PROSPECTO DE EMISI()’N DE PAPEL BURSATIL
MONTO DE LA EMISION US $12,000,000.00 )

EMISOR: INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. DE C.V.

CASA DE CORREDORES Y AGENTE ESTRUCTURADOR: SERVICIOS GENERALES BURSATILES, S.A.DE """
C.V. CASA DE CORREDORES DE BOLSA
PRINCIPALES CARACTERISTICAS'
Denominacion del emisor: Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.
Denominacion de la Emisiéon: PBIMSAQ2
Naturaleza del Valor: Los valores a emitirse son titulos de deuda, consistentes en obligaciones representadas por

papeles bursatiles negociables y, representadas por anotaciones electronicas en cuenta, a favor
de cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo a
cargo del Emisor.

Clase de Valor: Papeles Bursatiles, representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, a colocar
por Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V. por medio de un programa de colocaciones
sucesivas a diferentes plazos a través de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.

Valor minimo y miiltiplos de Cien ddlares de los Estados Unidos de América (US$100.00) y multiplos de contratacion de cien
contratacion de anotaciones ddlares de los Estados Unidos de América (US$100.00).
electrénicas de valores en cuenta:

Forma de Representacion de los Los valores seran representados por medio de anotaciones electrénicas de valores en cuenta.
Valores:
Negociabilidad: En la Bolsa de Valores de El Salvador por intermediacion de las Casas de Corredores de Bolsa,

en las sesiones de negociacion que se realicen en ella.
Moneda de negociacion: En ddlares de los Estados Unidos de América, moneda de curso legal en El Salvador.

Redencion de los valores: Se podran hacer redenciones anticipadas de capital, parciales o totales a partir del sexto mes
después de cada tramo de la emision, previo acuerdo de la Junta Directiva de Inmobiliaria
Mesoamericana S.A. de C.V.

Plazo de la Emision: El plazo méaximo del programa de emisiéon es de once afos contados a partir de la fecha de
autorizacién de inscripcion de la Emision por parte de la Bolsa de Valores de El Salvador, dentro
de este plazo el emisor podra realizar colocaciones sucesivas de titulos: A) Desde 15 dias hasta
3 afnos. B) Los valores pueden emitirse a descuento o valor par.

Garantia de la Emisién: En el momento de ser emitidos, cada uno de los tramos del Papel Bursatil podran estar
garantizados con alguna de las siguientes figuras, o una combinacion de dos o mas de ellas:
garantias reales con activos tangibles o intangibles; avales; bancarias; o de seguros. No obstante
lo anterior se podra emitir tramos sin una garantia especifica.

Tasa de Interés: Los Papeles Bursatiles se podran colocar a descuento o valor nominal devengando una tasa de
interés establecida por Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V.; cuando la colocacién sea a
descuento, esta otorgara a sus tenedores una ganancia producto del diferencial entre el precio
de adquisicién por parte del inversionista y el precio de redencion por parte del Emisor en el caso
que el inversionista los mantenga hasta su vencimiento; o su precio de venta, en el caso que esté
opte por venderlos en el mercado secundario antes de su fecha de amortizacion.

Clasificacion de Riesgo: A+ (slv) en el largo plazo a los tramos con garantia especifica, calificacion de A (slv) en largo
plazo a los tramos sin garantia especifica y una calificaciéon de N-2 (slv) para tramos de corto
plazo. Otorgada por Pacific Credit Rating, S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo en Comité No.
71/2021, con informacién financiera auditada al 31 de diciembre de 2020.

VWer caracteristicas completas en apartado “Caracteristicas de la Emision”.
RAZONES LITERALES

1. “Los valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en el Registro Publico de la Superintendencia. Su registro no implica certificacion sobre la calidad del
valor o la solvencia del emisor”;

2. “Lainscripcion de la emisién en la bolsa no implica certificacion sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor”;

3. “Esresponsabilidad del inversionista leer la informacién que contiene este prospecto”.

AUTORIZACIONES COMO EMISOR DE VALORES

(i) Acuerdo segundo de Junta Directiva de Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V., en acta No. 13 de fecha 17 de marzo de 2016, en el cual se acuerda inscribirse
como emisor de valores en la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.

(i) El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en su sesién CD-30/2016 de fecha 18 de agosto de 2016, autorizé el Asiento Registral en el
Registro Especial de Emisores de Valores del Registro Publico de la Superintendencia como Emisor de Valores a Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V.

(iii)) Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., en su sesion de Junta Directiva nimero JD-14/2016 de fecha 20 de septiembre de 2016, acordo autorizar a la
Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V., como emisor de valores.

AUTORIZACIONES DE LA EMISION

(i) Acuerdo de Junta Directiva del emisor segun consta en el punto tercero del Acta No.47 de fecha 16 de marzo de 2021, por el que se resolvié aprobar la emisién
de Papel Bursatil y sus caracteristicas.

(ii) El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en su sesién de CD-31/2021 de fecha 13 de agosto de 2021, autorizé el Asiento Registral de
la inscripcion de la Emision de PBIMSAO2 en el Registro Publico de la Superintendencia.

(iii)) La Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., mediante resolucion del Comité de Emisiones No. EM-25/2021 de fecha 01 de septiembre de 2021 acordé
autorizar la inscripcion de la emision de Papel Bursatil de Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V.

