad con los términos previstos en el Contrato de Fideicomiso y de
acuerdo con la Ley Aplicable.

B.

Otras Obligaciones del Administrador

Adicionalmente, conforme al Contrato de Administracion, el Administrador cuenta con ciertos deberes,
derechos y obligaciones respecto de la prestacion de los servicios de administracién de propiedades respecto,
incluyendo, entre otros:

o Dedicacion de tiempo:



El Administrador causara que su equipo de administracion dedique el tiempo necesario
para que el Administrador desempefie todas sus obligaciones en términos del Contrato
de Administracién. No obstante lo anterior, dicho equipo de administracién podra:

(a) dedicar el tiempo y esfuerzo que consideren necesario a los asuntos de
cualquiera de sus Afiliadas;

(b) participar en los consejos de administracién de empresas publicas y privadas y
recibir las comisiones por estos servicios por su propia cuenta;

() participar en actividades civiles, profesionales, industriales o altruistas de su
eleccién; y
(d) efectuar y administrar sus actividades de inversién personales o familiares.

Sujeto a lo anterior, el Administrador y cada una de sus Afiliadas y cualesquier de su personal respectivo,
tienen permitido participar de manera independiente o en conjunto con otros en otras inversiones o negocios de
cualquier tipo.

e Apoyo de Terceros:

El Administrador podréd subcontratar a uno o mas asesores con respecto a cualquiera de
sus obligaciones o facultades de administraciéon establecidas en el Contrato de
Administraciéon en caso que el Administrador considere necesaria dicha contratacién para
efectos de poder cumplir con las mismas. Dichos asesores contaran con los
conocimientos, experiencia y/o recursos necesarios para el desempefio de sus funciones.
Sin perjuicio de lo anterior, el Administrador continuard como responsable directo de sus
obligaciones frente al Fiduciario; en el entendido, que los honorarios y gastos de dichos
asesores serdn cubiertos por el Administrador como parte de los Gastos del
Administrador.

El Administrador debera apoyar al Fiduciario en la preparacién y presentaciéon de todas
las declaraciones de impuestos del Fideicomiso de acuerdo con la Ley Aplicable y en la
preparaciéon y presentacion de cualquier reporte o solicitud de autorizacién que sea
requerido por o de parte de cualquier Autoridad Gubernamental, incluyendo los que
estén relacionados con inversién extranjera y competencia econémica.

e Deberes exclusivos del Administrador:

Durante la vigencia del Contrato de Administracion los deberes y obligaciones impuestos
sobre el Administrador, segiin sean delegadas por el Comité Técnico de conformidad con
el Contrato de Fideicomiso, seran llevadas a cabo exclusivamente por el Administrador (o
cualquiera de sus Afiliadas) o sus delegados, agentes, o cesionarios permitidos y (siempre
y cuando el Administrador no se encuentre en incumplimiento en el desempefio de las
mismas) el Fiduciario no deberd nombrar a cualquier otra persona para llevar a cabo los
deberes y obligaciones del Administrador excepto en circunstancias en las cuales sea
necesario hacerlo para cumplir con la Ley Aplicable o lo permita el Administrador.

5.2. Contenido y Periodicidad de sus informes



El Administrador debera preparar el Reporte Anual y entregar dicho Reporte Anual al Fiduciario, a fin de que el
Fiduciario pueda poner a disposicién del publico dicho Reporte Anual de conformidad con lo dispuesto en el
Contrato de Fideicomiso, la LMV, la CUE, y cualesquiera otras leyes aplicables, y regulaciones en México y fuera
de México, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracion.

Adicionalmente, el Administrador deberd preparar y poner a disposicién del Fiduciario, toda la informacién y
documentacién en relacién con el Fideicomiso, el Patrimonio del Fideicomiso y/o administracién del Patrimonio
del Fideicomiso que esté en su posesion y que el Fiduciario solicite de manera razonable, para ser incluida en la
informacion financiera y en su caso, ser entregada al Auditor Externo, dentro de los 15 Dias Habiles después de la
recepcién de dicha solicitud por escrito.

Asimismo, el Administrador tendré la obligacién de entregar al Comité Técnico, al Representante Comun y a los
Tenedores que lo soliciten, un informe trimestral del desempefio de sus funciones, asi como la informacién y
documentacién que se le solicite en el cumplimiento de sus funciones dentro de los 20 Dias Habiles posteriores al
cierre de cada trimestre respecto de los tres primeros trimestres de cada ejercicio fiscal y dentro de los 40 Dias
Haébiles posteriores al cierre del cuarto trimestre de cada ejercicio fiscal.

Para mayor informacion en este sentido, véase el Contrato de Administracién que se adjunta al presente como
Anexo “F”.

5.3. Términos y Condiciones del Esquema de Compensaciones

De conformidad con el Contrato de Administracién, el Administrador tinicamente tiene derecho al
reembolso de Gastos del Fideicomiso erogados por el Administrador o cualquiera de sus Afiliadas.

Para mayor informacién en este sentido, véase el Contrato de Administracion que se adjunta al presente
como Anexo “F”.

5.4. Causales por Remocién

Remocion por Conducta de Remocion

El Administrador podrd ser removido como Administrador del Fideicomiso por la Asamblea Extraordinaria de
Tenedores, dentro de los [180] dias siguientes a que se haya presentado cualquier Conducta de Remocion;
siempre y cuando la Asamblea Extraordinaria de Tenedores haya designado un Administrador sustituto que sea
una persona permitida por la legislacion aplicable para actuar como Administrador del Fideicomiso. El Fiduciario
inmediatamente al tener conocimiento, notificara a los Tenedores de cualquier determinacién acerca de que se ha
presentado cualquier Conducta de Remocién.

En la Fecha Efectiva de Remocién, entre otras cosas:

e el Administrador dejara de ser el administrador del Fideicomiso y dejara, y cualquiera de
sus Afiliadas dejardn, de estar obligada a fondear cualquier Inversiéon o Gasto del
Fideicomiso, a partir de esa fecha en adelante.

e Debera convocarse al Comité Técnico dentro de los 10 Dias Habiles siguientes a que se
presente la Conducta de Remocién para elegir 3 opciones de administrador sustituto,
mismos que deberan ser presentados a la Asamblea de Tenedores.



e La Asamblea de Tenedores debera designar a un administrador sustituto de los
propuestos por el Comité Técnico o elegir terminar y liquidar el Fideicomiso conforme a
los términos del Contrato de Fideicomiso.

¢ El administrador sustituto del Fideicomiso deberd ser nombrado como el administrador
del Fideicomiso, y el Fiduciario debera inmediatamente modificar el Contrato de
Fideicomiso sin ninguna otra accién, aprobacién o voto de cualquier persona, incluyendo
cualquier Tenedor, para reflejar (x) el nombramiento de dicho administrador sustituto,
(v) la renuncia del Administrador como administrador del Fideicomiso, y (z) en su caso,
el cambio del nombre del Fideicomiso y de los Fideicomisos de Inversién.

e El Administrador removido tendrd derecho a percibir todas las cantidades devengadas
hasta e incluyendo la Fecha Efectiva de Remocién en efectivo, las cuales serdn
inmediatamente debidas y exigibles.

Para mayor informacién acerca de los efectos de la remocién del Administrador por Conducta de Remocién,
véase la Seccién “III. EL FIDEICOMISO - 4.2 Resumen del Contrato de Administracién” del Prospecto, asi como
el Contrato de Administracién que se adjunta al presente como Anexo “F”.

Remocion sin Causa

El Administrador podra ser removido como administrador del Fideicomiso por la Asamblea Extraordinaria de
Tenedores; siempre y cuando la Asamblea Extraordinaria de Tenedores haya nombrado y aprobado a un
administrador sustituto que sea una Persona permitida por la Ley Aplicable para actuar como administrador del

Fideicomiso.
En la Fecha Efectiva de Remocién sin Causa, entre otras cosas:

e El Administrador dejard de ser el administrador del Fideicomiso y dejar4, y cualquiera de
sus Afiliadas dejard, de estar obligada a fondear cualquier Inversién o Gasto del
Fideicomiso, a partir de esa fecha en adelante.

¢ El administrador sustituto del Fideicomiso debera ser nombrado como el Administrador
del Fideicomiso, y el Fiduciario deberd inmediatamente modificar el Contrato de
Fideicomiso sin ninguna otra accién, aprobacioén o voto de cualquier Persona, incluyendo
cualquier Tenedor, para reflejar (x) el nombramiento de dicho administrador sustituto, (y)
la renuncia del Administrador como administrador del Fideicomiso, y (z) en su caso, el
cambio del nombre del Fideicomiso.

e El administrador removido tendrd derecho a percibir todas las cantidades devengadas
hasta e incluyendo la Fecha Efectiva de Remocién Sin Causa en efectivo, las cuales seran
inmediatamente debidas y exigibles.

Para mayor informacién acerca de los efectos de la remocién del Administrador sin causa, véase la Seccién “IIL
EL FIDEICOMISO - 4.2 Resumen del Contrato de Administracién” del Prospecto, asi como el Contrato de
Administracién que se adjunta al presente como Anexo “[*]”.



5.5. Régimen de Responsabilidad y Penas Convencionales

[El Administrador sélo sera responsable ante el Fideicomiso si comete actos de negligencia grave, dolo, mala fe o
fraude en el desempefio de sus servicios previstos en Contrato de Administracion, segtin sea confirmado por una
sentencia definitiva, inapelable emitida por un tribunal de jurisdicciéon competente, en cuyo caso el
Administrador pagaré al Fideicomiso los dafios, perjuicios y demads cantidades previstas en dicha sentencia.]

Para mayor informacién en este sentido, véase la Seccién “IIl. EL FIDEICOMISO - 4.2 Resumen del Contrato de

Administraciéon” del Prospecto, asi como el Contrato de Administracién que se adjunta al presente como Anexo
IIFII

5.6. Procedimiento de sustitucién y las posibles consecuencias derivadas de dicha sustitucién

El Administrador podra ser removido como Administrador del Fideicomiso por la Asamblea Extraordinaria de
Tenedores; siempre y cuando la Asamblea Extraordinaria de Tenedores haya nombrado y aprobado a un
Administrador sustituto que sea una Persona permitida por la legislaciéon aplicable para actuar como
Administrador del Fideicomiso.

Para mayor informacion en este sentido, véase la Seccién “IIl. EL FIDEICOMISO - 5.4 Causales de Remocién”
anterior, asi como el Contrato de Administracién que se adjunta al presente como Anexo “[*]”.



6. Comisiones, costos y gastos del Administrador

De conformidad con el Contrato de Administracion, el Administrador tinicamente tiene derecho al reembolso de
Gastos del Fideicomiso erogados por el Administrador o cualquiera de sus Afiliadas.

No obstante lo anterior, en relacién con la administracién del Fideicomiso, el Administrador presentara a la
Asamblea Ordinaria de Tenedores un presupuesto anual, a mas tardar dentro de los primeros 20 Dias Habiles de
cada afio calendario, mismo que la Asamblea Ordinaria de Tenedores debera aprobar o en su caso regresar al
Administrador para hacer los ajustes correspondientes a efecto de que el Fiduciario le entregue mensualmente las
cantidades necesarias para que el Administrador lleve a cabo las actividades que le corresponden, conforme al
Contrato de Administracién, incluyendo para el pago de los Gastos del Administrador.

