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[105000] Comentarios y Analisis de la Administracion

Comentarios de la gerencia [bloque de texto]

Monterrey, México, 26 de abril de 2018 — Deutsche Bank México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Division
Fiduciaria F/1616 o Fibra Inn (BMV: FINN13) (“Fibra Inn” o “la Compania”), el fideicomiso de bienes raices
destinado a la actividad hotelera en México administrado internamente y especializado en servir al viajero de
negocios con marcas internacionales, anuncia el dia de hoy sus resultados no auditados del primer trimestre
para el periodo terminado el 31 de marzo de 2018 (1T18). Estos resultados han sido preparados de acuerdo
a las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF) y estan expresados en pesos mexicanos
nominales (Ps.).

Informacion Relevante del 1T18:

Fibra Inn concluy6 el trimestre con 42 hoteles en operacién mas 1 en proceso de ampliacion. El total
representd 6,944 cuartos, de los cuales 145 estan en conversién de marca y 51 en ampliacion. Fibra Inn
tiene inversion en 3 propiedades, bajo el modelo externo de la Fabrica de Hoteles, que anadiran 633
cuartos.

Ingresos: Ps. 500.9 millones, de los cuales 95.6% son por hospedaje y 4.4% son por arrendamiento de
otros espacios, en total un incremento de 4.3% vs el 1T17.

NOI Hotelero®: Ps. 180.2 millones; un incremento de 3.3% comparado con los Ps. 174.4 millones del
1T17; el margen NOI Hotelero fue 36.0%.

EBITDA Ajustadoz alcanz6 Ps. 154.4 millones, un incremento de 0.3% comparado con los Ps. 154.1
millones del 1T17.

FFO:: Ps. 117.7 millones; un incremento de 5.1% comparado con los Ps. 112.0 millones del 1T17; el
margen FFO fue de 23.5%.

Distribucion a tenedores+ Ps. 109.1 millones entre 436,203,575 CBFls en circulaciéon. La distribucion
por CBFI sera de Ps. 0.2500 que representa un 8.4% de dividend yield anualizado al cierre del trimestre.

Ventas Mismas Tiendas del 1T18 de 41 hoteles comparables:

Ingresos por hospedaje: Ps. 469.1 millones; crecimiento de 3.9% vs. el 1T17.

Ocupacion: 63.7% que representa un incremento de 3.3 puntos porcentuales (pp) y la tarifa diaria
promedio de Ps. 1,245.4 con un decremento de 1.4%.

Ingreso por habitacién disponible (RevPAR): Ps. 793.6, un crecimiento de 3.9%.

Ventas Totales del 1T18 de los 42 hoteles en operacidn:

Ingresos por hospedaje: Ps. 478.9 millones; crecimiento de 4.5% vs. 1T17.
Ocupacion: 63.2%; un incremento de 3.3 pp vs. 1T17.
Tarifa diaria promedio: Ps. 1,247.1; una disminucion de 0.6%.
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o Ingreso por habitacién disponible (RevPAR): Ps. 788.7, un incremento de 4.9% vs. el 1T17.

+ A partir del 1T17 se desglosa un NOI Hotelero y NOI de otros negocios. El primero es el calculo del ingreso de la Fibra (renta y otros ingresos)
menos los gastos operativos de administracion, mantenimiento, hospedaje, energéticos, honorarios, regalias, publicidad y promocién, asi como
predial y seguros. El segundo corresponde a los ingresos y gastos de la Fabrica de Hoteles. Adicionalmente, se reportara un NOI Total de la
Fibra.

El EBITDA Ajustado excluye gastos de adquisicion y organizacion.

FFO esta calculado como EBITDA Ajustado mas ingresos por intereses menos gastos por intereses y fluctuacion cambiaria.

Calculo en base a 436,203,572 CBFls en circulacion al cierre del 1T18 y el rendimiento en base a un precio de Ps. 12.14 por CBFI al 30 de
marzo de 2018.

Resultados del Primer Trimestre de 2018
La mezcla de ventas al cierre del 1T18 se compone de 42 hoteles en operacién: 11 de servicio limitado, 19

hoteles de servicio selecto, 11 de servicio completo y uno de estancia prolongada.

Ingresos Totales por Segmento

iTia % iTi7 %
(Ps. millanes)
Servicio Limitado B7.9 13.6% BE.6 13.9%
Sericio Selecto 2899 A19% 291 47 7%
senicio Completo 1627 J2.5% 1722 Jh.8%
Estancia Prolongada 10.5 21% 12.5 26%
Total 009 1000% 4804  100.0%

2.1%

mLimitado
mSelecto
mCompleto

m Estancia Prolongada

* El hotel Casa Grande Ciudad Juarez cerrd operaciones temporalmente a partir del 1 de septiembre de
2017, para su conversion a Holiday Inn y su ampliacion de 51 cuartos.
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Cifras Relevantes

Trimestre:

118 1117 War
[Ps . millones, excepto EBITDA por cuarto)

Ingresas por hos pedaje 47549 95 6% 455 2 95.4% 4.5%
Ingre=os por arrendam iento 220 4 4% 22 4 6% -1.0%
Ingre=oz de la Fibra 5004 100 0% 480 4 100.0% 4.3%
Mol Hotelero 1802 36 0% 174 4 36.3% 3.3%
EBIMDW Ajustado 1545 309% 154 1 321% 0.3%
EBITD & por Cusrto 228006 228540 -0.2%
FF 1177 235% 1120 23.3% 5.1%
Distribucion y Dividend Yield
Precio de Mercado CBFl al Ciere 12.14 11.05 9.9%
Distrikwicidn 1091 1100 -0.9%
Distribucidn por CHF 02500 0.25 0.0%
CBFlz en circulacidn 4362 4400 -0.9%
Disidend vield anualizmdo al predio de cierre 4% 92% lgpp
Hoteles y Cuartos
Hoteles en operacion 42 43 -1
Hotel en rem odelacidn * 1 - 1
Dezatrallos - - 0
Temenos 1 1 0
FPropiedades al derre del perdoda 44 44 1]
Ponderadode dias efedivos por adoguisicones 100% 100% 1]
Presenda (estado =) 15 15 1]
Cuatos enaperacian G 48 6.3 35
Cuatos enconstuccion 222 -222
Cuatos enconversion de marca 145 143
Cuattos enam pliacidn a1 a1
Cuatos enrem odelscidn 180 -1a30
Total de cuartos G344 7115 -171

Consolidado

*El CazaGrande Ciudad Juares ze cend para conswersidn & Holiday inn a partir del 1 de Septiem bre de 2007 vla
am pliacion serd de 51 habitaciones .

Los ingresos totales en el 1T18 fueron de Ps. 500.9 millones y mostraron un crecimiento del 4.3%
comparado con el 1T17. Dichos ingresos se componen de la siguiente manera:

e Ps. 478.9 millones 6 95.6% son ingresos por hospedaje de las 42 propiedades del portafolio, que
equivalen a un crecimiento de 4.5% vs. el 1T17. Este crecimiento se compone de:

i. Un 3.9% de incremento en los ingresos por hospedaje en ventas mismas tiendas que muestra
el efecto de Semana Santa cuando estacionalmente bajan los viajeros de negocio y que este
afio se calendarizé en marzo (1T) cuando el afio pasado fue en abril (2T). Excluyendo este
efecto, el incremento hubiera sido de 6.0% para el 1T18;y
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ii. Un 0.6% de crecimiento organico de este trimestre, que refleja el impacto de 0.6% en la tarifa
promedio diaria, debido a la apreciacion del peso frente al ddlar, por un promedio de 7.8%
durante el trimestre.

Ps. 22.0 millones o 4.4% derivados del arrendamiento de inmuebles por otros servicios diferentes al
hospedaje, como son el arrendamiento de salas de juntas, coffee breaks, salones y restaurantes, asi
como la renta de algunos locales comerciales y que presentaron una disminucion de 1.0%
comparados con los Ps. 22.2 millones del 1T17.

Durante el 1T18, el total de gastos de operaciéon fue de Ps. 320.7 millones equivalente a 64.0% de los
ingresos totales y presentan un incremento de 30 puntos base (pb) comparados con el 63.7% del 1T17, lo
cual es el efecto neto de:

Un mayor gasto de hospedaje en 60 bp, que represento el 25.3% de los ingresos totales, registrando
Ps. 126.9 millones que se debié al uso de canales de venta externos para generar mayor demanda
invirtiendo en estrategias comerciales con mayor participacion de las agencias de viajes, tanto
tradicionales como por internet, por medio de las cuales se tiene acceso al huésped de placer, para
asi poder compensar la estacionalidad de las vacaciones de Semana Santa por la baja afluencia del
huésped de negocios; ademas de incrementar los huéspedes afiliados a los programas de fidelidad
de las marcas globales.

Un aumento de 40 pb en las regalias, que representaron el 6.6% de los ingresos totales, registrando
Ps. 33.2 millones, ya que se renovaron contratos de franquicia con las marcas internacionales.

Lo anterior compensado con:

Los gastos de operacion que se mantuvieron constantes como porcentaje de los ingresos
comparados con el 1T17. Estos fueron: gastos de administracion en 16.8%, los gastos de
mantenimiento en 4.0%; y los seguros en 0.3%.

Un decremento de 50 pb en los energéticos, que representaron el 5.2% de los ingresos totales que
corresponde ahorros de energia eléctrica y gas.

Un decremento de 10 pb en publicidad y promocién, que representa un 5.3% de los ingresos totales
6 Ps. 26.4 millones, ya que: (i) este trimestre se realizd la sinergia del equipo de ventas de los
hoteles en Chihuahua, por lo que solo un equipo da servicio a las diez propiedades y esto reduce la
némina en ventas.