AGOSTO 2021




Contraportada

Emisor:

Nombre: INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. DE C.V.

Direccion: Boulevard del Ejercito Nacional, Km. 8 %z llopango, San Salvador, El Salvador.
Teléfono: 2567-6791

Pagina web: http://casadeorog.com

Correo electrénico: salvarenga@casadeorog.com

Nombre de contacto: Ingrid Duran Garay

Correo electronico de contacto: iduran@casadeorog.com

Agente Estructurador y Casa de Corredores de Bolsa:

Nombre: Servicios Generales Bursatiles, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa.
Direccion: 57 Avenida Norte, No 130, Edificio SOGESA, San Salvador, El Salvador.
Teléfono: 2121-1800

Fax: 2260-5578

Pagina web: www.sgbsal.com

Correo electrénico: info@sgbsal.com

Nombre de contacto: Ana Patricia Duarte de Magafia

Correo electrénico de Contacto: pmagana@sgbsal.com

Superintendencia del Sistema Financiero:

Direccién: Calle el Mirador, entre 87 y 89 Av. Norte Edificio Torre Futura, Nivel 16. San
Salvador, El Salvador, C.A.

Teléfono: 2268-5700 y 2133-2900

Fax: 2221-3404

Pagina web: http://www.ssf.gob.sv/

Correo electrénico: contacto@ssf.gob.sv

Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.:

Direccion: Edificio Bolsa de Valores, Av. Las Carretas y Boulevard Merliot Norte,
Urbanizacién Jardines de La Hacienda, Antiguo Cuscatlan, La Libertad.

Teléfono: 2212-6400

Fax: 2278-4377

Pagina web: www.bolsadevalores.com.sv

Correo electrénico: info@bolsadevalores.com.sv

Auditores Externos Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.:

Nombre: Pricewaterhouse Coopers, LTDA, de C.V.

Direccién: Centro Profesional Presidente, Av. La Revolucién y Calle Circunvalacion, Col.
San Benito, San Salvador.

Teléfono: 2248-8600

Nombre de contacto: Pedro Cruz

Correo electronico de contacto: pedro.cruz@sv.pwc.com

Pagina web: https://www.pwc.com/sv/es.html

Asesores Legales de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.:
Nombre: Oscar Armando Calderdn Arteaga

Direccion: Blvd. del Ejercito Nacional, km 3.5, Soyapango, San Salvador
Teléfono: 2567-6793

Nombre de contacto: Ingrid Cardenas

Correo electronico de contacto: icardenas@sigmag.com

Pagina web: N/A
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e Estados Financieros Comparativos con Notas de los Auditores Externos de
INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2019-2018
y 2020-2019.

e Estados Financieros sin auditar de INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. de
C.V.al 31 de julio de 2021.

e Estados Financieros Consolidados de Casa de OroQ, S.A. y Subsidiarias al 31 de
diciembre 2019-2018 y 2020-2019.

e Informe de Calificacion de Riesgo por PCR de la Emisién de INMOBILIARIA
MESOAMERICANA, S.A. de C.V. con datos al 31 de diciembre de 2020.

e Politica Integral Casa de OroQ.

¢ Informe de Gobierno Corporativo Casa de OroQ.
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Carta del Presidente

Abril, 2021.

INVERSIONISTAS
PRESENTE

En calidad de Presidente de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V., presento el
prospecto de Papel Bursatil que sera transado en la Bolsa de Valores de El Salvador;
estrategia que representa un rol muy importante en el fortalecimiento financiero de nuestra
institucion. Inmobiliaria Mesoamericana es una empresa en la que se busca crecer a través
de adquisicion de activos fijos y el subarrendamiento de los mismos, ademas de otros
productos financieros que apoyen el desarrollo de sus clientes.

El objetivo de utilizar la herramienta de Emision de Papel Bursatil busca generar una fuente
adicional de recursos que permita llevar a cabo nuevas operaciones y también sustituir y
mejorar las condiciones del financiamiento actual.

Inmobiliaria Mesoamericana, a la fecha ha desarrollado una buena reputacién en el
Mercado de Valores de El Salvador, ya que en 2013 se llevé a cabo una Titularizacion de
flujos provenientes de un contrato de arrendamiento llamado FTRTIMEO1, asi como en
2016 se emitieron dos tramos de Certificados llamados CIIMSAO1. Actualmente Inmobiliaria
Mesoamericana cuenta con un primer programa rotativo de Papel Bursatil denominado
PBIMSAO1, realizando su primera colocacion en junio de 2020.

A la fecha, Inmobiliaria Mesoamericana ha cumplido con los pagos, covenants y resultados
sin ningun inconveniente.

Las colocaciones de este Papel Bursatil ofrecen una excelente alternativa para colocar sus
recursos financieros ofreciéndoles una buena rentabilidad y seguridad, por lo que
aseguramos que los titulos se colocaran a la brevedad posible en el Mercado de Valores.
No me resta mas que agradecer la confianza en nuestra institucion e invitarlos a formar
parte de este esfuerzo encaminado a seguir contribuyendo al desarrollo del pais.