El Fiduciario entregara al Administrador las cantidades que este le indique dentro de los primeros 5 Dias Hébiles
de cada mes calendario, siempre y cuando dichas cantidades no excedan por un 20% el presupuesto para el mes
que corresponda. En caso de que dichas cantidades superen el porcentaje antes mencionado, el Comité de
Auditorfa debera aprobar dicho pago.

7. Estandar de desempeiio y diligencia respecto del Fideicomiso

El Administrador prestara sus servicios al amparo del Contrato de Administracién de forma diligente, de buena
fe y en el mejor interés del Fideicomiso, de conformidad con los términos previstos en el Contrato de Fideicomiso.

8. Operaciones con partes relacionadas y conflictos de interés

En el curso natural de los negocios del Administrador, éste podra celebrar operaciones con partes relacionadas en
relacion con la administracién y operacion de los Activos Inmobiliarios de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso.

En este sentido, la operacién y administracién de los Activos Inmobiliarios sera realizada por el Operador, una
sociedad Afiliada de HCE de conformidad con los términos pactado en los Contratos de Operacién. Asimismo, la
cobranza y transferencia de los flujos derivados de las operaciones de los Activos Inmobiliarios, a los que tiene
derecho el Fideicomiso como fideicomisario de los Fideicomisos de Inversion, seré realizada por el Comisionista,
una sociedad Afiliada de HCE, de conformidad con los términos del Contrato de Comisién Mercantil.

Los Fideicomisos de Inversién pretenden liquidar en su totalidad el Crédito Intercompafiias con los recursos de la
Oferta; sin embargo, no existe certeza de que los Fideicomisos de Inversién podran liquidar en su totalidad dicho
adeudo. En la medida en que los recursos de la Oferta no sean suficientes para liquidar el Crédito Intercompaiiias
en su totalidad, los Fideicomisos de Inversién mantendran un adeudo con una afiliada de HCE, mismo que serd
liquidado conforme a lo que acuerden las partes, de conformidad con los términos y sujeto a las condiciones del
Crédito Intercompaiias.

Para mas informacién, incluyendo las disposiciones incluidas en el Contrato de Fideicomiso para mitigar los
conflictos de interés que pudieran presentarse, por favor refiérase a las Clausulas 4.3(e), y 9.3 del Contrato de
Fideicomiso que se adjunta al presente como Anexo “D”, asi como a la Seccién “I. INFORMACION GENERAL -
Factores de Riesgo” del presente Prospecto.



9. Auditores Externos

El Auditor Externo es Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited). No
obstante lo anterior, el Comité Técnico tendrd la facultad de designar al Auditor Externo en cualquier momento
que sea necesario, conveniente u obligatorio de conformidad con la Ley Aplicable y el Contrato de Fideicomiso.

Al final de cada ejercicio fiscal del Fideicomiso, el Auditor Externo auditara los estados financieros anuales del
Fideicomiso y el Fiduciario deberd entregarlos a la CNBV, la Bolsa de Valores, y el ptiblico en general a través de
del sistema de divulgacién de la Bolsa de Valores de conformidad con la CUE. Los estados financieros auditados
deberan incluir la carta de independencia emitida por dicho Auditor Externo conforme lo establece el articulo 84
de CUE.

Cualquier sustitucién del Auditor Externo conforme Contrato de Fideicomiso debera ser discutida y aprobada
por el Comité Técnico. Unicamente los Miembros Independientes estaran facultados para votar en este asunto

10. Otros terceros obligados con el Fideicomiso o los Tenedores

[No existen terceros obligados con el Fideicomiso o con los Tenedores tales como avalistas, garantes, contrapartes
en operaciones financieras derivadas o de cobertura o apoyos crediticios.]

11. Mercado de Capitales
El Fideicomiso es un vehiculo de reciente creacion el cual no cuenta con antecedentes operativos.
11.1 Estructura del Fideicomiso y Principales Tenedores

El Fideicomiso sera administrado por Administradora FHCE, S.C., una entidad de nueva creacién, subsidiaria de
la FIBRA, quien tendrd celebrado un contrato de prestaciéon de servicios con una subsidiaria de HCE. De
conformidad con las disposiciones aplicables, el Fideicomiso contard con, entre otros, un Comité Técnico
integrado inicialmente por 7 miembros, todos independientes. Conforme al Contrato de Fideicomiso, los
Tenedores que en lo individual o conjuntamente tengan el 10% de los CBFIs en circulacién tendran el derecho de
designar (siempre y cuando dichos Tenedores no hubieran renunciado a su derecho a designar miembros del
Comité Técnico) y, en su caso, revocar, la designaciéon de un miembro del Comité Técnico (y a su respectivo
suplente) por cada 10% de los CBFIs de los que sean titulares.

Para mayor informacién acerca del Patrimonio del Fideicomiso, su administracién y operacién, asi como la
estructura y gobierno corporativo del Fideicomiso, favor de consultar la Seccién “Ill. El Fideicomiso” de este
prospecto.

11.2 Comportamiento de los CBFIs en el Mercado de Valores

A la fecha no existe comportamiento de CBFIs en el Mercado de Valores que reportar.

11.3 Formador de Mercado



No contamos con los servicios de un formador de mercado.



IV. EL ADMINISTRADOR
1. Historia y desarrollo del Administrador

El Fideicomiso sera administrado por Administradora FHCE, S.C., una entidad de nueva creacién, subsidiaria del
Fideicomiso.

2. Descripcion del Negocio
2.1. Actividad Principal

[El Administrador prestaréd servicios tinicamente al Fideicomiso, por lo que no podré contratar la prestacién de
servicios en favor de cualquier otra Persona. El Administrador causara que su director general, director de
administracion y finanzas y el director juridico y de cumplimiento dediquen el tiempo necesario para que el
Administrador desempefie todas sus obligaciones en términos del Contrato de Administracién.]

El principal objetivo del Fideicomiso es maximizar las distribuciones a nuestros inversionistas asi como el valor
de los activos hoteleros del mismo a través de una administracion eficiente y transparente del Portafolio Inicial.
La actividad principal del Administrador serad seguir un enfoque de estabilidad y maximizacién de flujos basado
en los siguientes pilares: (i) excelente manejo operativo de los hoteles mediante la cercana colaboracién con el
Operador; (ii) crecimiento inorganico enfocado a la creacién de valor; (iii) fortalecimiento de indicadores
operativos de los hoteles de mas reciente inauguracioén; (iv) continua evaluacién de inversiones con alto potencial
de rendimiento en hoteles propios de la Fibra y (v) transparencia y alineacién punta a punta con el retorno a
accionistas a través de una estructura internalizada sin conflictos de interés.

2.2. Recursos humanos y servicios de apoyo al inicio de las operaciones

El Administrador prevé contar inicialmente con 3 empleados al momento de la Oferta. Dichos empleados, serdn
entre otras cosas, los encargados de establecer los objetivos estratégicos y proponerlos al Comité Técnico,
administrando nuestras relaciones con inversionistas y asegurando el cumplimiento de nuestras obligaciones.
Estos empleados iniciales del Administrador serdn empleados de tiempo completo compensados por el
Administrador. Para garantizar una transicion adecuada entre la formacion del Fideicomiso y la operacion del
Portafolio Inicial bajo el mismo, HCE cedera de forma temporal 3 de sus ejecutivos clave. Estos ejecutivos estaran
vigentes en sus cargos hasta que se realice la Emision y el Comité Técnico designe nuevos directivos.

A continuacién, se muestra la informaciéon clave de los directivos con los que contard inicialmente el

Administrador:

Director General. Santiago Parra Gutiérrez. El sefior Parra se integré en 2008 al equipo de Hoteles City Express
como Gerente de Finanzas Corporativas. Posteriormente, en 2011 fue nombrado Sub-Director de Desarrollo de
Nuevos Negocios y en 2016 tuvo la oportunidad de convertirse en Director de Finanzas Corporativas. Durante su
experiencia en Hoteles City Express, el sefior Parra ha estructurado, negociado y financiado mas de 45
propiedades. Adicionalmente, llevé la expansion internacional de la compafia y participé activamente en las dos
transacciones publicas de la empresa. Previo a su experiencia en Hoteles City Express el sefior Parra fue Gerente
de Fusiones y Adquisiciones en Grupo Modelo en donde ejecuté la adquisicién de Agua Santa Maria entre otras



transacciones. El sefior Parra es ingeniero quimico egresado de la Universidad Iberoamericana con un MBA de la
Universidad de Texas en Austin.

Gerente de Finanzas Corporativas y Relacion con Inversionistas. Guillermo Pérez Tinoco. El sefior Pérez se desempefio
como Analista Senior de Finanzas y Relacién con Inversionistas en Hoteles City Express en donde se encargé de
la coordinacién y ejecucién de un programa de relacion con inversionistas que incluyo la participacién de HCE en
3 roadshows domésticos e internacionales y méas de 350 reuniones con inversionistas anualmente. Asi mismo, el
sefior Pérez ejecuté la contratacion del primer financiamiento sindicado estructurado de HCE por $2,000
millones. El sefior Pérez cuenta con estudios de Direccién Financiera por el Instituto Tecnolégico Auténomo de
Meéxico (ITAM).

Director Juridico y de Cumplimiento (Compliance Officer). Maria José Ricalde Martinez. Cuenta con méas de 7 afios de
experiencia en el sector inmobiliario. En marzo de 2014 se integré al equipo juridico de Hoteles City Express
como Gerente Juridico. Durante su experiencia en Hoteles City Express, ha participado en (i) la adquisicién (bajo
diferentes esquemas) de inmuebles para el desarrollo de nuevos hoteles en México y en el extranjero; (ii) la
estructuraciéon y negociaciéon de créditos; y (vii) el cumplimiento de disposiciones regulatorias aplicables a
sociedades que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. Maria José Ricalde es abogada egresada
de la Escuela Libre de Derecho.

Cabe destacar que esta designacién inicial de ejecutivos clave cémo una operacién tnicamente de transicién para
la emisién de FSTAY es una de las practicas de gobierno corporativo con las que FSTAY desea posicionarse como
un parametro en el mercado. A esta practica se agregan otros atributos en gobierno corporativo tales como la
internalizacién del Administrador y una dindmica de transparencia y alineacién punta a punta entre los objetivos
de inversion de los tenedores de CBFIs de FSTAY y dicho Administrador.

En FSTAY, no existira cobro alguno de comision por parte del Administrador y su operacion serd pagada a través
de un reembolso de gastos basado en un presupuesto con limites maximos y sin posibilidad de reembolsar
excedente alguno a dichos limites. En este sentido se estima que los gastos administrativos de FSTAY sean
aproximadamente $17.5 millones anualmente a partir de 2018. Estos gastos incluirian la compensacién del equipo
administrativo, la renta de oficinas, costos por avaltos y auditorias, comisiones de listado a la BMV y otros
gastos. De forma comparativa este monto de gastos representarfa aproximadamente 1.5% del total de los ingresos
en 2017 de FSTAY. Dicha proporcién para las dos Fibras hoteleras que actualmente cotizan en la BMV resulta en
un rango de entre 5.5% y 6.0%.