Un decremento de 10 pb en el impuesto predial registrando 0.6% de los ingresos totales, ya que en
el 1T17 se regularizo el predial de dos propiedades.

A partir del 1T18, se reporta un NOI Hotelero, que corresponde a la operacién de las propiedades y un NOI
de otros negocios, donde se registraran los ingresos y gastos de la Fabrica de Hoteles.

Por tanto, el Ingreso Neto Operativo (NOI Hotelero) durante el 1T18 alcanzé Ps. 180.2 millones, el cual
representa un incremento de 3.3% comparado con los Ps. 174.4 millones del 1T17. El margen NOI fue de
36.0%, lo que representa un decremento de 30 pb comparado con el 36.3% alcanzado durante el 1T17.
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Referente a la Fabrica de Hoteles, durante el 1T18 todavia no se registran ingresos por los honorarios de
estructuracion, desarrollo y administraciéon de activos que cobrara Fibra Inn por los proyectos de desarrollo
externo. Sin embargo, se presentan gastos de Ps. 3.6 millones que corresponden a la ndémina del equipo
dedicado a la Fabrica de Hoteles y que anteriormente estaba incluida dentro de los proyectos.

Derivado de lo anterior, el Ingreso Neto Operativo (NOI Total) durante el 1T18 fue de Ps. 176.6 millones, que
representa un incremento de 1.3% vs. los Ps. 174.4 millones del 1T17. El margen NOI Total fue de 35.3%
vs. el 36.3% del 1T17.

Los gastos relativos a la administracion de la Fibra fueron Ps. 30.5 millones para el 1T18, que representaron
un incremento de 22.8% vs. los Ps. 24.8 millones del 1T17. Como porcentaje de los ingresos, estos gastos
fueron equivalentes al 6.1% y presentaron un incremento de 90 pp vs los 5.2% registrados el mismo
trimestre anterior. Esta variacién se compone como sigue:

e Unincremento de 80 pb en los gastos de adquisicion y organizacién, que representaron 1.3% de los
ingresos totales, debido a que se registraron: (i) los pagos de licencias de funcionamiento y obras de
algunas propiedades; (ii) los gastos derivados de la consultoria por la reestructuracion del centro de
servicios compartidos administrativos; y (iii) los gastos y mejoras a los sistemas del SAP.

e Los gastos de mantenimiento extraordinario a los hoteles que representaron el 0.4% y que se
mantuvieron constantes comparados con el 1T17.

e Un decremento de 40 pb en otros gastos debido a que: (i) el afio pasado el SAT hizo una devolucion
de IVA; y (ii) en 1T18 se registran los ingresos de activo fijo por las bajas de mobiliario cuando se
hace una remodelacion de hoteles.

e Una disminucién de 20 pb en los gastos corporativos de administracién que representaron el 4.7% de
los ingresos totales que muestra una eficiencia en gastos de ndmina en trimestres comparables,
ambos bajo un esquema internamente administrado.

Se registra un EBITDA de Ps. 146.1 millones en el 1T18, que representa una disminucién de 2.3%
comparado con Ps. 149.5 millones del 1T17. El margen de EBITDA fue de 29.2%, 190 bp por debajo del
31.1% del 1T17.

IFRS 3 Combinaciones de Negocios

En referencia a la norma IFRS 3 Combinaciones de Negocios, se considera que la adquisicién de hoteles
califica como una adquisicion de negocios ya que se esta adquiriendo una operacion; por tanto, los costos
relacionados con la adquisicion se reconocen en el estado de resultados conforme se incurren, esto es:
costos notariales, legales y de valuadores, entre otros. Esto aplica para las adquisiciones de hoteles a partir
de 2014.

El EBITDA Ajustado de Ps. 154.4 millones, excluye los gastos de adquisicion y organizacién antes
mencionados y representa un incremento de 0.3% comparado con los Ps. 154.1 millones del 1T17. El
margen del EBITDA Ajustado fue de 30.9%, el cual muestra un decremento de 1.2 pp comparado con el
margen de 32.1% del 1T17.

Durante el periodo se registra:

e Una estimacion de deterioro de activos financieros por Ps. 4.3 millones 6 0.9% de los ingresos que
corresponde a la reserva de cuentas cobrables;
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e Una depreciacion de activo fijo por Ps. 82.5 millones, que representa el 16.5% de los ingresos totales
y que se incrementd 28.4% vs. Ps. 64.3 millones del 1T17 debido al incremento de la base de activos
de las obras que se han capitalizado. El calculo de la depreciacion del activo fijo —propiedades,
mobiliario y equipo- se calculdé en base al método de linea recta con base en la vida util estimada de
los activos netos de su valor residual.

La Utilidad de Operacion (EBIT) fue de Ps. 59.3 millones, que representa un decremento de 30.5% o Ps.
26.0 millones menos que el 1T17 cuando se registraron Ps. 85.2 millones. El margen fue equivalente a
11.8% vs. el 17.7% del 1T17.

Fibra Inn tuvo mayores ingresos por intereses totalizando Ps. 12.6 millones, que representan Ps. 1.5
millones mas comparado con los Ps. 11.0 millones del 1T17. Este incremento corresponde a un mejor
rendimiento obtenido de las inversiones realizadas derivado de la aplicacién de mejores estrategias de
inversion y a un incremento de las tasas de interés, aun y cuando el saldo de efectivo y equivalentes de
efectivo al cierre del 1T18 fue menor al del afio anterior. Adicionalmente se tuvieron mayores ingresos por
los derivados de tasa de interés, ya que se realizé una cancelacién parcial de dichas coberturas. Esto es, de
los derivados contratados, el 52% (Ps. 990 millones) dejoé de cubrir el saldo de la deuda bursatil a partir del
mes de febrero, una vez que se concretd exitosamente la emision FINN18 a tasa fija. El 48% restante (Ps.
900 millones) seguira cubriendo los Ps. 1,000 millones remanentes de la emision FINN15. Derivado de esta
modificacion en la composicion de la deuda, se reconocidé en resultados como efecto por valuacion de
instrumentos financieros, el valor de mercado de los derivados que ya no se requieren para cubrir deuda a
tasa variable al 31 de marzo de 2018, por Ps. 19.8 millones.

Los gastos por intereses fueron Ps. 68.1 millones en este 1T18, comparados con los gastos de Ps. 50.1
millones del 1T17. Estos intereses corresponden a la deuda bursatil que al cierre del 31 de marzo de 2018
tuvo un saldo de Ps. 2,955.0 millones, neto de gastos amortizables e incluyen un cargo no monetario por Ps.
9.9 millones, correspondiente a los gastos no amortizados de la primera emision de deuda FINN15 por Ps.
1,875.4 millones, los cuales se deben llevar a resultados en virtud de que se recompro dicha parte de la
emision

Se tuvo una pérdida cambiaria por Ps. 1.5 millones. El resultado financiero neto es un gasto de Ps. 36.8
millones en el 1T18, Ps. 5.3 millones menos que el gasto de Ps. 42.1 millones en el 1T17, que resulta
favorable considerando una deuda bursatil cubierta con la contratacion de derivados, en un contexto de
incremento en las tasas de interés.

La utilidad neta en el 1T18 fue de Ps. 22.5 millones, que representa una disminucién de Ps. 21.0 millones
comparado con los Ps. 43.1 millones en el 1T17. El margen neto fue de 4.5% en el 1T18, vs el 9.0% del
1T17.

Se registra una disminucion de la reserva por efecto de valuacion de instrumentos financieros derivados por
Ps. 32.7 millones, que es Ps. 22.2 millones mayor que Ps. 10.5 millones registrados en el 1T17. Esto se
debe a lo explicado anteriormente, respecto a la cancelacion parcial de cobertura de tasas por la emision
FINN18 a tasa fija.
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Por lo anterior, se presenta una utilidad integral negativa por Ps. 10.2 millones en este 1T18.

El FFO en el 1T18 fue de Ps. 117.7 millones que representd un incremento del 5.1% &6 Ps. 5.7 millones
comparado con los Ps. 112.0 millones del 1T17. El margen FFO fue de 23.5% en 1T18 vs. 23.3% del mismo
trimestre del afio anterior.

Conciliackén del FFO v AFFO
1T18 1mz Var %
(Ps. millones, excepto calculos por CBFI)
FFO 117.7 108.9 7.1%
{-) Capex de mantanimiento 15.0 14.4
FFO Ajustaco 102.7 85.5 7.6%
FFO por CBF 0.2699 0.2497 B.1%
FFO Ajustada par CBFI 0.2355 02170 B.5%

*Calculos por CBFI en base a 436,203,575 titulos para 1T18 y 440,019,542 titulos para 1T17.

Distribucion a Tenedores

El 24 de abril de 2018, el Comité Técnico de Fibra Inn aprob¢ la distribucién en efectivo correspondiente al
1T18 por un total de Ps. 109.1 millones para los tenedores de CBFls. Esta distribucion equivale a Ps. 0.2500
por CBFI basada en los 436,203,575 CBFls en circulacion, por concepto Unicamente de reembolso de
capital con base en las operaciones y resultados de Fibra Inn, entre el 1 de enero y el 31 de marzo de 2018.
La distribucién sera pagada a mas tardar el 31 de mayo de 2018.