Atentamente,



Aspectos Generales

DENOMINACION

INMOBILIARIA MESOAMERICANA, Sociedad Andnima de Capital Variable, que se podra
abreviar INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A de C.V. El plazo de Inmobiliaria
Mesoamericana S.A. de C.V. es por tiempo indefinido.

DOMICILIO

El domicilio de las oficinas principales de INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. de C.V,
esta ubicado en el municipio de Soyapango, departamento de San Salvador, pudiendo
establecer sucursales o agencias en toda la Republica de El Salvador.

ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

La administracion de la Inmobiliaria, segun lo decida la Junta General de Accionistas, estara
confiada a un Administrador Unico Propietario y su respectivo Suplente, o a una Junta
Directiva compuesta de tres Directores Propietarios y un solo suplente, que se
denominaran: Director Presidente, Director Vice-Presidente y Director Secretario. Tanto el
Administrador Unico y su suplente como los miembros de la Junta Directiva, duraran en sus
funciones siete afios pudiendo ser reelectos.

LITIGIOS
INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A de C.V., no posee ningun litigio promovido en contra

de esta, ni sentencia condenatoria de pago que afecte o disminuya la capacidad de pago con
respecto a la emision correspondiente.




Antecedentes

Segun Escritura Publica de Constitucion otorgada en la ciudad de San Salvador, a las
diecisiete horas, del dia veintiocho de febrero del afio dos mil doce, ante los oficios del
Notario José Roberto Matamoros Zelaya, debidamente inscrita en el Registro de Comercio
al Numero UNO del Libro DOS MIL OCHOCIENTOS OCHENTA Y OCHO del Registro de
Sociedades, se constituyo la Sociedad “INMOBILIARIA MESOAMERICANA, SOCIEDAD
ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE” de nacionalidad salvadorefia y con un plazo
indeterminado.

Modificando su pacto social mediante escritura publica otorgada en la ciudad de San
Salvador, a las once horas del dia diecisiete de julio del ano dos mil doce, ante los oficios
notariales del Licenciado Oscar Armando Calderén Arteaga, debidamente inscrita en el
Registro de Comercio al Numero DIECINUEVE del Libro DOS MIL NOVECIENTOS
NOVENTA Y TRES del Registro de Sociedades el dia veinte de Septiembre de dos mil
doce, en la que se han incorporado integramente todas las clausulas que conforman el
Pacto Social que rige a la Sociedad.

El grupo SigmaQ en su proceso de consolidacion de lineas de negocio y como parte de su
estrategia corporativa, creé una divisidon inmobiliaria disefiada para manejar los principales
activos de produccién. Esta empresa seria autosuficiente para realizar las principales
inversiones de capital para cada una de las lineas de negocio del grupo.

Por lo tanto, como parte de su finalidad social, Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.
se encuentra habilitada para adquirir inmuebles y maquinaria y posteriormente darlos en
arrendamiento. Es la empresa inmobiliaria y arrendadora del Grupo SigmaQ y poseedora
de activos industriales con un valor de mercado superior a los $20 millones y contratos de
arrendamientos a largo plazo con Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V. (CARSA).

La compadia cuenta con tres instrumentos bursatiles: una Titularizacidon, una emision de
Certificados de Inversion y una emision de Papel Bursatil. En 2013 se lanzé al mercado su
emision de Valores de Titularizacion, dividida en dos tramos por un monto total de US$9.3
millones, estos fondos serian destinados para pagar la adquisicién de bienes inmuebles y
maquinaria, objeto del Contrato de Arrendamiento. En octubre del 2016, se lanzaron en el
mercado dos tramos de la emisidén de Certificados de Inversidon por un monto total de
US$3.5 millones destinados a la cancelacion y sustitucion de préstamos mercantiles, con
la sociedad The Network Company Enterprises Inc., por deuda publica a través de la Bolsa
de Valores. Fue en 2020 cuando se autoriz6 su primera linea de Papel Bursatil, denominada
PBIMSAO1 por un monto de $10 millones, lo cual estaria destinado a reestructuracion de
deuda y capital de trabajo en el financiamiento de futuras operaciones con Grupo SigmaQ
y con terceros. Al cierre de marzo de 2021, la compaiiia tiene Unicamente disponible para
colocar en la linea de Papel Bursatil por $1.48 millones.

Inmobiliaria Mesoamericana, siendo parte del Grupo SigmaQ aplica los criterios y politicas
vigentes, tales como: i) Comité de Auditoria, ii) Comité estratégico, iii) Comité de crédito, iv)
Cddigo de conducta, v) Manual de practica corporativa, vi) Manual de politicas corporativas,
vii) Normas y procedimiento corporativos, viii) Politicas corporativas de seguridad en
tecnolégica de informacién y comunicaciones, ix) Flujogramas de procesos, normas y
procedimientos SAP. Todo lo anterior se encuentra debidamente soportado por la
estructura de control interno cuyos objetivos son: Eficiencia y eficacia de las operaciones,
Confiabilidad de la informacién financiera, Cumplimiento de leyes, reglamentos y politicas.
Por su parte la estructura control interno se administra bajo diferentes componentes o
criterios y su cumplimiento es verificado por la Auditoria Corporativa.




Hechos Relevantes

ACUERDOS Junta General Ordinaria de Accionistas tomados en sesion de fecha 10
de febrero 2021.