2.3. Estructura Corporativa

Una vez completada la Oferta y terminadas las Operaciones de Formacion, la estructura del Fideicomiso ser4 la
siguiente:
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2.4. Procesos judiciales, administrativos o arbitrales

No existen procesos judiciales, administrativos o arbitrales en los que participe el Administrador, toda vez que
éste es una sociedad de reciente constituciéon. Tampoco se tiene conocimiento sobre la posible existencia de
procesos judiciales, administrativos o arbitrales que pudieren llegar a involucrar al Administrador.

3. Administradores y Accionistas

A. Socio Administrador

[Promotora FHCE, S.A. de C.V.]

B. Directores

Director General: Santiago Parra Gutiérrez.

Director Juridico: Maria José Ricalde Martinez.

Gerente de Finanzas Corporativas y Relacion con Inversionistas: Guillermo Pérez Tinoco.
C Secretario

Maria Teresa Morales Nufiez

Para mayor informacién acerca de la estructura accionaria del Administrador, véase la Secciéon “HISTORIA Y
DESARROLLO DEL ADMINISTRADOR” del presente Prospecto.

Para mayor informacién acerca del perfil profesional de los empleados iniciales del Administrador, véase la
Secciéon “RECURSOS HUMANOS Y SERVICIOS DE APOYO AL INICIO DE LAS OPERACIONES” del presente
Prospecto.



V.PANORAMA DE LA INDUSTRIA

HCE considera que el estado actual de la economia nacional, las tendencias demograéficas favorables del pais y el
crecimiento del volumen de viajeros a nivel nacional, han creado un panorama favorable para el turismo en
Meéxico.

Situacion econémica de México

El turismo en general y el viajero de negocios en México en particular, guardan una estrecha correlacién con el
nivel de actividad econémica a lo largo del pais y el crecimiento de la economia nacional. Por tanto, la Sociedad
considera que la industria hotelera estd en posicién de beneficiarse de la derrama econémica derivada del
continuo crecimiento econémico de México y los sélidos indicadores fundamentales en los que esta cimentada la
economia del pafs.

En términos generales, desde la implementacion a finales de la década de los afios ochenta de las reformas para
abrir la economia nacional y exponerla al comercio exterior y a la inversién extranjera, México ha reportado
generalmente un desempeflo macroeconémico positivo y estable. Tras la crisis monetaria y bancaria
experimentada en 1995, el PIB del pais ha crecido a una tasa anual compuesta promedio de aproximadamente
3.0% en términos reales, gracias a las politicas fiscales y monetarias adoptadas por el gobierno.

Actualmente México cuenta con sélidos indicadores macroeconémicos, incluyendo una sana proporcién entre
deuda nacional relativa a su PIB, un balance estable de cuenta corriente, bajos indices de desempleo, y tasas de
interés e inflacion relativamente estables. Todos estos factores han estimulado la confianza de los inversionistas y
atraido una mayor cantidad de inversién extranjera directa.

La siguiente tabla refleja el crecimiento real del PIB, la inflacién y el indice de desempleo promedio para México y
otros paises y regiones seleccionadas para el periodo de 2014 a 2017.

Crecimiento real del PIB Inflacién indice de desempleo promedio

2014 2015 2016 2017* 2014 2015 2016 2017* 2014 2015 2016 2017*

MEXICOvvvveeerrrerereeennn 227 265 229 215 402 272 282 58 482 436 388 361
Estados Unidos.............. 257 286 149 218 161 012 128 211 617 526 485 439
Brasil.ereeeeeeeereeereenennn 050 (3.77) (360) 075 633 903 874 366 679 830 1130 13.10
Chile covvvvveeeeeeeeeeeccr 191 226 160 138 439 435 379 228 639 621 649  7.00
Colombia .......evvveeee. 439 305 19 170 290 499 751 433 913 893 920 930
América Latina.............. 0.85  (0.78) (1.46) 1.07 1009 996 1223 656  NA NA NA NA
OCDE oo 209 238 171 228 173 058 090 217  NA NA NA NA

A pesar de la incertidumbre y la volatilidad del Peso Mexicano, derivadas principalmente de la actividad politica
en Estados Unidos, las perspectivas de la economia mexicana se mantienen estables.



Las siguientes tablas muestran la evolucién del tipo de cambio y las expectativas de inflacién en México durante
el altimo afio.
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del PIB nacional durante 2016.
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La favorable situacién del mercado laboral es uno de los principales impulsores de la industria hotelera; y es
especialmente importante para la Sociedad dado que la misma estd orientada a los viajeros de negocios
pertenecientes al segmento econdmico. Desde septiembre de 2009, cuando México reporté un indice de
desempleo récord del 6.4%, se ha incrementado el nimero de afiliados permanentes al Instituto Mexicano del
Seguro Social (“IMSS”) en aproximadamente 5.4 millones de personas. El indice de desempleo se encuentra
actualmente en niveles similares a los que se presentaban antes de la crisis, ubicindose en un 3.6% en septiembre
de 2017 con base en datos del INEGI. Ademads, se prevé que las tendencias demogréficas favorables del pais
estimularan considerablemente el crecimiento econdmico a largo plazo. La poblacion del pais es relativamente
joven, dado que mas del 50% de sus habitantes tienen menos de 30 afios de edad y aproximadamente el 80%
tienen menos de 50 afios, por lo cual se espera que incremente el tamafio de la fuerza laboral en México.

Las siguientes tablas muestras el indice de desempleo en México, para los afios indicados y la distribucién de la
poblacién mexicana por edad de acuerdo a estimaciones de la CONAPO.
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Nuestros hoteles de servicio limitado en los segmentos econémico y budget se caracterizan por tener una
importante presencia en las principales regiones industriales y comerciales del pais, incluyendo los principales
corredores manufactureros, industriales, comerciales y de exportacién relacionados con el TLCAN, el corredor
agricola, el corredor maquilador e industrial de la frontera con los Estados Unidos y los corredores petroquimico,
industrial, de logistica y energético. La Sociedad prevé que el continuo crecimiento de la clase media y la
disminucién de los indices de desempleo, aunado al continuo crecimiento de la actividad econdémica, se
traducirdn en un incremento en la demanda de habitaciones de hotel en los segmentos a los que la Sociedad esta
orientada.

La industria hotelera nacional

La Sociedad considera que debido al dindmico entorno de negocios en México, evidenciado por un continuo
crecimiento en la inversiéon privada nacional y extranjera, del ingreso per capita, el mayor nivel de consumo a
nivel nacional y a la creciente clase media, el panorama de la industria hotelera nacional es alentador. Asimismo,
la Sociedad considera que sus prospectos se veran favorecidos por las caracteristicas de la oferta hotelera
existente, que en general cuenta con menor calidad y carece de apego a estdndares internacionales.
Adicionalmente, nuestros hoteles cuentan con una de las marcas de mayor reconocimiento en México, gozando
de una excelente posicién competitiva dada la fragmentacién caracteristica de la industria y del segmento donde
operan en particular.

De acuerdo a sus caracteristicas fisicas y la gama de servicios que ofrecen, los hoteles se pueden clasificar en
hoteles de servicio completo, hoteles de servicio selecto y hoteles de servicio limitado:

. Los hoteles de servicio completo se caracterizan por ofrecer habitaciones relativamente grandes y
equipadas; una amplia seleccién de alimentos y bebidas; salas de juntas y salones con capacidad
para celebrar eventos sociales y de negocios; y diversos servicios adicionales, tales como spas,
servicio a la habitaciéon las 24 horas del dia, estacionamiento con servicio de valet, servicio de
maleteros y servicio de conserje. La ADR de los hoteles de servicio completo en México asciende a
$[2,000] M.N. o0 mas.

. Los hoteles de servicio selecto ofrecen habitaciones y ciertos servicios necesarios para viajeros de
negocios en el segmento directivo, ejecutivo o de gerencia de alto nivel, especialmente por lo que
respecta al tamafio de sus habitaciones, nivel de equipamiento y servicios de alimentos y bebidas.
Los hoteles pertenecientes a esta categoria con frecuencia incluyen un restaurante con menu y
horario més limitados que los que suelen encontrarse en los hoteles de servicio completo. Sus



habitaciones tienden a ser mas pequenas que las de estos tiltimos, con una decoracién mas modesta.
La ADR de los hoteles de servicio selecto en México flucttia entre $[980 M.N. y $1,800] M.N.

. Los hoteles de servicio limitado tienden a ofrecer habitaciones pequefias con el equipamiento
estrictamente necesario para el viajero de negocios; y pueden ofrecer servicios adicionales tales como
gimnasio, alberca, una reducida seleccién de alimentos y bebidas y salas de juntas de espacio
limitado. La ADR de los hoteles de servicio limitado en México fluctia entre $[550 M.N. y $3,000]
M.N.

Al 31 de diciembre de 2017, Hoteles City, es la tercera cadena hotelera mas grande de México en términos del
numero total de hoteles y habitaciones, ubicindose tnicamente por detrds de Grupo Posadas. Asimismo, Hoteles
City ocupaba el primer lugar entre los operadores enfocados exclusivamente en el segmento de los hoteles de
servicio limitado. Salvo por IHG, los operadores de cadenas internacionales se ubican por detrds de los
operadores nacionales en términos de presencia en México. Las cadenas internacionales siguen principalmente
estrategias de crecimiento en las que la mayor parte de las propiedades son desarrolladas por y con capital de
terceros y son propiedad de éstos, mientras que la cadena se encarga tinicamente de la franquicia de hoteles.
Dicha estrategia ha demostrado ser lenta y dificil de implementar en México, al depender de terceros para
concretar el desarrollo de propiedades y su anunciado plan de crecimiento.

La siguiente tabla muestra las cadenas hoteleras mas grandes en México por nimero de hoteles en México a
febrero de 2017.

Nimero de Hoteles por Cadena en México
Informacion Disponible a Diciembre de 2017

180 o7

120 | 112

|
T
|
i
i
i
1
i
i
! 82
60 ! ,
i 21
i
i
1
T
i
i

Posadas :_ City Express

IHG Best Westem Hitten Mizion Mamiott GRT Starwood Wyndham AMRezorts Santa Fe

Fusnts Registros plolicos, EuromonRor, notSs os prensa, pdgines wed o 133 compafies

Las cadenas hoteleras que operan en México cuentan con diversas marcas que estadn orientadas al mismo tipo de
clientes, los viajeros de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles, que las opciones de alojamiento
ofrecidas por la Sociedad. Los hoteles City Express compiten con marcas tales como Microtel, Fairfield Inn y
Sleep Inn. Los hoteles City Express Suites compiten, entre otras marcas, con Holiday Inn, Courtyard, Calinda,
Mision, Fiesta Inn y Garden Inn. Los hoteles City Express Junior compiten con marcas como One e Ibis, entre
otras.

La siguiente grafica muestra los hoteles pertenecientes a ciertas marcas que competian con nuestros hoteles a
febrero de 2017.