Distribucion a Tensedores
iT18 m7?
por CBFI Taotal por CBFI Taotal
Fs. % (Ps. millones) Pe. § (Ps. millongs) * Los
Rasultado Fiecal . . - - montos de
Reembolso de Capital 0.2500 109.1 0.2500 110.0  distribucién por CBFI
Total 0.2500 109.1 0.2500 110.0 se calcularon en base

a 436,203,575 titulos
para 1T18 y 440,019,542 titulos para 1T17.

El Fondo de Recompra tuvo un saldo de 3,815,967 CBFls al 31 de marzo de 2018. Después del cierre del
trimestre se adquirieron 1,328,991 CBFls adicionales, por lo que a la fecha de presentacién de este reporte
trimestral se tiene un total de 5,144,958 CBFls recomprados.
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Posicion de CBFls

CBFIls an Tesoreria 64,000,000 12.7%
Fondo de Recompra 3,815,967 0.8%
Fidelcomiso de Fundadores 75079170
Pubico Inversionista 361,124,405
Tatal en Clrculacion 436,203,575 86.5%
Total Emitidas 504,019,542 100.0%

Calculo de la Distribucion a Tenedores

Conforme al régimen fiscal en el que tributa Fibra Inn, la fiduciaria se encuentra obligada a distribuir a los
tenedores de los certificados de participacion al menos el 95% del resultado fiscal del ejercicio inmediato
anterior generado por los bienes integrantes del patrimonio del fideicomiso, cuando menos una vez al afio a
mas tardar el 15 de marzo del ejercicio inmediato posterior.

El 24 de abril de 2017, el Comité Técnico de Fibra Inn aprobé una distribuciéon base de Ps. 0.25 por CBFI
para el 1T18. El objetivo de la Administracion es continuar con la estabilidad en el pago de las distribuciones,
conforme a la naturaleza del negocio inmobiliario de la Fibra, analogo a las rentas obtenidas en un portafolio
de inmuebles.

De conformidad con el régimen fiscal aplicable a Fibra Inn, cuando la fiduciaria entregue a los tenedores de
los certificados una cantidad mayor al resultado fiscal del ejercicio generado por los bienes fideicomitidos, la
diferencia se considerara como reembolso de capital y disminuira el costo comprobado de adquisicion de los
certificados que tengan los tenedores que reciban dicha diferencia. El reembolso de capital no genera una
retencion de impuestos para el inversionista de Fibra Inn.

Calculo del Resultado Fiscal
El céalculo del resultado fiscal se hace sobre una base fiscal y puede diferir de los calculos sobre una base
contable. Por tanto, debe considerarse lo siguiente:

a. La depreciacion fiscal se aplica a aproximadamente al 82% del valor de los hoteles a una tasa del 5%
anual actualizada por inflacion en la parte que corresponde a construcciones (74%), mientras que los
demas activos fijos (8%) se deprecian fiscalmente conforme a las tasas aplicables correspondientes.
El restante 18% es el valor del terreno que nunca se deprecia.

b. Los gastos de emisién se deducen fiscalmente en linea recta en un plazo de 7 afios, actualizados por
inflacion.

c. Los activos monetarios — principalmente el efectivo y equivalentes - generan una deduccién por el
efecto de la inflacion sobre el saldo promedio de dichos activos.
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Por tanto, para el calculo del Resultado Fiscal se sigue la siguiente formula:
Utilidad Contable
(+) La depreciacion contable no fiscal
(-) La depreciacion fiscal
(-) Los gastos de emision amortizables a 7 afios
(-) El ajuste anual por inflacion deducible

= Resultado Fiscal

Uso de la Reserva para Gastos de Capital

La reserva de gastos de capital para el mantenimiento de los hoteles se provisiona en funcién de los
requerimientos de inversién en dicho rubro para cada periodo, mas una reserva razonable para
requerimientos futuros; por lo que al 31 de marzo de 2018 dicha reserva sumaba Ps. 24.4 millones contra
Ps. 22.4 millones al 31 de diciembre de 2017. El monto total erogado en gastos de capital fue de Ps. 13.0
millones durante el 1T18, de los cuales Ps. 1.9 millones fueron incorporados como gastos en el estado de
resultados.

Balance General

Al 31 de marzo de 2018 Fibra Inn tenia Ps. 446.8 millones de efectivo. El saldo de impuesto al valor
agregado por recuperar al cierre de marzo de 2018 fue de Ps. 12.4 millones, el cual esta en proceso para su
devolucion con el Sistema de Administraciéon Tributaria de grandes contribuyentes.

La cuenta de clientes registra Ps. 137.5 millones derivado de la operacién habitual del negocio. Los pagos
anticipados son por Ps. 31.9 millones que se refieren principalmente a gastos operativos de los hoteles
amortizables a lo largo del ejercicio, asi como predial, seguros, honorarios del fiduciario, consejeros
independientes y cuotas administrativas. La cuenta de proveedores suma Ps. 89.6 millones.

El 15 de febrero de 2018 Fibra Inn anuncié que, con el propédsito de mejorar su perfil financiero, se llevd a
cabo la emisién de deuda FINN18 y la recompra parcial de la emisién FINN15 mediante una Oferta Publica
de Adquisicidn, de la siguiente manera:

a. La emision publica de FINN18 con certificados bursatiles fiduciarios (CBFs) quirografarios por Ps.
2,000 millones a una tasa fija de 9.93% (tasa base de 7.73% mas spread de 220 puntos base), a un
plazo de 10 afios con vencimiento el 2 de febrero de 2028.

b. Simultaneamente y con los recursos obtenidos de la emision FINN18, se llevd a cabo una Oferta
Publica de Adquisicion por medio de la cual se recompraron, parcial y anticipadamente, 18,753,500
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titulos de la emision FINN15, equivalentes a Ps. 1,875.4 millones, la cual tenia un vencimiento en el
2021.

Los Ps. 124.7 millones excedentes se utilizaron para liquidar los gastos relacionados con la transaccion,
pagar los intereses vigentes relacionados al cupon FINN15 y el resto se destinara para inversiones en los
hoteles existentes.

Por tanto, al 31 de marzo de 2018 se registran obligaciones financieras de largo plazo por Ps. 2,955.0
millones que corresponden al saldo de la deuda bursatil, después de haber emitido CBFs de FINN18 y de
haber realizado la oferta publica de Adquisicion de FINN15.

Al cierre del Primer Trimestre de 2018 el costo bruto de la deuda fue:

(1)66.7% a tasa fija de 9.93%;
(i1)33.3% a tasa variable cubierta con swaps a tasa fija ponderada de 8.43%

Por tanto, el costo ponderado de la deuda fue de 9.43%, para un total de 9.61% considerando la
amortizacién de los gastos de emision por 0.17%.

Al 31 de marzo del 2018, la Compaiiia tenia la posibilidad de tomar deuda adicional (considerando el saldo
actual de efectivo y equivalentes de efectivo) por Ps. 1,250.0 millones sin sobrepasar el limite del 33% loan-
to-value establecido por el Comité Técnico de Fibra Inn.

Los indices de la emision de deuda bursatil FINN15 y FINN18 al 31 de marzo de 2018 se presentan como
sigue:

ndices de la Emisidn de FINN1S y FINNLE

Al 31 de marzo de
Covenonts 2018
Endeudamianto Igual o menor a 505 25 8%
Coberura Servicio de |a Deuda * lgual & mayora 1.0 2.1
Servicio de la Deuda Igual 0 mayor a 1.5 28
Aclivos Tolales no Gravacos lgual o0 mayor a 150%% 3%
Deuda Garantizada Igual 0 menar a 405 0.0%
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Fibra Inn presenta 25.8% de endeudamiento al 31 de marzo de 2018. Dicho nivel cumple cabalmente con
las disposiciones de la CNBV para regular el limite maximo para las Fibras hasta en un 50%. El indice de
cobertura para el servicio de la deuda al 31 de marzo de 2018 fue de 2.1 veces, cuando se establece que
debe ser igual o mayor a 1.0 veces. Ambos se calculan de acuerdo a la metodologia del Anexo AA de la
Circular Unica de Emisoras aplicables a certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios y de inversién.

A continuacién, se muestra el desglose de los componentes que se utilizaron para el calculo de estas
razones financieras.

Nivel de Endeudamiento Al 31 de marzo de 2018

(menor o lqual al 50%)
Financiamentos

Deuta Bursatl 3,000.0

Activos Totales 11,646.9
indice de Endeudamiento 25.8%

fndice de Cobertura de Servicio de Deudo
(Igual @ mayor a 1.0)

Activos Liguidos 446.8
Iva por Recuperar 124
Utilidad Opearativa 752.0
Lineas da Cradito 177.0
Sub-Total Numarador 1,368.2
Amortizacion de Intereses 432 6
Amaortizacionas da Principal .
Gastos da Capital 83.0
Gastos de Desarrollo 151.1
Sub-Total Denominagor 6767
indice Cobertura de Servicio Deuda 2.1 veces

Eventos Relevantes del 1T18

1. Oferta Publica de Adquisicion de Deuda FINN15 y Emisiéon de Deuda FINN18
Se informo sobre estas dos transacciones que se llevaron a cabo de manera simultadnea para mejorar
el perfil financiero de la Compainia:

a. Una Emision Publica de certificados bursatiles fiduciarios (CBFs) quirografarios por Ps. 2,000
millones a una tasa fija de 9.93% (tasa base de 7.73% mas spread de 220 puntos base), a un
plazo de 10 afnos con vencimiento el 2 de febrero de 2028; con clave de pizarra FINN18.

b. Simultaneamente se llevé a cabo una Oferta Publica de Adquisicion por medio de la cual se
recompraron, parcial y anticipadamente, 18,753,500 titulos de la Emision FINN15 por Ps.
1,875.4 millones, la cual tenia un vencimiento en el 2021. El monto actualizado de la Emision
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FINN15 es de Ps. 1,000 millones, con lo que el total de ambas emisiones suma Ps. 3,000
millones.