1. Se aprobo el Balance General, Estado de Resultados y Estado de Cambios en el
Patrimonio del Ejercicio comprendido del 01 de enero al 31 de diciembre de 2020.

2. Se nombré como Auditor Externo y Auditor Fiscal de la Sociedad a la firma
profesional PricewaterhouseCoopers, Ltda. de C.V., para el ejercicio 2021 y se
determinaron sus emolumentos.

3. Se acuerda que los Directores no devengarian emolumentos.

ACUERDOS Junta General Ordinaria de Accionistas tomados en sesion de fecha 19
de febrero 2020.

1. Se aprobo el Balance General, Estado de Resultados y Estado de Cambios en el
Patrimonio del Ejercicio comprendido del 01 de enero al 31 de diciembre de 2019.

2. Se nombré como Auditor Externo y Auditor Fiscal a la firma
PricewaterhouseCoopers, Ltda. de C.V., para el ejercicio 2020 y se determinaron
sus emolumentos.

3. Un delegado de la Junta Directiva presenté al pleno un informe sucinto sobre los
avances en torno al gobierno corporativo en la empresa y sus afiliadas; informe que
fue aprobado por los accionistas.

En febrero de 2019, Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V. adquirié un préstamo por un
monto de US$93,198.00 otorgado por el Banco de América Central S.A por un plazo de 5
afos, con una tasa de interés efectiva de 7.00% para el financiamiento de maquinaria a la
sociedad Sigma S.A. de C.V.

ACUERDOS Junta General Ordinaria de Accionistas tomados en sesion de fecha 12
de febrero 2019.

1. Se aprob¢ el Balance General, Estado de Resultados y el Estado de Cambios en el
Patrimonio del ejercicio correspondiente al afio 2018.

2. Se nombré como Auditor Externo a la firma PRICEWATERHOUSECOOPERS,
LTDA. DE C.V. una firma miembro de PWC INTERAMERICAS para el ejercicio 2019
y se determinaron sus emolumentos.

3. Se procedié a la eleccion de la nueva Junta Directiva para un nuevo periodo de siete
anos contados a partir del 28 de febrero de 2019, integrandola con los miembros y
cargos siguientes:

Presidente: Ing. José Roberto Rivera Samayoa
Vicepresidente: Lic. Alvaro Ernesto Guatemala Cortez
Secretario: Dr. Oscar Armando Calderén Arteaga
Director Suplente: Licda. Alejandra Yarhi Deneke




Mercados Principales

Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V. es una empresa financiera encargada de ofrecer
servicios de arrendamiento de inmuebles, vehiculos, maquinaria y equipo en el pais. Su
principal cliente es Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V.; ademas, se ha generado
operaciones importantes con Sigma, S.A. de C.V. Desde 2020 Casa de Oro Q realiza
operaciones de factoraje y otorgamiento de préstamos a clientes terceros y a partes
relacionadas. Al cierre del mismo afo, los préstamos por cobrar a clientes terceros
alcanzaron $1.97 millones de ddlares, mientras que el factoraje a clientes terceros alcanzo
los $0.59 millones.

Estructura Organizativa
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Junta Directiva

Presidente José Roberto Rivera Samayoa
Vice-presidente Alvaro Ernesto Guatemala Cortez

Secretario Oscar Armando Calderon Arteaga
Director Suplente Alejandra Yarhi Deneke

Junta Directiva inscrita en el Registro de Comercio al No. 37 del Libro 4021 del Registro de
Sociedades del folio 141 al folio 143 fecha de inscripcidon veintiuno de febrero de dos mil
diecinueve, para un periodo de siete afnos.

Alta Gerencia

Gerente General ‘ Ingrid Duran Garay
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Curriculum Vitae del Presidente
Nombre:

Nombre: José Roberto Rivera Samayoa
Cargo: Presidente
Nacionalidad: Salvadorefia

Educacion:

Ingeniero industrial graduado en BS Industrial Eng. Deans List. Georgia Institute of
Technology en Atlanta, con numerosos seminarios en habilidades gerenciales,
administracion de negocios y procesos en INCAE y la Universidad de Harvard,
respectivamente, ha participado en numerosos congresos, seminarios y ferias sobre la
industria de empaque en Europa, Estados Unidos y Latinoamérica.

Experiencia Profesional:

José Roberto actualmente funge, también, como Vicepresidente Corporativo de
Operaciones (COO) del grupo SigmaQ. Cuenta con mas de 30 anos de experiencia en la
industria de empaques, siendo el encargado de establecer lineamientos operativos a cada
una de las empresas del Grupo SigmaQ en Centroamérica, México, el Caribe y Estados
Unidos, en funcién de la estrategia corporativa, los planes anuales de ventas, la
rentabilidad, la inversion y las politicas de abastecimiento. También esta a cargo de
desarrollar procesos de innovacion, marketing e inteligencia de mercado, gestionar la
ampliacién del portafolio de negocio, que permiten lograr los mejores resultados operativos
y creacién de valor de las sinergias corporativas.