Namero de Hoteles por Marca
Informacion Disponible a Diciembre de 2017
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De acuerdo con las estadisticas oficiales mas recientes publicadas por la SECTUR, al cierre de 2016 México
contaba con 21,085 hoteles y 769,135 habitaciones. De finales de 2003 a finales de 2016, el nimero de hoteles y
habitaciones en México crecieron a una tasa anual compuesta de 4.1% y 3.4%, respectivamente, superando el
ritmo de crecimiento del PIB nacional, que creci6é a una tasa anual compuesta de 2.7% en términos reales durante
el mismo periodo. Por su parte, desde la apertura de su primer hotel en 2003 y al cierre de diciembre de 2016, la
Sociedad ha crecido, en ntiimero de cuartos, a una tasa anual compuesta del 27.4%, lo que equivale a la puesta en
operacién de un nuevo hotel cada 5.5 semanas en promedio.

Desde el 2009 la industria del turismo nacional ha crecido considerablemente y su PIB ha crecido a tasas
superiores a las del crecimiento de la economia mexicana en general. De finales de 2010 a finales de 2016, el PIB
de la industria del turismo en México crecié a una tasa anual compuesta de 2.9%, mientras que el PIB total del
pais creci6 a una tasa anual compuesta de 2.3%, ambos en términos reales.

Las siguientes tablas muestran el crecimiento de la oferta hotelera a nivel nacional y la de la Sociedad, y el
crecimiento del PIB total y del PIB del sector hotelero, respectivamente, para los afios que se indican.

Crecimiento del PIB y PIB del Sector Turismo Crecimiento de la Oferta de Cuartos y Hoteles
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VI. INFORMACION FINANCIERA
1. Informacion financiera seleccionada del Fideicomiso

Las tablas incluidas en la presente secciéon V “Informacioén Financiera del Fideicomiso”, presentan informacion
financiera combinada respecto de los Activos Inmobiliarios que integran el Portafolio Inicial. Las tablas deberan
ser revisadas en conjunto con la seccién 5.3 “Comentarios y analisis de la administracién sobre los resultados de
operacion” de este Prospecto. La informacién financiera incluida en el presente Prospecto, excepto que se indique
de otra forma, esta especificada en Pesos.

El presente Prospecto incluye informacién financiera proforma condensada no auditada al 31 de diciembre de
2017 y por el afno que termino el 31 de diciembre de 2017 (los “Estados Pro Forma Condensados No Auditados”).
Los Estados Pro Forma Condensados No Auditados deriva del estado de posicién financiera del Fideicomiso y se
presenta como si la aportacion de los Activos Inmuebles y la Oferta se hubiera llevado a cabo el 1 de enero de
2017, con relacién al estado proforma de resultados integrales no auditado y al 31 de diciembre de 2017, con
relacion al estado proforma de posicién financiera no auditado. Los estados financieros condensados pro forma
no auditados podrian variar dependiendo de, entre otros factores: (i) los recursos de la oferta; y (ii) los impuestos
estimados, comisiones y gastos relativos a las operaciones; (iii) los valores de compraventa finales de los Activos
Iniciales; y (iv) servicios administrativos estimados por la administracion del Fideicomiso. Los estados financieros
condensados proforma no auditados no pretenden representar la condicién financiera o los resultados que
hubieran ocurridos si la aportacién de los Activos Inmobiliarios o la Oferta se hubieran llevado a cabo en la fecha
antes indicada, o proyectar la condicién financiera a partir de una fecha o periodo futuro. Asimismo, se adjuntan
al presente Prospecto como Anexo “A.2”, los estados financieros combinados por el periodo comprendido entre

el 1 de enero y el 31 de marzo del 2018 y 2017; y como Anexo “A.3”, la informacién financiera proforma no
auditada al 31 de marzo de 2018.

2. Informe de Créditos Relevantes

A. Crédito Garantizado

Para mayor informacién, favor de referirse a la Seccién “IIl. EL FIDEICOMISO - 4. Contratos y Acuerdos
Relevantes” del presente Prospecto.

B. Crédito Intercompaiiias

Para mayor informacién, favor de referirse a la Seccion “IIIl. EL FIDEICOMISO - 4. Contratos y Acuerdos
Relevantes” del presente Prospecto.



3. Comentarios y analisis de la administracion sobre los resultados de operacién

La siguiente discusién incluye el andlisis sobre los resultados de las operaciones de los 42 hoteles del
Portafolio Inicial que se aportardn al Fideicomiso. Debe de ser leida junto con los Estados Financieros
Combinados que se incluyen en este Prospecto. Los Estados Financieros Combinados han sido preparados de
conformidad con los IFRS.

A continuacién se adjunta un breve resumen sobre los principales rubros de los Estados Financieros
Combinados del Portafolio Inicial.

Informacion General

Como resultado de la experiencia en desarrollo de nuevos hoteles y la trayectoria de crecimiento acelerado
de HCE, los hoteles del Portafolio Inicial tienen una edad promedio inferior a 8 afios, siendo, en opinién de HCE
uno de los portafolios hoteleros mas modernos en la industria de servicios de alojamiento a nivel nacional. HCE
ha desarrollado su cadena de hoteles principalmente mediante la construccién de nuevas unidades hoteleras,
disefiadas de acuerdo a sus estandares y especificaciones para mantener margenes lideres en la industria a través
de una estructura operativa eficiente. La especializacién en el segmento y su modelo de negocios la distingue
dentro de la industria hotelera nacional y le permite que sus propiedades alcancen niveles de utilidad operativa
positiva o de punto de equilibrio con tasas de ocupacién promedio cercanas al 30.0% a la tarifa diaria promedio
objetivo de cada propiedad.

A diciembre de 2017, los 42 hoteles del Portafolio Inicial se ubican en México. Dicho portafolio cuenta con
amplia presencia geografica, ya que a esa misma fecha cuenta con ubicaciones en 20 de los 32 estados del pais.
Las 4,980 habitaciones del Portafolio Inicial, al 31 de diciembre de 2017, estan distribuidas en 4 marcas claramente
definidas que atienden a los viajeros nacionales en el segmento econémico y el segmento budget. City Express, la
marca insignia de la Sociedad, estd orientada principalmente a los profesionistas y a otros viajeros de negocios en
el segmento de los hoteles econémicos, que ofrece una tarifa promedio que varfa de $650 M.N. a $1,650 M.N. City
Express Plus que se apalanca de la marca insignia y se identifica por propiedades en localidades urbanas con
acabados de mayor disefio, que ofrece una tarifa que varia de $800 a $1,700, City Express Suites, la marca de
hoteles de estancia prolongada, estd orientada a los mismos viajeros que City Express, ofrece habitaciones tipo
departamento con mayor equipamiento, a un ADR ligeramente mds alto que el de City Express, entre $900 M.N. y
$1,900 M.N., pero con equipamiento que se considera tipico dentro del segmento econémico. City Express Junior,
la opcién de hospedaje mas econémica, ofrece servicios de hotel béasicos a precios accesibles, pero altamente
competitivos, a los viajeros de negocios en posiciones operativas, comerciales o administrativas de linea, a través
de hoteles pertenecientes al segmento budget, cuya ADR varia de $550 M.N. a $900 M.N.

Consideramos que los productos de hoteleria con los que contamos satisfacen las necesidades de un amplio
segmento del mercado de viajeros en el que existe un alto nivel de demanda y fuertes perspectivas de
crecimiento. Segun las estadisticas publicadas de 2016 por el World Travel and Tourism Council, la contribucién
al PIB Turistico de los viajeros de origen nacional que buscan alojamiento a precios accesibles representa
aproximadamente el 86.2% del total del PIB Turistico en México. Los hoteles que conforman el Portafolio Inicial
estan especificamente disefiados para satisfacer las necesidades de estos viajeros. FSTAY estima que éstos no han



sido debidamente atendidos por las cadenas hoteleras nacionales e internacionales ni por los hoteles
independientes en el pafs. FSTAY considera que satisface a segmentos en los que existen fuertes avenidas de
crecimiento debido a (i) la posibilidad que tiene de substituir facilmente inventarios de habitaciones obsoletos en
sus segmentos de operacién; y (ii) la economia estable y con alto potencial que hay en México, las continuas
inversiones en infraestructura tanto del gobierno como del sector privado, la fuerte base de consumidores en
México, el incremento en las actividades de negocios por parte de los sectores de manufactura, exportador y
energético, y la consolidacién de una industria de hospedaje altamente fragmentada, entre otros factores. En
Meéxico, como en otros mercados del mundo, la industria hotelera estd impulsada en gran medida por los viajes
de negocios y particularmente los generados por el mercado interno y FSTAY considera que, gracias a su
cobertura geografica y amplio reconocimiento de marca, se ubica en una posicion favorable para aprovechar el
potencial de crecimiento del PIB nacional y, consecuentemente, de crecimiento en la demanda de viajes de
negocios en el pais.

Detalle de Hoteles Cuartos Noche Ocupados por Procedencia
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Fuente: Elaboracién y des-estacionalizacion del Banco de México con base en datos de la Secretaria de Turismo del Gobierno Federal y
Aeropuertos y Servicios Auxiliares (ASA)

Principales indicadores del desempefio operativo

FSTAY utiliza diversa informaciéon operativa y de otra naturaleza para evaluar el desempefio de sus
propiedades y de su negocio en general. Estos indicadores incluyen informacién financiera y otras medidas
financieras que no estan reconocidas por las NIIF, tales como el EBITDA, el NOI, el FFO y el AFFO. Ademas,
FSTAY utiliza informacién de caracter no financiero, incluyendo resultados operativos, estadisticas y datos
comparativos. Utilizamos esta informacién para medir el desempefio de hoteles individuales, de grupos de
hoteles y/o de su negocio en términos generales (es decir, de su desempefio a nivel portafolio). También
utilizamos estas estadisticas para evaluar los hoteles que integran nuestro portafolio para determinar el
porcentaje de sus ingresos por rentas aportados por cada hotel y el potencial de este tltimo para generar un
rendimiento total atractivo a largo plazo. FSTAY tiene planeado continuar utilizando estos indicadores para
evaluar la adquisicién y desempefio de sus propiedades. Estos indicadores incluyen los siguientes:

. Ingresos por operacién hotelera. Los ingresos por actividad hotelera se derivan de la renta de
habitaciones y espacios dentro de la propiedad con excepcion de espacios comerciales. Estos ingresos
dependen ante todo de la capacidad de FSTAY para sostener o incrementar sus indices de ocupacion, su
ADR, su RevPAR y su ntamero de habitaciones disponibles para renta. Los ingresos por operacion
hotelera también se ven afectados por muchos factores que se encuentran fuera del control de FSTAY,
incluyendo la oferta y demanda de habitaciones de hotel en los mercados donde opera, la competencia y
el entorno macroeconémico. Véase la seccion “Factores de riesgo - Riesgos relacionados con el negocio”.
Los cambios desfavorables en estos factores podrian afectar en forma adversa la demanda y los precios,
asi como la capacidad de la Sociedad para seguir adelante con sus planes de expansion, lo que a su vez
podria afectar sus ingresos por operacién hotelera. Los ingresos por operacion hotelera pueden incluir en
algunos casos el arrendamiento de salones y/o espacios dentro de la propiedad para la celebraciéon de
eventos o reuniones que complementan la ocupacion de los hoteles.