2. Asamblea Extraordinaria de Tenedores
Se aprobd la modificacion que reduce el porcentaje de mayoria calificada minima del 89% al 75% de votos
favorables para tomar acuerdos en Asamblea de Tenedores. Con esto la Compania procura eliminar el
riesgo de no lograr ciertos acuerdos estratégicos, aun contando con una mayoria calificada.

Eventos Relevantes Posteriores al Cierre del 1T18

1. Asamblea Ordinaria de Tenedores
El dia de hoy se llevo a cabo la Asamblea Anual Ordinaria de Tenedores de CBFls en donde se aprobaron
los temas propios sobre el Informe de los Comités de Gobierno Corporativo de la Fibra. Ademas, se informé
sobre el nombramiento y ratificacién de los miembros patrimoniales e independientes del Comité Técnico;
asi como los miembros que representan a los Tenedores que ostentan mas del 10% de los CBFls en
circulacion. Para mas detalle al respecto, favor de referirse al comunicado de prensa sobre las Resoluciones
de dicha Asamblea.

Portafolio de Hoteles al 1T18
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I I R | cusrtos | Adicén | Opemador |
1 Wyndham Garden Irapuato Fibra Inn
2 Wyndham Gardan Calaya Guanapalo 150 Fibra inn
A 'I.Wndnam Gardan Lastn Guanapam 126 Fibra inn
4 Wyndham Gardan Silao Guanajpan 143 Fibra Inn
5  Microlal Inn & Switas by Wyndham Chinuanua Chihuahua 108 Fibra inn
6 Micromal inn & Sultas by Wyndham Culiacan Sinaloa 158 Fiora Inn
7 Microlal Inn & Switas by Wyndham Tolwca Estado da Maxico 128 Fibra inn
B Microtal inn & Suitas by Wyndham Cd. Juaraz Chinuahua 113 Fiora inn
9 Wyndham Gardan Guadalajara Andares Jalisca 186 Fibra Inn
10 City Exprass Junior Chinuahes Chinuahua 105 Fibra Inn
11 City Express Chihuahua Chihuahua 104 Fibra Inn
1,424
Hateles de Servicio Selecto
1 Hampion Inn by Hifton Morterrey Mueva Lesn 223 Fibra inn
2 Hampion Inn Dy Hifton Saltilo Coahuila 227 Fibra Inn
4 Hampion Inn by Hifton HReynosa Tamaulpas 145 Fibra Inn
4  Hamgion Inn Dy Hifon Queratan Quaratan 178 Fiora Inn
5 Hamplon Inn oy Hiron Harmosio Sond@ 151 Fibra Inn
6 Hamgion Inn by Hifon Chinuahes Chinuahua 190 Fiora Inn
7 Holday Inn Exprass Saltillo Coahulla 180 Fibra Inn
B Hobday inn Exprass Toleca Estans de Maxico 268 Fiora Inn
9 Holiday Inn Exprass Monterrey Mueva Ledn 198 Fibra Inn
10 Holday Inn Exprass Guadakjara Jaksco 199 Fiora inn
11 Holday Inn Exprass Toluca Estado da Méaxico 127 Fibra Inn
12 Holiday inn Exprass & Sunas Juarnez Chihuahua 182 Fibra inn
13 Aot Guadalajara Jalisco 142 Fibra Inn
14 Courtyand by Marrion Saltilo Coahulla 180 Fibra inn
16 Courtyand by Marriof Chinuahua Chihuahua 152 Fibra inn
1t Fairfiedd Inn & Suites by Mamaott Coatzacoalcos Weratnuz 180 Fibra inn
17 Wyndham Garden Flaya oel Carman Quintana Rod 196 Fiora inn
18 Wyndham Gardan** Manterrey Nuévd Ladn a5 Fibra Inn
19 AC Hobets by Marmot Guadakajara Jalksco 180 Fiora Inn
3,383
Hoteles de Serviclo Completo
1 Holday Inn & Sultes Guadalajara Jalisco 20 Fibra Inn
2 Hobday Inn Monterrey Hueva Leon 198 Fibra inn
3 Holiday Inn Puabla Fuabia 150 Hoteles y Centros Especializados
4 Camino Raeal Guanajuato Guanajuan 155 Caming Raeal
5 Marrioft Fuabla Fuabia 296 Fiora Inn
6 Holday Inn Maxico [wstrno Fadaral 214 Fiora inn
7 Hohday Inn Altamira Tamaubpas 203 Fibra Inn
B Casa Grandé Chihuanua Chihuahua 115 Fibra Inn
9 Casa Grande Dadicias Chihuahua 89 Fiora Inn
10 Crowne Plaza Manterrey MNuavd Ladn 218 Fibra Inn
1 Holiday Inn Reynosa Tamaulpas % Fiora Inn
12 Haolday inn” Cd. Juaraz Chihuahua 196 Fibra inn
1624 196
Hoteles de Serviclo Estancia Prolongada
1 Saybnoge Sues Guadakajara Jaksco nr Fibra inn
nr
Terreno
1 Fairiesd inn & Suies by hamaott Cd. ded Carmen Campeche
6,748 196
Portatolio total al 31 de marzo de 2018 [&:TH

Informacion de la Arrendataria

Para facilitar el analisis comparativo de Fibra Inn trimestre contra trimestre, se presenta informacién
adicional de la operacién de la Arrendataria; asi como algunos indicadores operativos estadisticos.
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Los Ingresos de Fibra Inn por el arrendamiento de los espacios donde se prestan los servicios distintos de
hospedaje ascendieron a Ps. 22.0 millones en el 1T18, los cuales fueron 1.0% menores que en el 1T17.

Los ingresos de la Arrendataria por alimentos, bebidas y otros servicios fueron Ps. 75.9 millones, cifra 5.1%
inferior a la registrada en el 1T17.

1Ti8 % iTi7 %
(P, millones)
Ingresos 759 100.0% B0.D 100.0%
Costo de Ventas 44.7 58.9% 46.5 58.1%
Utilidad Bruta .2 41.1% 33.4 41.8%
Gastos de Qperacion 3.6 4. 7% 39 4 9%
NOI 27.6 36.4% 4 235 36.9%
Arrendamiento Pagado a Fideicomiso Ff1616 20.7 27.3% 208 25.9%
Ortros Gastos Indirectos 2B 31.6% 29 3.7T%
EBITDA 4.2 5.5% 548 7.2%
Mas: Otros Gastos no Operativos 0 0.0% 0 0.0%
EBITDA Ajustado 42 5.5% 58 T2%

Indicadores Operativos Hoteleros

a)Venta Total Trimestral

Venta Total Trimestral

1T18 1717 %
NOmero de hotales * 42 42
Ingresos por hospedaje 478.9 458.2 4.5%
Ocupacion 63.2% 59.9% 33pp
Tara 12471 1.254.7 -0.6%
RavFar 788.7 732.0 4. 9%

b)Ventas Mismas Tiendas Trimestral

Mismas Tiendas Trimestral

(41 Hoteles) 1T18 1T17 Variadidon
Ingrasos por hospedale 469.2 451.4 3.9%
Ocupacion 63.7% 60.4% 33 pp
Tartta 1,245 .4 1.263.5 *1.4%
RevPAR 793.6 763.6 3.9%
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El parametro de ventas mismas tiendas comprende lo siguiente:

e Se incluyen hoteles propiedad del Fideicomiso F/1616 y sus operaciones, excluyendo hoteles que se
encuentran en negociacion por un acuerdo vinculante como fase previa de adquisicion; y se incluiran
hasta el momento de su escrituracion.

e Por tanto, el Indicador para el 1T18 abarca 41 hoteles del Portafolio Actual como si estuvieran
aportados a la Fibra en los periodos completos, tanto del 1T18 como el 1T17.

e Se sigue la politica de excluir los hoteles que tienen menos de la mitad del tiempo del trimestre en el
portafolio de Fibra Inn.

En este reporte se excluye el hotel Casa Grande Ciudad Juarez, ya que permanece cerrado desde
septiembre 2017 por su ampliacion de 51 cuartos y su conversién a la marca Holiday Inn; asi como el hotel
Arriva Express Guadalajara que permanecié cerrado en el 1T17 para su conversion a la marca AC Hotels by
Marriott.

c)informacion por Segmento, por Cadena y por Region

Segmento

Vértas Midmid Tiendas por

Ocupacién Tasifa RevPAR  Ocupacién Tarifa RevPAR % RevPAR

1T18 1Ti7
Servicio Limitado 58.5% 897.1 5246 57.1% 301.9 51497  1.9%
Servicio Selecto £5.6% 1,302.0 8538  60.0% 1,308.3 7814 9.3%
Servicio Gompleto 64.5% 1,376.2 BES.9 i 626% 1,439.6 006  -1.6%
Estancla Prolongada 68.5% 1,4376 9E46:  BE% 14374  1,1726:  -16.0%
Total 63.7% 1,2454 7936 :  60.4% 1,263.5 763.7:  3.9%

Ventas Mismas Tiendas por Region
Norte: Regidn Ocupacién Tarifa RevPAR Ocupacién Tarifa RewPAR % RevPAR
T8 1m7
MNore 59.85% 1,.205.9 T20.8 61.9% 1,175.4 T27.9 -1.0%%
Noreste T2.7% 1,378.8 1.002.5 62.6% 1,419.5 BBE.6 12.8%
MNoroeste 55.8% 659.8 368.1 63.8% TOB.6 4521 -18.6%
Cantro y Sur 58.0% 11175 6477 55.8% 1,187.6 6622 2. 2%
Daste 67.6% 1,390.3 939.4 66.7% 1,3424 836.0 4. B%
Total 63.7% 1,245.4 T93.6 60.4% 1,263.5 TE3.7 3.9%

Chihuahua, Sonora

Noreste: Nuevo Ledn, Coahuila y Tamaulipas.