Dentro de los cargos desempefiados a lo largo de su trayectoria en Grupo SigmaQ, estan
también la Presidente del Grupo Corrugadoras y Lider de Abastecimientos, asi como
Gerente General de Cajas y Empaques de Guatemala y Cartonera Centroamericana.
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Curriculum Vitae del Vice-presidente

Nombre:

Nombre: Alvaro Ernesto Guatemala Cortez

Cargo: Vice-presidente

Nacionalidad: Salvadorefia

Educacion:

Licenciado en Administracién de Empresas, con fuerte concentracion en el area financiera

y banca, con estudios post-universitarios.

Experiencia Profesional:

Con mas de 40 afios de experiencia, se inicié en finanzas en Banca de Desarrollo y en
Banca Comercial, siendo presidente de la asociacion de Ahorro y Préstamo. Posteriormente
se desempefid como Director Ejecutivo de la Fundacion Salvadorefa para el Desarrollo
Econdémico y Social de El Salvador (FUSADES) durante un periodo de catorce afios,
promoviendo el desarrollo econdmico, social, politico e institucional del pais.

Durante su trayectoria ha participado como miembro de Juntas Directivas de varias
empresas en sectores: industrial, agroindustrial, financiero y de servicios, e incluso
instituciones del sector publico como el Fondo de Financiamiento y Garantia para la
Pequena Empresa (FIGAPE) y la Superintendencia de Valores.

Actualmente realiza consultorias y asesorias en el area financiera y administrativa,
proyectos en bancos y empresas e integra Juntas Directivas de empresas del sector privado
y fundaciones sin fines de lucro.
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Curriculum Vitae del Director Secretario

Nombre:

Nombre: Oscar Armando Calderén Arteaga
Cargo: Director Secretario
Nacionalidad: Salvadorefia

Educacion:

Licenciado en Derecho, graduado de la Universidad José Simeoén Carfas (UCA), Abogado
y Notario, con un Posgrado Internacional en Derecho y Negocios, y una Maestria en
Administracion de Negocios (MBA), ambos acreditados por la ESEADE de la Republica de
Argentina, asi como también una Maestria en Derecho de Empresa y un Doctorado en
Derecho Privado de la Universidad Auténoma de Barcelona (UAB) y Universidad José
Matias Delgado (UJMD).

Experiencia Profesional:

Cuenta con una trayectoria de mas de 19 afios en Grupo SigmaQ. En su desempefio se
distingue por el desarrollo de actividades como: Coordinacién de los Asuntos Corporativos
de las empresas a nivel regional, relaciones interinstitucionales, consejeria juridica en
general para todas las unidades del Grupo, y como Director Legal Corporativo también vela
por la rama de compliance de las empresas que asesora. Ha liderado con éxito procesos
legales de fusiones y adquisiciones de companias tanto nacionales como internacionales,
asi como también desde su cargo de Director Secretario de Junta Directiva esta a cargo de
gestionar las relaciones entre accionistas, la administracion y las empresas del grupo.

Dentro de su experiencia profesional se cuenta también con labores y asesorias para la
industria bancaria y financiera, iniciando su trayectoria con Banco de Construccion y Ahorro,
S.A. (BANCASA); ha laborado como Asesor Legal en Litigios Bancarios, asi como
encargado de la administracion de los abogados externos para algunas instituciones
Bancarias. Cuenta con amplia practica en estructuraciones financieras bursatiles,
emisiones de acciones publicas y privadas, asi como en la conformacion de joint ventures.

El Dr. Calderdn Arteaga es miembro activo del Centro de Estudios Juridicos de El Salvador
(CEJ).
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Curriculum Vitae del Director Suplente

Nombre:

Nombre: Alejandra Yarhi Deneke
Cargo: Director Suplente
Nacionalidad: Salvadorefia

Educacién:
Licenciada en Biopsicologia, Licenciatura en Francés Tufts University, Maestria en

Psicologia del Consumidor de New York University, Nombrada "Masters Scholar" por alto
rendimiento académico.

Experiencia Profesional:

Actualmente se desempefa como Project Manager Reprocentro en Grupo SigmaQ, cargo
en el cual identifica oportunidades de mejora, planifica y gestiona proyectos, asegurando el
cumplimiento de metas impuestas en los plazos definidos en cada etapa del proceso.
Durante su trayectoria en Grupo SigmaQ también desempend el cargo de Coordinadora de
Imagen Corporativa, con la principal finalidad de hacer valiosa la marca de SigmaQ, tanto
externa como internamente, apegandose a los lineamientos graficos y a la identidad
corporativa.

Se ha desempefado también como Jefe de Investigacion de Mercados, Coordinadora de
Innovacion y Gerenta de Laboratorio de Investigacién en otras empresas privadas.
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Curriculum Vitae del Gerente General

Nombre:

Nombre: Ingrid Duran Garay
Cargo: Gerente General
Nacionalidad: Salvadorefia

Educacién:

Licenciatura en Economia y Negocios de Escuela Superior de Economia y Negocios ESEN,
con diplomado especializado en modelos de riesgo de servicios financieros de consumo,
empresarial, manejo de portafolios, modelos de incentivos y modelos de atenciéon de la

banca pyme, asi como diplomado en Administracion de Riesgo Bancario.

Experiencia Profesional:

Actualmente a cargo de la administracién, control y cumplimiento de metas para Casa de
Oro Q y subsidiarias, velar por las operaciones de todas las empresas que pertenecen a
Casa de OroQ, volviéndolas rentables y eficientes, disefio de estrategia.