Ingresos por arrendamiento a terceros. Los ingresos por arrendamiento a terceros se derivan de la renta
de locales comerciales, entre otros. Estos ingresos dependen ante todo de la capacidad de FSTAY para
ubicarse en zonas geograficas con alta demanda por locales comerciales. Los ingresos por arrendamiento
a terceros también se ven afectados por muchos factores que se encuentran fuera del control de FSTAY,
incluyendo la oferta y demanda de locales comerciales en los mercados donde opera, la competencia y el
entorno macroeconémico. Véase la seccién “Factores de riesgo - Riesgos relacionados con el negocio”. Los
cambios desfavorables en estos factores podrian afectar en forma adversa la demanda y los precios de
arrendamiento de espacios comerciales.

Costos y gastos de operacion y administracién hotelera. Muchos de los costos y gastos relacionados con
la operacién y administracién de las propiedades que serdan absorbidas por FSTAY son relativamente
fijos. En el supuesto de que la demanda de habitaciones disminuya y no se logre reducir estos costos de
manera significativa o con la suficiente rapidez, la consiguiente disminucién de los ingresos podria tener
un efecto adverso en los flujos de efectivo, méargenes y utilidad en términos netos de FSTAY. Este efecto
puede resultar especialmente pronunciado durante los periodos de contraccién econémica o lento
crecimiento econémico. La eficacia de las medidas de recorte de costos es limitada debido a que, por
naturaleza, el negocio de los hoteles conlleva costos fijos. En consecuencia, FSTAY podria verse en la
imposibilidad de contrarrestar la disminucién de sus ingresos con el recorte de estos costos. Los costos y
gastos de operacién y administracién hotelera incluyen los costos y gastos operativos asi como los gastos
de administracién, ambos rubros relacionados tnicamente con los hoteles. Asi mismo, estos costos
incluyen el pago de honorarios por administracién y franquicia que realiza FSTAY a OHCE.

Indice de Ocupacién. El Indice de Ocupacién representa el nimero total de habitaciones de hotel rentadas
durante un determinado periodo, dividido entre el ntimero total de habitaciones disponibles para renta
durante dicho periodo. El Indice de Ocupacién mide el nivel de utilizacién de la capacidad disponible de los
hoteles de FSTAY. La administracién de FSTAY se basa en el Indice de Ocupacién para medir el nivel de
demanda en un determinado hotel o grupo de hoteles durante un periodo especifico. El Indice de Ocupacion
también ayuda a determinar los niveles de ADR que puede establecer con base en el aumento o la
disminucién de la demanda. El crecimiento del Indice de Ocupacién de un hotel conduciria a un incremento
en los ingresos por operacion hotelera y los costos variables de operacién hotelera (incluyendo los costos de
limpieza, la energfa, el agua y los servicios ofrecidos en las habitaciones).

ADR. La tarifa diaria promedio (average daily rate), o ADR por sus siglas en inglés, representa el total de
ingresos por renta de habitaciones, dividido entre el ntiimero de habitaciones rentadas durante un
determinado periodo. El ADR mide el precio promedio de renta por habitacién obtenido por un hotel; y
tiende a proporcionar informacién ttil con respecto al entorno de los precios y el perfil de los huéspedes
de un determinado hotel o grupo de hoteles. El ADR es una herramienta de medicién del desempefio
utilizada comtnmente en la industria. FSTAY utiliza el ADR para evaluar los niveles de precios que
puede obtener segtin el tipo de huésped, ya que tipicamente los cambios en el ADR tienen un mayor
impacto en los margenes y la utilidad puesto que no tienen un efecto sustancial en los costos variables.

RevPAR. El ingreso por habitacién disponible (revenue per available room), o RevPAR por sus siglas en
inglés, es el producto de la multiplicacién de la ADR por el Indice de Ocupacién. El RevPAR es otro
indicador del desempefio que se utiliza comtnmente en la industria para identificar las tendencias de los
ingresos por renta de habitaciones, asi como para evaluar el desempefio de los hoteles de acuerdo a su
grupo y segmento. Los cambios en el RevPAR que se deben principalmente a las variaciones del Indice
de Ocupacion, tienen implicaciones distintas por lo que respecta a los niveles totales de ingresos y al
aumento de la utilidad, que los cambios imputables principalmente al ADR por habitacién. Esto se debe
al hecho de que el incremento en la ocupacién usualmente resulta en un incremento en costos de



operacion variables, en tanto que los incrementos en los ADR por lo regular no resultan en un incremento
en dichos costos.

EBITDA. El EBITDA es una medida utilizada por FSTAY que, sin estar reconocida por las IFRS, se calcula
con base en cifras reflejadas en los Estados Financieros. FSTAY calcula su EBITDA sumando sus gastos
por depreciacién a su utilidad de operacién. FSTAY considera que el EBITDA es una medida til para
comparar su desempefio con el de otras empresas dado su uso generalizado en la industria hotelera. Es
posible que el método utilizado por FSTAY para calcular su EBITDA sea distinto al empleado por otros
operadores de hoteles y no debe considerarse como una alternativa (i) de su utilidad total neta, para
efectos de evaluar su desempefio operativo o; (ii) del flujo de efectivo generado por sus operaciones, para
efectos de evaluar su liquidez.

NOIL. El NOI es una medida utilizada por FSTAY que, sin estar reconocida por las IFRS, se calcula con
base en cifras reflejadas en los estados financieros. FSTAY calcula su NOI restando la reserva para gastos
necesarios para el mantenimiento mayor (comunmente conocido como reserva de capex de
mantenimiento o “FF&E Capex Reserve”) de sus propiedades a su EBITDA. FSTAY considera que el NOI
es una medida ttil para comparar su desempefio contemplando el flujo que generan sus propiedades
después de reservar los gastos necesarios para su mantenimiento y/o remodelacién en el futuro. Gracias
a la estricta disciplina de mantenimiento y apalancado con las robustas bases de datos y mediciones de
HCE sobre la vida ttil de su equipamiento y estado general de sus propiedades, FSTAY se encuentra
confiado de su capacidad para mantener sus propiedades en perfecto estado aplicando la reserva de
mantenimiento mayor de forma regular conforme a los estdndares que marquen sus contratos de
Administraciéon con OHCE. Las politicas de mantenimiento mayor de HCE establecen que tipicamente un
hotel con mas de 3 afios en operacién requiere una reserva de mantenimiento mayor en promedio de
aproximadamente 4.0% de los ingresos totales.

FFO. El FFO es una medida utilizada por FSTAY que, sin estar reconocida por las IFRS, se calcula con
base en cifras reflejadas en los estados financieros. FSTAY calcula su FFO sumando a la utilidad neta de
las propiedades los gastos de depreciacién y amortizacién. Con fines comparativos, también se presenta
un FFO ajustado por el efecto de impuestos el cual seria congruente con las Fibras actualmente listadas.

AFFO. El AFFO es una medida utilizada por FSTAY que, sin estar reconocida por las IFRS, se calcula con
base en cifras reflejadas en los estados financieros. FSTAY calcula su AFFO restando a su FFO la reserva
para gastos necesarios para el mantenimiento mayor (comtinmente conocido como reserva de capex de
mantenimiento o “FF&E Capex Reserve”) de sus propiedades. Con fines comparativos, también se
presenta un AFFO ajustado por el efecto de impuestos el cual seria congruente con las Fibras actualmente
listadas.

Factores

Existen diversos factores que pueden influir en futuros resultados de las operaciones del Fideicomiso, para lo que
recomendamos referirse a la Seccién “FACTORES DE RIESGO” del presente Prospecto. No obstante lo anterior, a
continuacion presentaremos algunos factores que influiran en nuestros resultados que facilitaran la comprensiéon
de la situacién del Fideicomiso:

A.

Factores Macroeconémicos. FSTAY realiza todas sus operaciones en México y genera todos sus ingresos
a través de dichas operaciones. Por tanto, los resultados de operacion y el desempefio financiero de
FSTAY dependen de la demanda de los productos de alojamiento ofrecidos por la misma, que guarda
una estrecha relacién con la situacién general de la economia nacional y es sensible a los niveles de
gastos discrecionales y de negocios en el pais. Aunque la industria hotelera en México se ha visto
beneficiada por el importante crecimiento de la economia nacional en las dltimas 2 décadas, la crisis




financiera y la desaceleracién econémica de 2008 y 2009 afectaron negativamente la confianza del sector
empresarial y de los consumidores y contribuyeron a la desaceleracion de la mayoria de las industrias,
especialmente, la industria hotelera. Segtin datos del INEGI, en 2013 se presenté una disminucién en la
tasa de crecimiento en la economia alcanzando un 1.1%, en 2014 asi mismo, la economia continu6
mostrando signos de fragilidad alcanzando un crecimiento de 2.1%. En 2015 el crecimiento del PIB fue
de 2.5% impulsado en gran medida por los sectores manufacturero, industrial y de construccién. En
2016 el crecimiento del PIB fue de 2.3% impulsado en gran medida por el consumo privado,
exportaciones y mayor inversion. Para 2017 el PIB de México creci6 2.1% impulsado en gran medida por
el consumo privado, exportaciones y mayor inversiéon que se reflej6 en derrama econémica en la zona
centro del pais.

Las politicas gubernamentales con respecto a la inflacién o las tasas de interés también pueden afectar
los costos y gastos de FSTAY, que podria verse en la imposibilidad de trasladar a sus huéspedes los
aumentos de sus costos durante el mismo periodo. Ademas, existen otros factores macroecondémicos en
Meéxico y, a medida que la Sociedad crezca de manera selectiva en el extranjero, en otros mercados, que
se encuentran fuera del control de la Sociedad y que también pueden afectar sus resultados de
operacion y/o la oferta y demanda de habitaciones de hotel en sus mercados. Por ejemplo, cualquier
reincidencia prolongada de enfermedades contagiosas, inestabilidad social o desastres naturales de
gran magnitud, puede tener un impacto adverso en la demanda de alojamiento. Los cambios adversos
en estos factores podrian afectar negativamente la demanda de habitaciones de hotel, los precios de las
mismas y la capacidad de la Sociedad para seguir adelante con sus planes de expansion, lo que a su vez
podria afectar sus ingresos.

Ingresos por arrendamiento. FSTAY cuenta con contratos para el arrendamiento de ciertos locales
comerciales que forman parte integral de algunos de los hoteles del Portafolio Inicial. Estos contratos de
arrendamiento cuentan con ciertas cldusulas de vencimiento anticipado las cuales de aplicarse podrian
poner en riesgo la capacidad de FSTAY de recibir ingresos por arrendamiento de espacios comerciales.
Si bien los ingresos por arrendamiento de espacios comerciales representan menos de 2.0% del total de
los ingresos de FSTAY, éstos podrian verse mermados por la actualizacién de un supuesto de
vencimiento anticipado, entre otros. Asi mismo, los ingresos por arrendamiento de espacios comerciales
dependen de la capacidad de pago de los arrendatarios de dichos espacios, en caso de éstos no
realizaran el pago puntual de sus obligaciones, FSTAY podria sufrir un detrimento en sus ingresos.

Vencimiento de los arrendamientos. Los arrendamientos de locales comerciales tipicamente se celebran
por un plazo de 5 afios, no obstante, de vencerse dichos contratos y no renovarse, FSTAY podria sufrir
un detrimento en sus ingresos.