QOeste: Jalisco

Noroeste: Sinaloa

Centro/Sur: Querétaro, Estado de México, Puebla, Guanajuato, Quintana Roo, Cd México, Veracruz, Campeche.

Ventad Midmad Tlendad por Cadéna Hoteléra

Codena Ocupacidn Tarifa RevPAR Ocupacidn Tarifa RevwPAR % RevPAR
1T18 1m7
HG | | |
3 Intromniinestal Hotis 72.1% |,327.6 9568 . B7.4% 1,347.5 908 8 5.3%
Group
Wyndham Haotel Group 61.8% a77.7 6043 :  585% ag5.0 576.6 4.8%
Hilton Worldwide 61.9% 1,183.7 7322 56.7% 1,210.6 685.9 6.8%
Marriott Intemational 50.9% 1.625.7 B28.1 ¢ 50.6% 1,736.3 B78.1 5. 7%
VENEOOG Mok and Pesors 66.9% 15537 10402 68.2% 1,454.9 991.6 4.9%
Worlawioe
Marcas Locales 54.0% 1.113.2 600.9 54.9% 1,029.8 565.7 6.2%

Total 63.7% 1,245.4 7936  60.4% 1,2635 763.7 3.9%
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Operacion Hotelera

Regidn
Nore
MNorasia
Naorogste
Cantro y Sur
Dasta
TOTAL

Segmento
Servicio Limitado
Servicio Selecto
Sefvicio Compileto
Servicio Extendido
TOTAL

Operador
Fibra Inn
Camino Real
Grupo Prasidenta
TOTAL

Hotelas
10
1

1
14
6
42

Hoteles
11
18
12

1
42

Hoteles
40

42

Cuartos
1309
1953
158
2414
914
6748

Cuartos
1424
3203
2004

17
6748

Cuartos
6443
155
150
6748

% Total de Cuartos
1946

s

% Total de Cuartos
21%
4 7%
306
2%
100%

% Total de Cuartos
95%

Trimestre:

% Total de NOI
19%
41%

0%
25%
14%
100%

% Total de NOI
11%
55%

3%
P
100%

% Total de NOI
96%
2%
2%
100%

1

Consolidado

ARo:

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

2018

Fibra Inn es un fideicomiso mexicano internamente administrado formado principalmente para adquirir, desarrollar y
rentar un amplio grupo de propiedades destinadas al hospedaje en México para servir al viajero de negocios. Se tienen
celebrado contratos de franquicia, de licencia y uso de marca con cadenas hoteleras internacionales para operar sus
marcas globales; ademas de tener propiedades que operan con marcas nacionales. Adicionalmente se tiene convenios
de desarrollo. Estas marcas cuentan con algunos de los mds importantes programas de lealtad en la industria hotelera.
Fibra Inn cotiza sus Certificados Bursatiles Fiduciarios Inmobiliarios, o “CBFIs” en la Bolsa Mexicana de Valores bajo la

clave de pizarra “FINN13” y su ADR cotiza como “DFBRY” en el mercado over-the-counter en Estados Unidos.
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Informacién a revelar sobre los objetivos de la gerencia y sus estrategias para
alcanzar esos objetivos [bloque de texto]

El objetivo primordial de Fibra Inn es el de incrementar el flujo de efectivo proveniente de las
operaciones del portafolio, de las adquisiciones y de las oportunidades de desarrollo, alcanzando un
crecimiento sustentable a largo plazo para generar atractivos rendimientos a los tenedores de los certificados
bursatiles CBFlIs, a través de distribuciones constantes de la utilidad antes de impuestos, determinada por el
Comité Técnico y la apreciacion de su capital.

Modelo de Negocio

El elemento fundamental de la plataforma de Fibra Inn es la especializacién en hoteles de negocio. Los hoteles de de
este nicho de mercado estan clasificados en los segmentos de Servicios Limitados, Selectos, Completos y de Estancia
Prologada en México y en Estados Unidos. Consideramos que la cartera de Fibra Inn es altamente diversificada con
propiedades estratégicamente ubicadas y que se destina predominantemente en el sector de servicios de hoteleria
dirigidos principalmente a los viajeros de negocio. Se seleccionan mercados que presentan actividad industrial y
corporativa significativa, en la que los viajeros de negocios han demostrado una preferencia por propiedades
localizadas estratégicamente cerca de parques industriales, aeropuertos, conjuntos de oficinas y centros de negocio a
precios competitivos. Estas ubicaciones estratégicas no son faciles de replicar y brindan a los huéspedes un acceso a
una amplia gama de servicios complementarios. Asimismo, se cuenta con un componente turistico de propiedades en
el portafolio destinado al viajero de placer. Por ejemplo, hoteles ubicados en ciudades turisticas como Puebla y
Guanajuato, ya que los habitantes de la zona metropolitana de la Ciudad de México utilizan para viajes de fin de
semana y/o vacaciones.

El modelo de negocios de Fibra Inn también estd respaldado por marcas internacionales lideres y altamente
reconocidas, bien posicionadas y que generan ingresos atractivos. Las marcas con las que Fibra Inn tiene contratos de
franquicia brindan ventajas competitivas importantes y generan demanda debido a los servicios hoteleros de alta
calidad que brindan. Estas marcas pertenecen a las cadenas hoteleras mas prestigiadas a nivel mundial; estas son de
las cadenas IHG, Hilton Worldwide, Marriott International Inc. y Wyndham Hotel Group,

Fibra Inn tiene un modelo de negocio integrado verticalmente lo cual permite aprovechar la experiencia del equipo de
funcionarios y personal clave en el desarrollo y/o adquisicion de propiedades. Se ha desarrollado un proceso integral
para identificar y analizar las oportunidades de adquisicidn y desarrollo con la expectativa de expandir el portafolio de
propiedades principalmente a través de la adquisicidn selectiva de hoteles desarrollados y con operaciones en marcha.
La adquisicidn de propiedades selectiva con operaciones en marcha seran en mercados de rapido crecimiento o bien
en mercados donde ya se tiene presencia pero donde la combinacidn de propiedades permita generar economias de
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escala. Junto con el Gestor de Hotelero, se identifican con rapidez las dreas de mejora asi como las economias de
escala para eficientar los costos y gastos. Las areas de mejora de los hoteles que se adquieren consisten en
renovaciones y reparaciones, y se busca reconvertir y reposicionar esas propiedades a las marcas internacionales.
Posteriormente, se pone el hotel bajo la administracién de un Gestor Hotelero aprobado, con el fin de tener los niveles
de desempeio mas eficientes posibles. Contamos con un esquema alternativo de desarrollo externo a la Fibra, la
Fabrica de Hoteles, para ampliar las oportunidades de crecimiento futuro. La Fabrica de Hoteles desarrollara las
propiedades de manera externa a la Fibra y con inversién compartida de socios terceros. Una vez que el hotel esté
generando ingreso y la operacion esté estabilizada, Fibra Inn tiene la opcidn de adquirir la propiedad para a formar
parte del portafolio. Esta estrategia esta planeada para hacer mas eficiente el uso de los recursos y en conclusion
mantener el nivel de dividendos idéneo para los tenedores de CBFIs anadiendo por un lado propiedades que generen
flujo inmediato y con desempenio satisfactorio y por otro lado proyectos que resultan en atractivos rendimientos a un
cierto plazo.

Como resultado de lo anterior, Fibra Inn tiene un modelo de negocio eficiente, flexible y altamente rentable
distinguido por contar con tres elementos fundamentales que le permite ofrecer altos niveles de calidad y valor: i)
diversificacidn, ii) ubicacion vy iii) nivel y calidad de los hoteles. Estos tres elementos son fundamentales para garantizar
el crecimiento del portafolio y mantener a los huéspedes satisfechos.

Estrategias de Negocio

Modelo de Negocio enfocado a invertir en hoteles de negocios, con alto valor agregado.

Creacion de un portafolio de negocios equilibrado.

Capitalizar la experiencia del Gestor Hotelero a través de su equipo directivo.

Crear valor a través de adquisiciones selectivas, renovaciones, reposicionamiento, expansion y conversion de

hoteles.

5. Incrementar la rentabilidad de nuestro portafolio inicial; aumentando la ocupacién y la tarifa promedio diaria y
reducir costos operativos.

6. Adquirir propiedades que tengan el potencial de afiadir valor.

7. Buscar atractivas oportunidades de desarrollo en mercados de alto potencial de crecimiento.

8. Establecer presencia en ciudades con alto nivel de consumo y alta actividad econdmica.

Eal R A

Informacién a revelar sobre los recursos, riesgos y relaciones mas significativos de
la entidad [bloque de texto]
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La inversidn en los CBFIs de Fibra Inn implica algunos riesgos, los cuales se sintetizan a continuacion:

En Fibra Inn se estd trabajando para diversificar geograficamente el portafolio de propiedades y se opera en 15
estados. Sin embargo, la concentracion geografica de las actuales propiedades en los 15 estados donde se
opera, podria hacer a Fibra Inn vulnerable a una desaceleracién econdmica en esas regiones, a otros cambios
en las condiciones del mercado o a desastres naturales en esas areas, dando como resultado una disminucién
en los ingresos o impactando negativamente los resultados de las operaciones.