Cuenta con veinte afos de experiencia en puestos gerenciales en empresas del sector
bancario, liderando proyectos importantes en las distintas areas, ha sido conferencista
internacional en temas de modelos de riesgo, disefio de productos e implementacion de
fondos de garantia, directora de consejos ejecutivos de otros programas y fondos de
garantia en el El Salvador y consultora BID en Programa de Desarrollo Empresarial.
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Grupo Empresarial

INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. de S.V. pertenece a Grupo Casa de OroQ, el
principal accionista es Casa de OroQ, S.A., misma que es propiedad de Latin American
Kraft Investments Inc.

LATIN AMERICAN KRAFT
INVESTMENTS, INC

100%

CASA DE OROQ, S.A.
99.99%

INMOBILIARIA
MESOAMERICANA, S.A.
DE C.v.

Grupo OroQ, esta conformado por cuatro empresas, tres de las cuales realizan actividades
inmobiliarias con bienes propios o arrendados en los paises de El Salvador, Honduras y
Guatemala, destacando Inmobiliaria Mesoamericana El Salvador como la de mayor
cantidad de operaciones. A la fecha, se cuenta también Casa de la Factura, empresa que
realiza operaciones de financiamiento de cuentas por cobrar. Casa de OroQ es duena del
mas del 90% de la composicidn accionaria de todas las empresas que conforman el Grupo.

INMOBILIARIA INMOBILIARIA
MESOAMERICANA, S.A. MESOAMERICANA, S.A. CASA DE LA FACTURA, S.A.
(GUATEMALA) (HONDURAS)

Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V. no posee participacion accionaria ni derecho de
voto sobre Casa de OroQ, S.A. ni sobre sus vinculadas: Inmobiliaria Mesoamericana, S.A.
(Guatemala), Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. (Honduras) y Casa de la Factura, S.A.
Asimismo, éstas tampoco poseen derecho de voto ni participacion accionaria sobre
Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.
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Caracteristicas de la Emision

Nombre del Emisor

Denominacion de la Emision

Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.

PBIMSA02

Naturaleza del Valor

Los valores a emitirse son titulos de deuda, consistentes en obligaciones
representadas por papeles bursatiles negociables vy, representados por
anotaciones electronicas en cuenta, a favor de cada uno de sus titulares
y representan su participacion individual en un crédito colectivo a cargo
del Emisor.

Clase de Valor

Papeles Bursatiles, representados por anotaciones electrénicas de
valores en cuenta, a colocar por Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V.
por medio de un programa de colocaciones sucesivas a diferentes plazos
a través de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.

Monto Maximo de la Emision

El monto de la emisidon es de doce millones de dblares de los Estados
Unidos de América (US$12,000,000.00). Inmobiliaria Mesoamericana,
S.A. de C.V., podra realizar multiples colocaciones de diversos plazos,
siempre y cuando el monto en circulacion en un momento dado no exceda
esta cantidad.

Valor minimo y multiplos de
contratacion de
Anotaciones Electréonicas de
Valores en Cuenta

Cien dolares de los Estados Unidos de América (US$100.00) y mdltiplos
de contratacion de cien dolares de los Estados Unidos de América (US
$100.00).

Moneda de Negociacion

En délares de los Estados Unidos de América, moneda de curso legal en
El Salvador.

Forma de representacion
de los valores

Los valores seran representados por medio de anotaciones electrénicas
de valores en cuenta.

Transferencia de los valores

Los traspasos de valores representados por anotaciones electronicas de
valores en cuenta, se efectuaran por medio de transferencia contable en
el registro de cuenta de valores que lleva la CENTRAL DE DEPOSITO
DE VALORES, S.A. DE C.V. (CEDEVAL, S.A. de C.V.), de forma
electrénica.

Redencion de los valores

Se podran hacer redenciones anticipadas de capital, parciales o totales a
partir del sexto mes después de cada tramo de emision, previo acuerdo
de la Junta Directiva de Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V. con un
plazo minimo de 5 dias habiles, se hara del conocimiento de la Bolsa de
Valores de EI Salvador, Superintendencia del Sistema Financiero y
CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. de C.V. (CEDEVAL, S.A.
DE C.V.).

Plazo de la emision

El plazo maximo del programa de emision es de once afios contados a
partir de la fecha de la autorizacién de inscripcidn de la emision por parte
de la Bolsa de Valores, dentro de este plazo el emisor podra realizar
colocaciones sucesivas de titulos: i) desde 15 dias hasta 3 anos, ii) dentro
de los once afios de autorizacion para su negociacion, Inmobiliaria
Mesoamericana, S.A. de C.V., podra realizar colocaciones sucesivas de
valores con un plazo no mayor al establecido y sin exceder el monto
maximo autorizado en el programa. La intencién del emisor es llevar a
cabo colocaciones de Papeles Bursatiles cualquier dia habil que requiera
financiarse. Ningun tramo de la emisién podra tener vencimiento posterior
al plazo de la emision.