Gastos de Operacién. No obstante que HCE cuenta con un soélido historial de operacion de hoteles que
evidencia un comportamiento significativamente superior a sus competidores en términos de
desemperio de dichas unidades hoteleras, los gastos de operaciéon del Portafolio Inicial de FSTAY
podrian verse impactados negativamente en caso de que HCE a través de OHCE operara de forma
distinta a como lo ha hecho en el pasado.

Tipo de Cambio. No obstante que el 100% de los ingresos totales del Portafolio Inicial se encuentran
denominados en pesos, la volatilidad en el tipo de cambio del peso mexicano a délar americano podria
impactar negativamente el desempefio operativo de FSTAY. Lo anterior derivado de que los hoteles de
FSTAY se encuentran inmersos en un mercado altamente competitivo que depende de la demanda por
habitaciones asi como del entorno econémico en general. Un incremento sustancial sostenido en el tipo
de cambio podria generar presiones inflacionarias que a su vez podrian reflejarse en una disminucién
del consumo interno del pais lo cual afectarfa directamente a la industria hotelera en general y en su
justa medida a FSTAY. Asi mismo, ciertos costos y gastos de FSTAY podrian estar ligados al




comportamiento del tipo de cambio lo cual podria impactar negativamente la rentabilidad de los
hoteles de FSTAY en caso de existir un incremento sustancial sostenido en dicho tipo de cambio.

3.1. Resultados de la operacién
Los resultados de las operaciones descritos a continuacién se refieren a los resultados histéricos de los

Activos Inmobiliarios que conforman el Portafolio Inicial y se derivan de los estados financieros combinados por
los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015.

Por el ejercicio concluido el 31 de diciembre de:

Métricas Operativas del Portafolio Inicial 2017 2016 2015
Hoteles 42 42 42
Habitaciones en Operacion 4,980 4944 4,899
Cuartos Noche Instalados 1,804,399 1,790,194 1,590,897
Cuartos Noche Ocupados 1,136,672 1,096,008 978,508
Ocupacion 63.0% 61.2% 61.5%
Tarifa Promedio (Ps.) $969 $879 $795

Tarifa Efectiva (Ps.) $611 $538 $489




Por el ejercicio concluido el 31 de diciembre de:

Estado Combinado de Resultados 2017 2016 2015
Ingresos por:

Operacion hotelera $1,149,794 $1,005,741 $818,389
Arrendamientos a terceros $9,232 $6,152 $5,683
Ingresos Totales $1,159,026 $1,011,893 $824,072
Costos y Gastos de Operacion $407,459 $376,327 $322,667
Gastos de Administracién y Ventas $330,583 $288,181 $226,810

$738,042 $664,508 $549,477
Depreciacién y Amortizacién $153,073 $143,623 $109,308
Utilidad Combinada de Operacién $267,911 $203,762 $165,288
Gastos Financieros Netos $93,949 $90,853 $69,336
Utilidad Antes de Impuestos $173,961 $112,910 $95,953
Impuestos a la Utilidad $29,112 $14,075 $3,974
Utilidad Neta del Afio $144,849 $98,835 $91,979
Efecto por valuacién de instrumentos de cobertura $4,025 $10,454 $4,509

Resultado Integral del Afio $148,874 $109,289 $96,488




Por el gjercicio concluido el 31 de diciembre de:

Métricas de Desempefio Financiero No IFRS 2017 2016 2015
Utilidad de operacién $267,911 $203,762 $165,288
(+) Depreciacion $153,073 $143,623 $109,308
EBITDA $420,984 $347,385 $274,596
Porcentaje de Ingresos Totales 36.3% 34.3% 33.3%
EBITDA $420,984 $347,385 $274,596
(-) Reserva de FF&E Capex $49,857 $42,912 $34,828
NOI $371,127 $304,473 $239,768
Porcentaje de Ingresos Totales 32.0% 30.1% 29.1%
Utilidad Neta $144,849 $98,835 $91,979
(+) Depreciacion $153,073 $143,623 $109,308
FFO $297,922 $242,458 $201,287
Porcentaje de Ingresos Totales 25.7% 24.0% 24.4%
FFO $297,922 $242,458 $201,287
(-) Reserva de FF&E Capex $49,857 $42,912 $34,828
AFFO $248,065 $199,546 $166,459
Porcentaje de Ingresos Totales 21.4% 19.7% 20.2%
FFO $297,922 $242,458 $201,287
(+) Impuestos $29,112 $14,075 $3,974
FFO Ajustado por Impuestos $327,034 $256,533 $205,260
Porcentaje de Ingresos Totales 28.2% 254% 24.9%
AFFO $248,065 $199,546 $166,459
(+) Impuestos $29,112 $14,075 $3,974
AFFO Ajustado por Impuestos $277,177 $213,621 $170,433
Porcentaje de Ingresos Totales 23.9% 21.1% 20.7%

Comparacion de los resultados por el afio que termino el 31 de diciembre de 2017, frente al aiio que
termind el 31 de diciembre de 2016.

Ingresos, costos y gastos. El total de ingresos combinados se increment6 en 14.5%, al pasar de $1,011.9
millones en 2016 a $1,159.0 millones en 2017. Los costos y gastos combinados totales por el afio que termin el 31
de diciembre de 2017, ascendieron a $738.0 millones, lo que representé un incremento del 11.1% con respecto a
los $664.5 millones reportados por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016. Los costos que sufrieron el
mayor porcentaje de aumento incluyeron; (i) los costos y gastos operativos, que se incrementaron en 8.3%, al
pasar de $376.3 millones en el 2016 a $407.5 millones por el afio que terminoé el 31 de diciembre de 2017; y (ii) los
gastos de administracién y ventas, que se incrementaron en 14.7%, al pasar de $288.2 millones por el afio que
termino el 31 de diciembre de 2016, a $330.6 millones por el afio que termino el 31 de diciembre de 2017.



o Ingresos Totales. El total de ingresos combinados se incrementé en 14.5%, al pasar de $1,011.9
millones en 2016 a $1,159.0 millones en 2017. Este incremento se debid principalmente al
fortalecimiento de métricas operativas del Portafolio Inicial producto de la maduracién de
ciertos hoteles.

o Costos y Gastos de Operacion. Los costos y gastos operativos se incrementaron en 8.3% al pasar de
$376.3 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016, a $407.5 millones por el afio
que terminé el 31 de diciembre de 2017. Este incremento se debe primordialmente a que los
costos en la operaciéon hotelera mantienen una naturaleza mayormente variable frente al
crecimiento en ingresos.

o Gastos de Administracion y Ventas. Los gastos de administracién y ventas se incrementaron en
14.7% al pasar de $288.2 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016, a $330.6
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2017. Este increment6 - en linea con el de
ingresos totales - estd ligado al pago de comisiones por administracién y venta por el
fortalecimiento en los indicadores operativos y renta de habitaciones incremental.

e Gastos por depreciacion. Los gastos por depreciacién se incrementaron en 6.6% al pasar de $143.6
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016, a $153.1 millones por el afio que
termind el 31 de diciembre de 2017. Este incremento se debié principalmente al alta de activos
fijos producto de la aplicacion de la reserva de capex de mantenimiento mayor en hoteles del
Portafolio Inicial.

e Utilidad de operacion. La utilidad combinada de operacién se incrementé en 31.5% al pasar de $203.8
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016, a $267.9 millones por el afio que
terminé el 31 de diciembre de 2017, por los factores antes mencionados.

e Gustos financieros netos. Los gastos financieros netos aumentaron en 3.4% al pasar de $90.9
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016, a $93.9 millones por el afio que
termind el 31 de diciembre de 2017 debido al incremento en la tasa de referencia.

o Impuestos. El gasto en impuestos a la utilidad ascendi6 a $29.1 millones por el afio que termino el
31 de diciembre de 2017, en comparaciéon con $14.1 millones por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2016 debido al aumento en la utilidad antes de impuestos.

e Utilidad neta combinada. Como resultado de los factores antes descritos, la utilidad
combinada del afio se incrementé en 46.6%, al pasar de $98.8 millones a $144.8 millones por
los factores antes mencionados.

e Resultado integral del afio. Derivado de la contrataciéon de instrumentos financieros para la
cobertura de tasas de interés el resultado integral del afio ascendié a $148.9 millones, un
crecimiento de 36.2% comparado con los $109.3 millones al cierre de 2016. El efecto por
valuacién de instrumentos de cobertura neto de impuesto sobre la renta en 2017 fue de $4.0
mientras que en 2016 fue de $10.5 millones.

Comparacion de los resultados por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016, frente al afio que
terminé el 31 de diciembre de 2015.

Ingresos, costos y gastos. El total de ingresos combinados se increment6 en 22.8%, al pasar de $824.1 millones
en 2015 a $1,011.9 millones en 2016. Los costos y gastos combinados totales por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2016, ascendieron a $664.5 millones, lo que representé un incremento del 20.9% con respecto a los



$549.5 millones reportados por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2015. Los costos que sufrieron el mayor
porcentaje de aumento incluyeron; (i) los costos y gastos operativos, que se incrementaron en 16.6%, al pasar de
$322.7 millones en el 2015 a $376.3 millones por el afio que termind el 31 de diciembre de 2016; (ii) los gastos de
administracién y ventas, que se incrementaron en 27.1%, al pasar de $226.8 millones por el afio que terminé el 31
de diciembre de 2015, a $288.2 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016 y (iii) los gastos de
depreciacion, que se incrementaron en 31.4%, al pasar de $109.3 millones por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2015, a $143.6 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016 debido al incremento en el
nuamero de hoteles en ese afio.

e Ingresos Totales. El total de ingresos combinados se increment6 en 22.8%, al pasar de $824.1
millones en 2015 a $1,011.9 millones en 2016, lo anterior principalmente producto del
fortalecimiento del desempefio operativo reflejo de la maduracién de hoteles del Portafolio
Inicial.

o Costos y Gastos de Operacion. Los costos y gastos operativos se incrementaron en 16.6% al pasar
de $322.7 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2015, a $376.3 millones por el
afio que termind el 31 de diciembre de 2016. Este incremento se debe primordialmente a que los
costos en la operacién hotelera mantienen una naturaleza mayormente variable frente al
crecimiento en ingresos.

o Gastos de Administracion y Ventas. Los gastos de administracién y ventas se incrementaron en
27.1% al pasar de $226.8 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2015, a $288.2
millones por el afio que termind el 31 de diciembre de 2016.

e Guastos por depreciacion. Los gastos por depreciacion se incrementaron en 31.4% al pasar de $109.3
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2015, a $143.6 millones por el afio que
termind el 31 de diciembre de 2016, debido a la apertura de nuevos hoteles al cierre del afio
2015.

o Utilidad de operacion. La utilidad combinada de operacién se increment6 en 23.3% al pasar de $165.3
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2015, a $203.8 millones por el afio que
terminé el 31 de diciembre de 2016 por los factores antes mencionados.

o Gastos financieros netos. Los gastos financieros netos aumentaron en 31.0% al pasar de $69.3
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2015, a $90.9 millones por el afio que
terminé el 31 de diciembre de 2016 producto principalmente de los incrementos en la tasa de
interés de referencia, asi como a la contratacién de deuda incremental para el portafolio.

o Impuestos. El gasto en impuestos a la utilidad ascendi6 a $14.1 millones por el afio que terminé el
31 de diciembre de 2016, en comparaciéon con $4.0 millones por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2015 debido al aumento en la utilidad antes de impuestos.

o Utilidad neta combinada. Como resultado de los factores antes descritos, la utilidad
combinada del afio se increment6 en 7.5%, al pasar de $92.0 millones a $98.8 millones por
los factores antes mencionados.