Las inversiones estan concentradas en un numero limitado de segmentos de la industria hotelera, ya que
abarcan sdélo una parte de la misma, enfocdndose en los segmentos Limitado, Selecto y Completo, lo cual
pudiera ver reducidos los ingresos de la Fibra en el caso de que ocurriera una desaceleracién econdmica.

En Fibra Inn se esta trabajando en la diversificacion de marcas; por ello se esta sujeto a riesgos asociados con
la concentracion de la Cartera en las marcas actuales.

La competencia significativa puede impedir aumentos en la ocupacion de las propiedades, la tarifa por cuarto
rentado, los niveles de renta, y puede reducir las oportunidades de inversién.

El desempeiio de operacién esta sujeto a riesgos relacionados con la industria de bienes raices en general, ya
qgue en caso de que ocurra una desaceleracion econémica en el pais, como un aumento en la tasa de inflacién
o en las tasas de interés, es uno de los sectores que se ve mas afectado, lo que podria reducir
considerablemente los ingresos de la Fibra.

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

Fibra Inn podria no ser capaz de controlar los costos de operacién o los gastos podrian permanecer constantes
o aumentar, aun si los ingresos no aumentan, lo que provocaria que los resultados de operaciones sean
afectados adversamente.

La necesidad continua para CAPEX para atraer nuevos y antiguos huéspedes o para cumplir con los términos
de los contratos de franquicia podria tener un efecto material adverso sobre la Compaiiia, ya que este hecho
implica una inversidon constante para adquirir o mejorar los activos fijos, sin tener la garantia de generacion de
ingresos.

Cualquier dificultad para obtener el capital necesario para realizar gastos de capital periddicos que sean
requeridos, asi como la renovacién de los hoteles, podria material y adversamente afectar la condicién
financiera y resultados de operacidn, ya que los hoteles necesitan estar en una condicién dptima para atraer
niveles de ocupacion altos y tener una rentabilidad adecuada.

Los activos pueden estar sujetos a un deterioro, disminuyendo la preferencia de los clientes por nuestros
hoteles, los cuales podrian tener un efecto adverso en los resultados de operaciones, debido a que los
deterioros se reconocen en los resultados del ejercicio y en consecuencia afectan los resultados de operacién.
Las operaciones estan sujetas a la Legislacion Aplicable en materia ambiental y se podrian incumplir dichas
normas, lo cual podria implicar sanciones econdmicas para la empresa, impactando en los resultados del
ejercicio. La administraciéon estd consciente de estos riesgos y verfica cuidadosamente que los hoteles
cumplan con las licencias y permisos, y asi evitar la clausura de una propiedad por parte de la autoridad.

El cumplimiento con las leyes, reglamentos y convenios que son aplicables a las propiedades, incluyendo
permisos, licencias, zonificacion y requisitos ambientales, puede afectar adversamente la capacidad de realizar
adquisiciones, desarrollos o renovaciones en el futuro, lo que llevaria a costos o demoras significativos y
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afectaria adversamente la estrategia de crecimiento.

Fibra Inn podria ser incapaz de cerrar las adquisiciones para hacer crecer el negocio y, aln si se consuman las
adquisiciones, podria ser posible que hubiera incapacidad de integrar y arrendar exitosamente las propiedades
adquiridas.

Fibra Inn podria ser incapaz de expandir de manera exitosa las operaciones en nuevos mercados, lo que podria
afectar el regreso en inversiones en bienes raices en estos mercados.

La habilidad de Fibra Inn 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.

La naturaleza ciclica de la industria hotelera podria causar fluctuaciones en el desempefio de operacién lo que
podria tener un efecto econdmico adverso en Fibra Inn, al disminuir sus ingresos y por lo tanto, sus resultados
operativos.

El derecho a retener hasta el 40% de los honorarios que se deben pagar al Asesor de conformidad con el
Contrato de Asesoria podria no ser suficiente para compensar disminuciones en los ingresos por
arrendamiento, lo que podria tener un efecto material adverso sobre la Fibra.

Fibra Inn podria ser incapaz de pagar los gastos de operacién asociados con un hotel, incluyendo los
honorarios relacionados a las franquicias, dicho hotel podria sufrir problemas de operacion o perder la
franquicia, lo que podria tener un efecto material adverso.

Las actividades de adquisicion, redesarrollo, reposicionamiento, renovacidn y remarca estan sujetas a diversos
riesgos, cualquiera de ellos podria, entre otras cosas, resultar conflictos respecto a la operacién del hotel,
gastar recursos de mantenimiento y afectar material y adversamente.

Los hoteles propiedad de Fibra Inn enferentan competencia en la industria de alojamiento temporal en México
lo que podria limitar las ganancias y la habilidad para efectuar Distribuciones.

El creciente 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 cuartos y
las ganancias.

Costos asociados a, o la incapacidad para mantener los estandares de operacion bajo las franquicias podria
limitar la flexibilidad o causar que los contratos de franquicia terminen.

Si se llegara a perder una licencia de franquicia en uno o mas de los hoteles, el valor de dichos hoteles podria
reducirse significativamente y se podria incurrir en costos significativos para obtener nuevas franquicias lo que
podria generar un efecto material y adverso sobre Fibra Inn.

El uso de deuda para financiar futuros desarrollos o adquisiciones de hoteles podria restringir las operaciones,
inhibir la habilidad de crecimiento del negocio y rendimientos y afectar de forma negativa el negocio y
resultados de operacion.

Se podria adquirir propiedades que cuenten con algin gravamen tal como alguna hipoteca o que presenten
adeudos y se podria incurrir en nuevos adeudos o refinanciar los adeudos al momento de adquirir las
propiedades.

Los arreglos financieros futuros probablemente contendrdn convenios restrictivos con respecto a las
operaciones de Fibra Inn, lo que podria afectar las politicas de distribucion, de operacion y la habilidad para
obtener financiamiento adicional.

No se puede garantizar la capacidad para hacer Distribuciones en el futuro. Se pueden usar fondos prestados o
fondos provenientes de otras fuentes para hacer Distribuciones, lo que puede tener un impacto adverso en las
operaciones.

No existe obligacién de entrega de Distribuciones de Efectivo salvo con los recursos que integran el Patrimonio
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del Fideicomiso.

El Fideicomiso es Emisor, no de Garantia. Por lo tanto, no se transmite la propiedad de ciertos bienes con el fin
de garantizar al fideicomisario el cumplimiento de una obligacién.

Los gastos en intereses sobre cualquier deuda en los que se incurra pueden limitar el efectivo disponible para
su distribucidén a los Tenedores.

El nimero de CBFls disponible para ventas futuras podria afectar adversamente el precio de los CBFls y las
futuras ventas de CBFIs podrian ser dilutivas a los Tenedores.

Las ofertas futuras de deuda o valores preferentes a los CBFIs de Fibra Inn pueden limitar la flexibilidad
operativa y financiera y pueden afectar adversamente el precio de los CBFls de Fibra Inn, y diluir su valor.

Los aumentos en tasas de interés pueden dar lugar a una disminucion en el valor de los CBFls de Fibra Inn.

El precio de los CBFIs de Fibra Inn podria ser afectado adversamente por el nivel de Distribuciones de Efectivo,
lo cual impactaria en la volatilidad del mismo, sin importar el desempefio operativo.

El precio de CBFls de Fibra Inn podria ser volatil o podria bajar sin importar el desempefio de operacidn.

Si los analistas de valores no publican reportes o informes acerca del negocio de Fibra Inn o si ellos disminuyen
su recomendacién con respecto a la de los CBFlIs de Fibra Inn o del sector de Fibras, el precio de los CBFls de
Fibra Inn podria disminuir.

Los Tenedores de Fibra Inn no tienen derechos preferentes que los faculten para participar en ofertas futuras.
No se requiere una calificacion crediticia de la Emisidn, lo que podria generar un nivel de desconfianza por
parte del accionista, ante la inseguridad en el retorno de las Distribuciones de Efectivo, implicando una posible
desinversion.

El Contrato de Asesoria podria ser dificil y costoso de terminar conforme a sus términos, lo cual implicaria un
gasto no presupuestado, afectando a los resultados operativos del ejercicio.

Se podria buscar la aplicacidn menos enérgica de los acuerdos de los contratos mediante los cuales se
adquieren hoteles y los Contratos con Operadora México, el Contrato de Asesoria y el Contrato de Gestién
Hotelera derivados de los conflictos de interés con algunos de los miembros del Comité Técnico.

Los miembros del equipo de directivos del Asesor de Fibra Inn, cada uno de los cuales es también uno de los
directivos, el Administrador y/o de Gestor Hotelero tienen intereses de negocios e inversiones fuera del
negocio de Fibra Inn que podria potencialmente ocupar su tiempo y desviar su atencidn.

Victor Zorrilla Vargas, Joel Zorrilla Vargas y Oscar Eduardo Calvillo Amaya tienen una influencia significativa
sobre los asuntos de Fibra Inn y podrian ejercer esa influencia en una forma que no es en el mejor interés para
los Tenedores.

Fibra Inn es un fideicomiso mexicano y todos los activos y operaciones estan ubicados en México. Por lo tanto,
Fibra Inn estd sujeta a riesgos politicos, econdmicos, legales y reglamentarios especificos para México y para la
industria inmobiliaria y hotelera en México.