Forma y Lugar de Pago

El capital se pagara al vencimiento, cuando sean valores emitidos a
descuento y cuando los valores devenguen intereses podran ser
amortizados mensual, trimestral, semestral, anualmente o pagado al
vencimiento, y los intereses se podran pagar mensual, trimestral,
semestral o anualmente; a partir de la primera fecha establecida de pago.
Capital e intereses se pagaran a partir de la fecha de colocacion a través
del procedimiento establecido por la CENTRAL DE DEPOSITO DE
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VALORES, S.A. DE C.V. (CEDEVAL, S.A. de C.V.). Dicho procedimiento
consiste en:

1. CEDEVAL entregara al emisor con anterioridad a la fecha de cada
pago de intereses y amortizaciones de capital, un “Reporte” en el cual
detallara la informacién de la emision a pagar;

2. El emisor verificara con anterioridad a la fecha de pago el monto a
pagar y entregara los fondos a CEDEVAL de la siguiente forma: un dia
habil antes del dia de pago de los intereses o el capital, si los fondos son
entregados a CEDEVAL mediante cheque con fondos en firme, y el dia
establecido para el pago de capital o intereses a mas tardar a las 9:00
a.m., si los fondos son entregados mediante transferencia bancaria hacia
la o las cuentas que CEDEVAL indique;

3. El emisor queda exonerado de realizar los pagos luego de realizar el
pago a CEDEVAL,;

4. Una vez se tiene la verificacion del pago por parte del Emisor,
CEDEVAL procedera a cancelar a cada Participante Directo (Casa de
Corredores de Bolsa) la cantidad que le corresponde, en la cuenta
bancaria que ha instruido a CEDEVAL para dicho fin;

5. Es el Participante Directo, quien realizara los pagos individuales a cada
inversionista, titular de los valores;

6. El ultimo pago de capital e intereses de cada emision, se efectuara al
vencimiento del plazo del Papel Bursatil;

7. Cuando los pagos venzan en dia no habil, el pago se realizara el dia
habil inmediato siguiente;

8. El capital e intereses se pagaran en ddlares de los Estados Unidos de
América;

9.Los pagos que realizara la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES,
S.A. DE C.V. (CEDEVAL, S.A. DE C.V.), se haran de sus oficinas
ubicadas en la Urbanizacion Jardines de la Hacienda Boulevard Merliot y
Avenida Las Carretas, Antiguo Cuscatlan, La Libertad;

10.Los pagos que realizaran las Casas de Corredores de Bolsa, se haran
en sus oficinas.

Garantia de la Emision

En el momento de ser emitidos, cada uno de los tramos del Papel Bursatil
representados por anotaciones electronicas en cuenta, podran estar
garantizados con alguna de las siguientes figuras, o una combinacién de
dos 0 mas de ellas:
a) Garantias Reales, con activos tangibles o intangibles:
a.1) Dentro de las garantias reales tangibles se podran considerar la
constitucién de Hipotecas sobre bienes inmuebles que la emisora
posea a su nhombre al momento requerido, o bien Prendas con o sin
desplazamiento a constituirse sobre bienes muebles de su propiedad,
tales como magquinaria, inventarios de materia prima, vehiculos, entre
otros similares.
a.2) Para garantias reales sobre activos intangibles se podran
considerar Prendas sobre cuentas por cobrar determinadas o
inversiones que Inmobiliaria posea en un futuro.
b) Avales:
b.1) Los Avales podran ser garantias fiduciarias otorgadas por
entidades afiliadas a Inmobiliaria, que formen parte del grupo
empresarial al que pertenece.
¢) Bancarias:
c.1) Dentro de las garantias bancarias se podran otorgar Fianzas
Bancarias, emitidas por instituciones reguladas.
d) De seguros:
d.1) También podran ser consideradas las Fianzas de Aseguradoras
reguladas.
d.2) Seguros de Crédito se podrian contratar para garantizar alguna
emision.
No obstante, lo anterior se podran emitir tramos sin una garantia
especifica.
Las garantias antes indicadas podran tener las caracteristicas siguientes:
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1. El plazo de vencimiento sera igual o mayor a la caducidad de la
emisidén, pero permanecera vigente hasta la completa cancelaciéon
del tramo garantizado;

2. En caso de ser una garantia real, su monto sera al menos de un
ciento veinticinco por ciento del monto comprendido en el tramo
garantizado;

3. Las garantias reales deberan estar debidamente inscritas en el
registro correspondiente;

4. En caso de cancelacion o vencimiento de alguna garantia,
Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V. debera sustituir dicha
garantia por otra u otras de caracteristicas analogas;

5. Las sustituciones deberan efectuarse conforme a las regulaciones
aplicables para el manejo de las garantias de las emisiones
aprobadas por el Comité de Normas y por la Bolsa de Valores de El
Salvador;

6. Los detalles de la garantia a otorgar deberan expedirse con la mayor
claridad posible para informaciéon oportuna en el momento de la
colocacion del tramo;

7. Los documentos de la garantia se presentaran de acuerdo con el
plazo establecido en la NRP-10 conforme se realicen las
negociaciones de los tramos que cuenten con dicha garantia.

8. De ser necesario, la ejecucion de la garantia se realizara conforme a
las reglas del proceso mercantil correspondiente.

Destino de los recursos

Los fondos que se obtengan por la negociacion de esta emision seran
utilizados por Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V,, en
reestructuraciéon de deuda y como capital de trabajo en el financiamiento
de futuras operaciones con Grupo SigmaQ y con terceros.