® Resultado integral del afio. Derivado de la contratacién de instrumentos financieros para la
cobertura de tasas de interés el resultado integral del afio ascendi6é a $109.3 millones, un
crecimiento de 13.3% comparado con los $96.5 millones al cierre de 2015. El efecto por



valuacién de instrumentos de cobertura neto de impuesto sobre la renta en 2016 fue de
$10.5 mientras que en 2016 fue de $4.5 millones.

3.2. Situacion financiera, liquidez y recursos de capital

El efectivo aumento 36.4% al 31 de diciembre de 2017 en comparacién con el cierre de diciembre de 2016. Lo
anterior se debié fundamentalmente al desempefio favorable del Portafolio Inicial.

La deuda financiera sin incluir los intereses por pagar disminuyo a $1,185.7 millones como parte de su
esquema de amortizacién.

FSTAY considera que sus politicas de la tesoreria son conservadoras y sin dnimo de especulacion, el efectivo
e inversiones temporales de FSTAY se denominan principalmente en pesos mexicanos. El 6rgano interno que
determina las politicas de la tesoreria es el Comité Técnico. La politica determina que las inversiones que se
hagan deben de ser de renta fija gubernamentales.

En cuanto al activo fijo neto, se registré un decremento de 1.8% respecto al cierre del 31 de diciembre de
2016, derivado del proceso natural de depreciacién del activo.

Asi mismo, al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad cuenta con un Capital Contable de $938.0 producto de
una disminucién de contribuciones netas de accionistas por $2,000.6 millones, parcialmente compensado por un
incremento en utilidad integral por $144.9 millones.

3.3. Control Interno

Durante 2018 el comité de auditoria de HCE fue responsable de (i) proporcionar al consejo de
administraciéon de HCE opiniones en relacién con los lineamientos en materia de control interno, politicas
contables, estados financieros y contrataciéon de los auditores externos; (ii) evaluar el desempefio de los
auditores externos y analizar los informes elaborados por los mismos; (iii) supervisar la preparaciéon de los
estados financieros; (iv) presentar al consejo de administracion de HCE un informe relacionado con la eficacia
de los sistemas de control interno; (v) auxiliar al consejo de administraciéon de HCE en la preparacién de sus
informes anuales y el cumplimiento de sus obligaciones de entrega de informacién; (vi) investigar los
incumplimientos relacionados con los lineamientos y politicas operativas y contables, o del sistema de control
interno; (vii) comunicar al consejo de administracion de HCE todas aquellas irregularidades de las que tenga
conocimiento; (viii) convocar asambleas de accionistas; (ix) verificar que el director general implemente las
resoluciones adoptadas por las asambleas de accionistas y el consejo de administracién; y (x) verificar la
implementacion de los mecanismos de control interno. Dentro de sus evaluaciones y gestiones el comité de
auditoria incluy6 las propias para los hoteles que conformaron el Portafolio Inicial.

Del momento de la emision en adelante FSTAY velara para continuar con las mejores practicas de control
interno en el mercado.

3.4. Informacién Suplementaria - Estados Financieros Pro-forma



El presente Prospecto incluye informacioén financiera proforma no auditada al 31 de diciembre de 2017 y
por el afio que termino el 31 de diciembre de 2017 (los “Estados Pro Forma No Auditados”). Los Estados Pro
Forma No Auditados deriva del estado de posicion financiera del Fideicomiso y se presenta como si la
aportacion de los Activos Inmuebles y la Oferta se hubiera llevado a cabo el 1 de enero de 2017, con relacién al
estado proforma de resultados integrales no auditado y al 31 de diciembre de 2017, con relacién al estado
proforma de posicién financiera no auditado. Los estados financieros pro forma no auditados podrian variar
dependiendo de, entre otros factores: (i) los recursos de la oferta; y (ii) los impuestos estimados, comisiones y
gastos relativos a las operaciones; (iii) los valores de compraventa finales de los Activos Iniciales; y (iv) servicios
administrativos estimados por la administracién del Fideicomiso. Los estados financieros proforma no
auditados no pretenden representar la condicién financiera o los resultados que hubieran ocurridos si la
aportacién de los Activos Inmobiliarios o la Oferta se hubieran llevado a cabo en la fecha antes indicada, o
proyectar la condicion financiera a partir de una fecha o periodo futuro. A continuacién se presenta un resumen
de los estados financieros proforma.



a)

Por el ejercicio concluido el 31 de diciembre de:

Estado de Resultados Pro-forma 2017 Ajustes 2017 Pro-forma
Ingresos Totales $1,159,026 $0 $1,159,026
Costos y Gastos Operativos $407,459 $0 $407,459
Gastos de Administracion y Ventas $330,583 $16,390 $346,973
Depreciacién y Amortizacién $153,073 $44,489 $197,562
Costos y Gastos Totales $891,115 $60,879 $951,994
Utilidad Consolidada de Operacion $267,911 ($60,879) $207,031
Ingresos y Gastos Financieros $93,949 - $93,949
Utilidad Antes de Impuestos $173,961 ($60,879) $113,082

Impuestos a la Utilidad $29,112 ($29,112) $0
Utilidad Neta del Periodo $144,849 ($31,768) $113,082

Por el ejercicio concluido el 31 de diciembre de:

Meétricas Financieras No IFRS Pro-forma 2017 Ajustes 2017 Pro-forma
Utilidad de operacion $267,911 ($60,879) $207,031
(+) Depreciacion $153,073 $44,489 $197,562
EBITDA $420,984 ($16,390) $404,593
Porcentaje de Ingresos Totales 36.3% 34.9%
EBITDA $420,984 ($16,390) $404,593
(-) Reserva de FF&E Capex $49,857 $0 $49,857
NOI $371,127 ($16,390) $354,736
Porcentaje de Ingresos Totales 32.0% 30.6%
Utilidad Neta $144,849 ($31,768) $113,082
(+) Depreciacion $153,073 $44,489 $197,562
FFO $297,922 $12,721 $310,644
Porcentaje de Ingresos Totales 25.7% 26.8%
FFO $297,922 $12,721 $310,644
(-) Reserva de FF&E Capex $49,857 $0 $49,857
AFFO $248,066 $12,721 $260,787
Porcentaje de Ingresos Totales 21.4% 22.5%

Resultados de Operacién

Ingresos Totales

Los Ingresos Totales Proforma del Portafolio Inicial no cuentan con ajuste alguno.



Costos y Gastos de Operacion

Los Costos y Gastos de Operacion no cuentan con ajuste alguno.

Gastos de Administracion y Ventas

Los Gastos de Administraciéon y Ventas del Portafolio Inicial contarian con un aumento
derivado del costo administrativo incremental por la estructura de Administradora FHCE, S.A. de C.V.
los cuales se calculan como un monto total de $16.4 millones. Estos gastos corresponden al pago por
renta de oficinas, némina, procesos de avalto, auditoria, requerimientos regulatorios y gastos
relacionados al fideicomiso, entre otros.

Depreciacion y Amortizacion

La depreciacién y amortizacién del Portafolio Inicial aumenta $44.5 millones. Lo anterior en
virtud de que el valor de contribucién del activo fijo neto al fideicomiso comparativamente ante el valor
neto contable del activo fijo en los Estados Financieros Combinados presenta una revaluacion de 45.0%.

Impuestos a la Utilidad

Derivado de la emisién de FSTAY y producto de la adopcién del régimen fiscal de Fibra, FSTAY no
contaria con pago de impuestos a la utilidad. Lo anterior implica una eliminacién de $29.1 millones en
este rubro.

Utilidad Neta

Reflejo de los ajustes anteriormente descritos la utilidad neta proforma disminuye $31.8 millones de
realizarse la emision de FSTAY.



Por el ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2017

— Iy
Estado de Posiciéon Financiera Pro-forma Constitucion Aportacion de J u‘sF?s por
(Cifras en miles de pesos) del Activos Fijos Emision del Pro-forma
P Fideicomiso ] Vehiculo
Efectivo caja y bancos $0 $0 $15,790 $15,790
Cuentas por cobrar $0 $0 $0 $0
Cuentas por cobrar intercompariia $0 $0 $0 $0
Impuestos por recuperar $0 $0 $0 $0
Pagos anticipados $0 $0 $0 $0
Activo circulante $0 $0 $15,790 $15,790
Activo Fijo Neto $0 $5,916,362 $0 $5,916,362
Instrumentos financieros $0 $13,855 $0 $13,855
Depositos Garantia $0 $0 $0 $0
Activo Largo Plazo $0 $5,930,218 $0 $5,930,218
Total Activo $0 $5,930,218 $15,790 $5,946,007
Prestamos bancarios porcién circulante $0 $96,000 $0 $96,000
Cuentas por pagar $0 $194,210 ($194,210) $0
Cuentas por pagar intercompaiiia $0 $1,800,000 ($1,700,000) $100,000
Impuestos y Gastos acumulados $0 $0 $0 $0
Pasivo circulante $0 $2,090,210 ($1,894,210) $196,000
Prestamos bancarios $0 $1,089,687 $0 $1,089,687
Impuestos diferidos $0 $0 $0 $0
Instrumentos financieros $0 $0 $0 $0
Pasivo Largo Plazo $0 $1,089,687 $0 $1,089,687
Total Pasivo $0 $3,179,898 ($1,894,210) $1,285,687
Total Capital Contable $0 $2,750,320 $1,910,000 $4,660,320
Total Pasivo y Capital Contable $0 $5,930,218 $15,790 $5,946,007

a) Situacién financiera, liquidez y recursos de capital proforma

En cuanto al estado de posicién financiera pro-forma se identifican 4 etapas de acuerdo a la formacién del

fideicomiso:

1)  Creacién del fideicomiso con una aportacién inicial de $10.00 pesos mexicano.

2)  Aportacion de activos de acuerdo a su valor de mercado por $5,916.4 millones, el cual se compone de
$5,722.2 millones de valor de mercado de los activos el cual fue determinado por un experto
independiente y $194.2 millones por concepto de pago de ISAI asociado a la adquisiciéon de dichos
activos por parte del Fideicomiso, contribucién de su deuda bancaria $1,200.0 millones y de sus cuentas
por pagar intercompariias por $1,800.0 millones.

3)  Emisiéon de FSTAY con recaudacion de los recursos de la oferta en caja e incremento en capital contable

derivado de la oferta publica primaria por un monto de $2,000.0 millones.



4)  Liquidacién de cuentas por pagar intercompafiias por $1,700.0 millones.
4. Estimaciones, provisiones o reservas contables criticas

Juicios contables criticos v fuentes clave para la estimacion de incertidumbres

Una vez iniciada su operacién, el Fideicomiso aplicard politicas contables sobre las cuales la
administracién debe hacer juicios, estimaciones y supuestos sobre los valores en libros de los activos y
pasivos de los estados financieros. Las estimaciones y supuestos relativos se basan en la experiencia y
otros factores que se consideran pertinentes. Los resultados reales podrian diferir de estas estimaciones.