Alteraciones en los mercados financieros pueden afectar negativamente la capacidad para obtener
financiamiento suficiente de terceros para las necesidades de capital, incluyendo la expansién, adquisicion y
otras actividades, en condiciones favorables o en absoluto, lo cual podria afectar adversa y materialmente a
Fibra Inn.

La estrategia de negocio de Fibra Inn depende de lograr ingresos y el crecimiento del ingreso neto de los
aumentos previstos en la demanda de cuartos; consecuentemente, un retraso o una recuperacién econdmica
mas débil que la esperada podrian afectar material y negativamente las perspectivas de crecimientode Fibra
Inn.

Fibra Inn depende de fuentes externas de capital y deuda para financiar necesidades de capital futuras, y si

hubiera dificultades para obtener capital, es posible que no sea posible realizar adquisiciones futuras
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necesarias para hacer crecer el negocio, terminar proyectos en desarrollo, o cumplir algunas obligaciones

vencidas.

La capacidad para vender valores de renta variable y aumentar el capital con el fin de expandir los negocios

depender3, en parte, del precio de mercado de los CBFIs de Fibra Inn, y el incumplimiento de las expectativas

del mercado con respecto al negocio de Fibra Inn podria afectar negativamente el precio de mercado de los

CBFlIs y limitar la capacidad de vender valores de renta variable.

De conformidad con el Fideicomiso de Fibra Inn, el Comité Técnico ha establecido politicas relacionadas con el

monto de endeudamiento en el que se puede incurrir en el primer afio fiscal. Si estas politicas se cambian

después del primer afio fiscal, es posible que se podria incurrir en cantidades significativas de deuda, lo cual

podria afectar negativamente los resultados de operacion de Fibra Inn, pudiendo poner en peligro la

calificacién como una FIBRA y podria afectar negativamente la capacidad para realizar Distribuciones a los

Tenedores y el precio de mercado de los CBFIs de Fibra Inn.

Por el hecho de tener valores registrados en el RNV, Fibra Inn esta sujeta a presentacién de informes

financieros y otros requisitos para los cuales los sistemas, procedimientos y controles financieros y contables

pueden no estar preparados adecuadamente. La implementacion de sistemas, procedimientos y controles

financieros y contables adicionales aumentaria los costos y requeriria tiempo de gerencia y atencion

sustanciales.

La salida de cualquier personal clave del Asesor, Gestor Hotelero o del Administrador, que tenga experiencia

significativa y relaciones en la industria hotelera, incluyendo a Victor Zorrilla Vargas, Joel Zorrilla Vargas y

Oscar Eduardo Calvillo Amaya, podria afectar material y adversamente a Fibra Inn.

La habilidad para enajenar las propiedades se encuentra limitada por regulaciones relacionadas con la

calificacién como FIBRA y por derechos de reversion y estas limitantes podrian reducir el valor de cualquier

propiedad vendida, afectar la liquidez o flexibilidad operativa, si la venta de dichas propiedades fuera

necesaria para generar capital, entre otros.

Las coinversiones que se hagan podrian ser afectadas adversamente por la falta de control para la toma de

decisiones, por la confianza en la condicion financiera de los socios en coinversiones y por disputas entre Fibra

Inn y los socios en coinversiones.

Previamente a la fecha de Colocacion de los CBFls, los Bienes Inmuebles no formaron parte del Patrimonio del

Fideicomiso.

Se depende del desempefio del Gestor Hotelero, quien se hace cargo de la gestion de la mayoria de los hoteles

de Fibra Inn, la cual podria ser afectada de manera material y adversa si el Gestor Hotelero no opera los

hoteles en el mejor interés. Sustituir al Gestor Hotelero podria afectar de manera adversa la relacién con los

franquiciantes de Fibra Inn.

Fibra Inn depende del Asesor y Gestor Hotelero, asi como de su equipo de directivos para el éxito, y podria ser

posible no encontrar un reemplazo adecuado para ellos si los contratos quedan sin efecto, o si el personal

clave renuncia o si deja de estar disponible para Fibra Inn.

El régimen fiscal aplicable a las FIBRAS ha estado evolucionando y fue modificado recientemente y no puede

haber ninguna garantia de que las leyes y reglamentos referentes a las FIBRAS y cualquier interpretacion

relacionada, no cambiaran en una forma tal que afecte adversamente en el futuro a Fibra Inn.

El Comité Técnico de Fibra Inn puede cambiar algunas de las politicas sin la aprobacién de los Tenedores,

reemplazando su inversion con un valor diferente al de Fibra Inn.

Se espera que el Comité Técnico de Fibra Inn apruebe politicas de inversidn relevantes y que no revise ni

apruebe en lo particular cada decisidn de inversidon hecha por el equipo de directivos del Administrador.

El desempenio histérico del equipo de directivos del Asesor puede no ser indicativo de futuros resultados o de
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inversién de los CBFls de Fibra Inn.

El gobierno mexicano ha ejercido, y continda ejerciendo, influencia significativa sobre la economia mexicana.
Los cambios en las politicas gubernamentales mexicanas podrian afectar negativamente los resultados de las
operaciones y la condicidn financiera.

Las condiciones econdmicas adversas en México pueden afectar negativamente la posiciéon financiera y
resultados de operaciones.

Las fluctuaciones en el valor del Peso respecto del délar, moneda del curso legal en los Estados Unidos de
América, podrian tener un efecto adverso en la posicion financiera y resultados de operacién.

La inflacion en México, junto con medidas gubernamentales para el control de la inflacion, puede tener un
efecto adverso en las inversionesde Fibra Inn.

Los desarrollos inmobiliarios en otros paises pueden afectar adversamente la economia mexicana, el valor de
los CBFls y los resultados de operaciones.

Altas tasas de interés en México podrian incrementar los costos financierosde Fibra Inn.

Fibra Inn estd sujeta a estandares de valuacién y revelacién distintos a aquellos a los que se sujetan compaiiias
en otros paises.

Meéxico ha experimentado un periodo de aumento en la actividad delictiva y podria afectar las operaciones.
Impuesto sobre Adquisicion de Bienes Inmuebles al ser un Impuesto Estatal, pudiera tener un incremento en
alguna Entidad Federativa, lo cual representaria un gasto mayor en la escrituracién de un terreno, afectando la
rentabilidad del mismo.

Un cambio legal en la La Ley del Impuesto al Valor Agregado podria afectar la devolucién del impuesto sobre
la adquisicion de propiedades, con respecto al valor de las construcciones podria implicar una reduccién en el
saldo a favor del IVA.

Reformas fiscales y legales inesperadas pudiera no estar alineadas de acuerdo a los planes de expansion y
adquisicion de Fibra Inn en términos de rentabilidad.

RELACIONES SIGNIFICATIVAS DEL FIDEICOMISO:
Fideicomitente: Asesor de Activos Prisma, S.A.P.l. de C.V.

Fiduaciario: Deutsche Bank México, S.A., Instititucién de Banca Multiple, Divisidn Fiduciaria

Representante Comun: Cl Banco, S.A., Institucion de Banca Multiple

Banco Depositario de los ADRs: Bank of New York Mellon

Partes relacionadas:
a)Asesor de Activos Prisma, S.A.P.I. de C.V.
b)Gestor de Activos Prisma, S.A.P.l. de C.V.
c)Operadora México Servicios y Restaurantes, S.A.P.l. de C.V

Resultados de las operaciones y perspectivas [bloque de texto]
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El Fideicomiso
Historia y Desarrollo

Fibra Inn es el Fideicomiso de Inversidn en Bienes Raices Hotelero conocido como F/1616 registrado en la Division
Fiduciaria de Deutsche Bank México, S.A., Institucién de Banca Multiple, (BMV: FINN13) (“Fibra Inn” o “la Compania”)
constituido en fecha 23 de octubre de 2012 mediante Escritura Publica nimero 43,438, otorgada ante la fe del Lic.
Miguel Angel Espindola Bustillos, Notario Publico nimero 120 del Distrito Federal. Su duracién estd sujeta al
cumplimiento de sus fines, y podra extinguirse en caso de que su cumplimiento sea imposible. La vigencia del
Fideicomiso no podra ser mayor al plazo previsto por el articulo 394 de la LGTOC.

Las oficinas corporativas de Fibra Inn estan ubicadas en Ricardo Margain Zozaya 605, Piso 1, Fraccionamiento Santa
Engracia, San Pedro Garza Garcia, 66267, Nuevo Ledn México. El nimero de teléfono es 52 (81)5000-0200.

El fideicomiso de bienes raices estd destinado a la actividad hotelera en México especializado en servir al viajero de
negocios con marcas internacionales.

Administradora de Activos Fibra Inn, S.C. es una sociedad civil subsidiaria del Fideicomiso F/1616, éste detenta y
controla, desde su creacién en 2013, como socio al menos el 99.99% de los derechos sociales y corporativos del
Administrador, incluyendo la facultad de designar a su érgano de administracion.

El Fideicomitente de la Fibra es Asesor de Activos Prisma, S.A.P.l. de C.V., dedicado principalmente a la adquisicion,
arrendamiento y a la participacion en el desarrollo externo de hoteles diversificados en 4 segmentos (11 de servicios
limitados, 19 de servicios selectos, 11 de servicios completos y uno de estancia prolongada), ubicados en 15 estados
(Nuevo Ledn, Coahuila, Tamaulipas, Querétaro, Chihuahua, Jalisco, Quintana Roo, Puebla, Estado de Meéxico,
Guanajuato, Veracruz, Campeche, Sinaloa, Distrito Federal y Sonora). Al 31 de marzo de 2018 se tienen 6,944 cuartos
totales; de los cuales, 145 estan en proyecto de remodelacidn y 51 sera una adicién de cuartos.

Durante el 1T18 los cuartos operados tuvieron una tasa de ocupacién del 63.2% en venta total.

Descripcion del Negocio

Fibra Inn es un fideicomiso mexicano interiormente administrado formado principalmente para adquirir, desarrollar y
rentar un amplio grupo de propiedades principalmente destinados al hospedaje en México para servir al viajero de
negocios. El objetivo es proporcionar retornos atractivos con riesgo ajustado a largo plazo a los Tenedores de CBFls,
mediante Distribuciones de Efectivo estables y la apreciacion de los Bienes Inmuebles. El objetivo es tener una cartera
diversificada de propiedades estratégicamente ubicadas y destinadas a la prestacién de servicios de hospedaje
temporal y arrendamiento, en el sector hotelero de servicios selectos, servicios completos, servicios limitados y de
estancia prolongada, contando con marcas altamente reconocidas, las cuales gozan de una buena ubicacién y se
espera que generen ingresos.

Descripcion de una FIBRA

Un Fideicomiso de Inversidon en Bienes Raices (FIBRA) es un fideicomiso constituido conforme a las leyes mexicanas,
teniendo como fiduciario a una institucién de crédito mexicana, que emite Certificados Bursatiles Fiduciarios
Inmobiliarios (CBFIs). Es un vehiculo de inversién dedicado a la construccién y adquisicion de inmuebles en México
para ser destinados al arrendamiento (y su posible venta futura) o a la adquisicién del derecho a percibir el ingreso por
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concepto de renta derivado del arrendamiento de tales bienes inmuebles, asi como el otorgamiento de financiamiento
para dicho propésito utilizando como garantia los inmuebles. La FIBRA es el vehiculo emisor de los CBFls y de CBFs.

CBFls y CBFs

El Fideicomiso establece la emisién de CBFIs y CBFs, los cuales cotizan en la BMV bajo las claves "FINN13", “FINN15” y
“FINN18” respectivamente. Estos no tienen expresién de valor nominal y pueden ser adquiridos por inversionistas
mexicanos o extranjeros. No conceden a sus Tenedores de CBFls o CBFs derechos sobre los Bienes Inmuebles.

Sujeto a las estipulaciones de el Fideicomiso respecto a las restricciones sobre la propiedad y transferencia de los CBFIs
o CBFs, los Tenedores de CBFls tienen derecho a (i) a recibir Distribuciones de Efectivo, de la manera en que lo autorice
el Comité Técnico, y (ii) a recibir proporcionalmente el producto de la venta de los activos legalmente disponibles en
caso de liquidacién, disolucion o terminacidon después del pago o de la reserva adecuada para pagar todas las deudas y
pasivos conocidos, todo de conformidad con los requerimientos de la Legislacion Aplicable. Los Tenedores de CBFls o
de CBFs no tienen derecho a usar o disponer de los Bienes Inmuebles ya que son propiedad del Fideicomiso.

El Fideicomiso establece un Comité Técnico el cual esta integrado de la siguiente forma:

El Comité Técnico puede estar integrado hasta por 21 miembros propietarios y pueden designarse adicionalmente sus
respectivos suplentes, quienes duran en sus funciones al menos un afio, mismos que son nombrados o ratificados en
Asamblea de Tenedores de la siguiente forma:

Cualquier Tenedor que en lo individual o en conjunto tengan 10% de los CBFls en circulacidn tendran el derecho de
designar en Asamblea de Tenedores a un miembro propietario y su respectivo suplente, en el Comité Técnico (siempre
y cuando dichos Tenedores no hubieran renunciado a su derecho a designar miembros del Comité Técnico).

Los Tenedores que, a través del Fideicomiso de Control, y mientras los mismos mantengan la titularidad de por lo
menos el 11% de los CBFIs en circulacidn a través de dicho Fideicomiso de Control, tendrdn el derecho de designar al
resto de los miembros propietarios del Comité Técnico y sus respectivos suplentes, en su caso, de manera tal que
tendran el derecho de designar al menos a la mitad mds uno del total de los miembros del Comité Técnico en la propia
Asamblea de Tenedores. Los Tenedores mencionados, a su discrecién, podrdn designar exclusivamente miembros del
Comité Técnico que no sean considerados como Miembros Independientes.

Lo anterior en el entendido de que en ningln caso los Miembros Independientes podran representar menos del 25%
de los miembros propietarios del Comité Técnico y sus respectivos suplentes, en su caso. Dichos Miembros
Independientes seran designados por su experiencia, capacidad y prestigio profesional, considerando ademds que por
sus caracteristicas puedan desempefiar sus funciones libres de conflictos de interés y sin estar supeditados a intereses
personales, patrimoniales o econdmicos y cuya independencia serd calificada por mayoria de votos presentes en la
Asamblea de Tenedores en la cual sean designados o ratificados.

A continuacidn se incluye una tabla con los miembros que formaron parte del Comité Técnico al 31 de marzo de 2018:

Miembro Ed Suplente
ad

Victor Zorrilla Vargas 64 Diego Zorrilla Vargas

Joel Zorrilla Vargas 55 Daniel Aran Cardenas @

Oscar Eduardo Calvillo Amaya 61 Alejandro Leal-Isla Garza
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José Gerardo Clariond Reyes-Retana 56 José Pedro Saldana Lozano

Juan Carlos Hernaiz Vigil 61 Ma. Fernanda Hernaiz Leonardo
Robert Jaime Dotson Castrején 59 José Pedro Valenzuela Rionda
Adrian Jasso 52 Roberto S. Woldenberg
Santiago Pinson Correa 43 Antonio de JesuUs Sibaja Luna
Marcelo Zambrano Lozano® 62

Adrian Garza de la Garza® 65

Rafael Gémez Eng® 64

Everado Elizondo Almaguer @ 74

Héctor Medina Aguiar @ 67

(1)El suplente de Joel Zorrilla Vargas es Leandro Castillo Parada a partir del 26 de abril de 2018.
(2)Miembro Independiente.

El Fideicomiso cuenta con una estructura de cuentas y fondos para su correcto funcionamiento y operacién como se

describe a continuacion:

Cuenta Concentradora. En esta cuenta se depositan la totalidad de los recursos derivados de la Emisidn.

Fondo de Gastos de Emisidn. Este fondo es una subcuenta de la Cuenta Concentradora, en la cual se registran
los recursos necesarios para efectuar el pago de los Gastos de Emisidn que le sean notificados al Fiduciario por
el Administrador. Este fondo sera actualizado cada vez que haya una Emision.

Fondo de Impuestos por Inversion. Este fondo es una subcuenta de la Cuenta Concentradora, en la cual se
registran los recursos necesarios para efectuar el pago de contribuciones, impuestos, derechos y otros de
naturaleza fiscal, que se generen por la aportacién de los bienes inmuebles y derechos de arrendamiento, que
le sean notificados al Fiduciario por el Asesor.

Fondo de Inversion en Bienes Inmuebles. Este fondo es una subcuenta de la Cuenta Concentradora, en
la cual se registran los recursos correspondientes para llevar a cabo la adquisicidn de los Bienes
Inmuebles Adquiridos.

Cuenta General. En esta cuenta se deposita la totalidad de los recursos remanentes de la Cuenta
Concentradora, asi como las Rentas, cuotas de mantenimiento y en general todos los ingresos derivados de los
Bienes Inmuebles que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso.

Fondo de Gastos de Mantenimiento de la Emision. Este fondo es una subcuenta de la Cuenta General, en la

cual se registran los recursos necesarios para efectuar el pago de los Gastos de Mantenimiento que le sean
notificados al Fiduciario por el Administrador y sera actualizado por el Administrador de tiempo en tiempo.
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e  Fondo de CAPEX. Estos fondos son subcuentas de la Cuenta General (una por cada una de las Inversiones en
Bienes Inmuebles), en los cuales se registran los recursos necesarios, previa notificacién por escrito al
Fiduciario indistintamente del Asesor y/o del Comité Técnico para el mantenimiento, remodelaciones,
contratacion de seguros, sustituciones de equipo y demas relativos al Bien Inmueble correspondiente,
recursos que seran entregados a la persona que indique el Asesor y conforme al calendario y presupuesto que
le instruya el Comité Técnico.

e  Fondo de Servicio la Deuda. Este fondo es una subcuenta de la Cuenta General, en la cual se depositan los
recursos necesarios para el pago de capital e intereses (de la deuda) derivados de cualquier financiamiento
pagadero por el Fiduciario, previa notificacidn por escrito al Fiduciario girada de manera indistinta por el
Comité Técnico y/o el Asesor.

e  Cuenta de Distribuciones de Efectivo. En esta cuenta se depositan los recursos que integran las Distribuciones
de Efectivo de tiempo en tiempo. Los recursos disponibles en esta cuenta son distribuidos a los Tenedores
conforme lo previsto por el Fideicomiso y los documentos de emision respectivos, previa notificacion por
escrito del Comité Técnico. Asimismo, el Fiduciario debe depositar en esta cuenta los rembolsos de capital
que, en su caso, se autorice entregar a los Tenedores.

e  Cuentas Adicionales. Previa instruccion del Comité Técnico, el Fiduciario deberd abrir, administrar, operar y
mantener cualesquiera otras cuentas y/o subcuentas necesarias para la adecuada operacion y funcionamiento
del Fideicomiso, cuyo beneficiario y titular sea el Fiduciario.

Sectores inmobiliarios en los que el fideicomiso esta enfocado a invertir

Fi