Estimaciones contables

Las estimaciones se revisan sobre una base regular. Las modificaciones a las estimaciones
contables se reconocen en el periodo en que se realiza la modificacién y periodos futuros si la
modificacién afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

Estimacioén de vidas ttiles v residuales de los activos fijos

El Fideicomiso a través de la opinién de sus expertos internos del area de desarrollo evaluaré a
cada periodo la vida ttil y residual de los activos segtn su experiencia operativa y las caracteristicas de
los activos y su operacién a la fecha de revisién. Su impacto se registrara en el rubro de la depreciacién
acumulada, en el estado de posicién financiera y en los gastos por depreciacién del ejercicio.

Mediciones de valor razonable v procesos de valuacién

Algunos de los activos y pasivos del Fideicomiso medirdn su valor razonable en los estados
financieros. Se ha establecido un comité de valuacién, el cual dirige la administracién del Fideicomiso,
para determinar las técnicas y datos de entrada apropiados en la medicién del valor razonable.

Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, el Fideicomiso utilizara los datos de
mercado observables en la medida en que estén disponibles. Cuando los datos de entrada del nivel 1 no
estan disponibles, el Fideicomiso contrata un valuador calificado independiente para llevar a cabo la
valuacién. El comité de valuacién trabajard de manera conjunta con el valuador calificado independiente
para establecer las técnicas de valuacién y los datos de entrada apropiados para el modelo.

La informacién acerca de las técnicas de valuaciéon y los datos de entrada utilizados en la
determinacion del valor razonable de los distintos activos y pasivos se describen en las notas a los
estados financieros.

Juicios criticos al aplicar las politicas contables:

Adquisicién de activo vs Combinacién de negocios

La administraciéon del Fideicomiso aplica su juicio al determinar si una adquisicién de una
propiedad de inversién o una cartera de propiedades de inversién es una combinacién de negocios o
una adquisicion de activos. Particularmente, se consideran los siguientes criterios:



i. El ntimero de propiedades de terrenos y edificios adquiridos.

ii. La medida en que se adquieren procesos significativos y, en particular, la extension de los
servicios auxiliares provistos por la entidad adquirida (por ejemplo, mantenimiento,
limpieza, seguridad, contabilidad, otros servicios de propiedad, etc.).

iii. Si la entidad adquirida ha asignado su propio personal para administrar la propiedad y / o
implementar cualquier proceso (incluida toda la administracién pertinente, como
facturacién, cobranza de efectivo, suministro de informacién de gestién a los propietarios
de la entidad e informacién del inquilino).

Esta determinaciéon puede tener un impacto significativo en la contabilizacién del
reconocimiento inicial y posterior de los activos y pasivos adquiridos. Las transacciones que ocurrieron
durante los periodos presentados en los estados financieros adjuntos se contabilizaron como
adquisiciones de activo.

Clasificacién del Hotel (Inversiéon o Activo Adquirido)

Una propiedad de inversién se mantiene para obtener alquileres o para la revalorizacién del
capital, o ambos. Por lo tanto, una propiedad de inversién genera flujos de efectivo independientemente
de otros activos mantenidos. Esto distingue una propiedad de inversién de una propiedad ocupada por
el propietario.

FSTAY es el duefio de la propiedad y administra los servicios prestados a los huéspedes del
hotel mediante la celebracién de contratos de operacion y arrendamiento; si los servicios prestados a los
invitados son significativos, no se clasifica como una propiedad de inversién sino propiedad de FSTAY.
Un hotel administrado por el propietario es una propiedad ocupada, en lugar de una propiedad de
inversion.

Puede ser dificil determinar si los servicios prestados son lo suficientemente significativos como
para que una propiedad no califique como propiedad de inversiéon. Por ejemplo, el propietario de un
hotel a veces transfiere algunas responsabilidades a terceros en virtud de un acuerdo operativo. La
posicién del propietario podria ser, en esencia, un inversor pasivo o el propietario podria simplemente
haber externalizado las funciones diarias al mismo tiempo que conserva una exposicion significativa a
las variaciones en los flujos de efectivo de las operaciones del hotel.

La gerencia utiliza su juicio profesional para clasificar los hoteles aportados y adquiridos como
propiedad, planta y equipo del hotel, dado que cada hotel se utiliza en su curso normal de negocios y,
por lo tanto, no se considera como una propiedad de inversiéon



VII. PERSONAS RESPONSABLES

EL FIDUCIARIO

Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Mltiple, Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria,
como fiduciario del contrato de fideicomiso irrevocable No. 3387

“Los suscritos manifiestan bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de Fiduciario,
revisé la informacion 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, manifiestan 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.”

Por: Por:

Nombre: [*] Nombre: [*]
Cargo: Delegado Fiduciario Cargo: Delegado Fiduciario



EL FIDEICOMITENTE
Promotora FHCE, S.A. de C.V.

“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el dmbito de nuestras respectivas
funciones, preparamos la informacién relativa a los bienes, derechos o valores fideicomitidos en su caso, asi
como la informacién financiera del Fideicomitente o de quien aporte los bienes, derechos o valores al
Fideicomiso 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.”

Por:

Nombre: [*]
Cargo: [Director General]

Por:

Nombre: [*]
Cargo: [Director de Finanzas]

Por:

Nombre: [*]
Cargo: [Director Legal]



INTERMEDIARIO COLOCADOR
Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de intermediario
colocador, ha realizado la investigacion, revisién y andlisis del negocio del Fideicomiso, asi como participado
en la definicién de los términos de la Oferta Ptblica y que a su leal saber y entender, dicha investigacion fue
realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un entendimiento adecuado del negocio de
dicho fideicomiso. 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 distribucién de
los CBFIs materia de la oferta ptblica, con vistas a lograr una adecuada formacién de precios en el mercado
y que ha informado al Fiduciario el sentido y alcance de las responsabilidades que debera asumir frente al
gran publico inversionista, las autoridades competentes y demads participantes del mercado de valores, como
una entidad con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en la [Bolsa de Valores].

Su representada ha participado con el Fiduciario en la definicién del rango de precios de los CBFIs materia
de la oferta publica, tomando en cuenta las caracteristicas del Fideicomiso, asi como los indicadores
comparativos con emisoras del mismo ramo o similares, tanto en México como en el extranjero y atendiendo
a los diversos factores que se han juzgado convenientes para su determinacién, en la inteligencia de que el
precio de colocacién definitivo podra variar del rango establecido, segtn los niveles de oferta y demanda de
los CBFlIs y las condiciones imperantes en el (los) mercado(s) de valores en la fecha de colocacién.”

Por:
Nombre:
Cargo:




INTERMEDIARIO COLOCADOR
Scotia Inverlat, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de intermediario
colocador, ha realizado la investigacién, revisién y andlisis del negocio del Fideicomiso, asi como participado en
la definicién de los términos de la Oferta Publica y que a su leal saber y entender, dicha investigacién fue
realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un entendimiento adecuado del negocio de dicho
fideicomiso. 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 estd de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribucién de
los CBFIs materia de la oferta publica, con vistas a lograr una adecuada formacién de precios en el mercado y
que ha informado al Fiduciario el sentido y alcance de las responsabilidades que debera asumir frente al gran
publico inversionista, las autoridades competentes y demds participantes del mercado de valores, como una
entidad con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en la [Bolsa de Valores].

Su representada ha participado con el Fiduciario en la definicién del rango de precios de los CBFIs materia de la
oferta publica, tomando en cuenta las caracteristicas del Fideicomiso, asi como los indicadores comparativos
con emisoras del mismo ramo o similares, tanto en México como en el extranjero y atendiendo a los diversos
factores que se han juzgado convenientes para su determinacién, en la inteligencia de que el precio de
colocacion definitivo podra variar del rango establecido, segtin los niveles de oferta y demanda de los CBFIs y
las condiciones imperantes en el (los) mercado(s) de valores en la fecha de colocacién.”

Por:
Nombre: Vinicio Valentin Alvarez Acevedo
Cargo: Apoderado

Por:
Nombre: Yesika Anayanzi Navarro Teran
Cargo: Apoderado




EL REPRESENTANTE COMUN
Evercore Casa de Bolsa, S.A. de C.V. (Divisién Fiduciaria)

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su cardcter de Representante
Comun, reviso la informacién financiera relativa al Patrimonio del Fideicomiso, asi como la relacionada con
los valores emitidos y los contratos aplicables contenida en el presente Prospecto, la cual, a su leal saber y
entender, refleja razonablemente su situacién.”

Por:
Nombre: Rosa Adriana Pérez Quesnel
Cargo: Apoderada

Por:
Nombre: Alfredo Arturo Herndndez Arroyo
Cargo: Apoderado




LICENCIADO EN DERECHO

CREEL, GARCIA-CUELLAR, AIZA Y ENRIQUEZ, S.C.

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la Emisién y
colocacién de los valores cumple con las leyes y demads 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.”

Por:
Por:
Cargo: Socio




AUDITOR EXTERNO

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. (miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited)

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que (i) los estados financieros combinados de Hoteles City
Express - Negocio de Operacién Hotelera, al y por los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2017,
2016 y 2015, contenidos en el presente Prospecto, fueron dictaminados con fecha 23 de febrero de 2018, de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria; (ii) el estado de posicién financiera de Hoteles City
Express - Portafolio Fstay (la “Emisora”) al 31 de diciembre de 2018 que contiene el presente Prospecto, fue
dictaminado con fecha 16 de abril de 2018, de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria; y
(iii) los estados financieros proforma de la Emisora al y por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2017,
contenidos en el presente Prospecto, fueron dictaminados con fecha 16 de abril de 2018, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Trabajos de Aseguramiento 3420, Trabajos de Aseguramiento para Reportar Sobre la
Compilacion de Informacion Financiera Proforma Incluida en un Prospecto.

Asimismo, manifiesto que, he leido el presente Prospecto y basado en su lectura y dentro del alcance del
trabajo de auditoria y examinacién realizado, no tengo conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en
la informacién financiera que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros dictaminados,
sefialados en el parrafo anterior, ni de informacién que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el
mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

No obstante, el suscrito no fue contratado, y no realicé procedimientos adicionales con el objeto de expresar
una opinién respecto de la otra informacién contenida en el Prospecto que no provenga de los estados
financieros dictaminados.

C. P. C. Maria Isabel Romero Miranda
Socia de Auditoria



VIII. ANEXOS



Anexo “A” - Estados financieros



Anexo “A.1” Estados Financieros Combinados



Anexo “A.2” Estados Financieros Combinados por el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de marzo
de 2018 y 2017



Anexo “A.3” Informacion Financiera Proforma No Auditada al 31 de marzo de 2018



Anexo “B” - Opinién Legal



Anexo “C”- Titulo



Anexo “D” - Contrato de Fideicomiso



Anexo “E” - Informacion Adicional



Anexo “F” - Contrato de Administracion



Anexo “G” - Opinion Fiscal



Anexo “H” - Confirmacion del SAT