Negociabilidad

En la Bolsa de Valores de El Salvador por intermediacion de las Casas
de Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociacion que se realicen
en ella. La fecha de negociacion en mercado primario sera notificada a la
Superintendencia del Sistema Financiero y a la Bolsa de Valores de El
Salvador mediante notificacion por escrito del Representante Legal o
apoderado de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V. debidamente
legalizada por notario.

Estructuracion de los
tramos a negociar de la
emision

La emision podra ofrecerse en uno o varios tramos. Las caracteristicas
de los tramos a negociar seran determinadas de acuerdo con la normativa
vigente emitida por la Bolsa de Valores; y con posterioridad, al
otorgamiento del asiento registral en el Registro Publico de Ia
Superintendencia del Sistema Financiero e inscripcion en la Bolsa de
Valores y previo a la negociacién de los mismos. Para efecto de la
colocacién en un plazo minimo de tres dias habiles antes de cualquier
negociacion del Papel Bursétil, representados por anotaciones
electronicas de valores en cuenta, la sociedad emisora debera remitir a
la Superintendencia y Bolsa de Valores de El Salvador, notificacion por
escrito firmada por el Representante Legal o Apoderado, debidamente
legalizada por notario; mediante la cual se autoriza la fecha de
negociacion del correspondiente tramo y la fecha de liquidacion, la tasa
base y la sobretasa, el monto a negociar, el valor minimo y multiplos de
contratacion de la anotacion electronica de valores en cuenta, el precio
base y la fecha de vencimiento; ademas, cuando las series o tramos se
encuentren garantizadas, deberan presentarse con cinco dias habiles
previos notificacion por escrito firmada por el Representante Legal o
Apoderado, debidamente legalizada por notario; mediante la cual se
autoriza la fecha de negociacion del correspondiente tramo y la fecha de
liquidacion, la tasa base y la sobretasa, el monto a negociar, el valor
minimo y multiplos de contratacion de la anotacidn electronica de valores
en cuenta, el precio base y la fecha de vencimiento remitiendo ademas
la escritura de garantia que deberd llevar anexa la certificacién expedida
por el auditor externo de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V. y el
listado de créditos o activos mobiliarios o inmobiliarios suscritos por el
compareciente, el notario y el auditor externo y que la garantia cumpla
con los requisitos legales de existencia y ejecucion.
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Tasa de interés

Los Papeles Bursatiles se podran colocar a descuento o a valor nominal
devengando una tasa de interés establecida por Inmobiliaria
Mesoamericana, S.A. de C.V.

Cuando la colocacién sea a descuento, esta otorgara a sus tenedores
una ganancia producto del diferencial entre el precio de adquisiciéon por
parte del inversionista y el precio de redencion por parte del emisor en el
caso de que el inversionista los mantenga hasta su vencimiento; o su
precio de venta, en el caso de que este opte por venderlos en el mercado
secundario antes de su fecha de amortizacion.

Cuando la colocacion sea a valor nominal devengando una tasa de
interés, pagara intereses de forma periddica, ya sea con tasa fija o
variable, con diferentes modalidades de amortizacion de capital y con un
plazo maximo de tres afios, de la siguiente manera: Inmobiliaria
Mesoamericana, S.A. de C.V., pagara intereses sobre el saldo de las
anotaciones electronicas de valores en cuenta de cada titular, durante
todo el periodo de vigencia de la emision, que se calcularan con base en
el afio calendario. Cuando se trate de una tasa fija, el emisor establecera
la tasa a pagar previo a la colocacién de cada tramo. Cuando se trate de
una tasa variable, la tasa de interés a pagar se determinara utilizando
como tasa base, la Tasa de Interés Basica Pasiva Promedio Ponderada
(TIBP) para los depositos a plazo del Sistema Financiero a cualquiera de
los plazos que sean publicados por el Banco Central de Reserva de El
Salvador, la semana anterior a efectuarse la negociacién. A esta tasa
base se le sumara una sobretasa que no sera menor a 0.10% anual que
se determinara previo a la negociacion. Asimismo, se podra utilizar para
el calculo de la tasa de interés otras tasas de referencia reconocidas y
aceptadas internacionalmente. En estos casos la tasa de interés de cada
tramo y los reajustes se calcularan sobre la base de la Tasa
correspondiente publicada como maximo en los siete dias anteriores a la
fecha de la primera negociacién de cualquier tramo o al reajuste. Cuando
la tasa de interés sea variable a esta tasa se le sumara una sobretasa
que no sera menor de 0.10% anual que se determinara previo a la
negociacion. Los reajustes de la tasa de interés deberdn de ser
comunicados por el emisor especificando el calculo de la tasa de
referencia y la sobretasa. La notificacion se debera remitir a la Bolsa por
los medios que ésta determine, a mas tardar el dia habil siguiente de la
publicacién de la tasa de referencia, adjuntando una copia de la
publicaciéon que fue base para el reajuste.

Interés Moratorio

En caso de mora en el pago de capital, el emisor reconocera a los titulares
de los valores, ademas, un interés del 5.00% anual sobre la cuota
correspondiente a capital.

Custodia y Depésito

La emisién del Papel Bursatil representada por anotaciones electrénicas
de valores en cuenta estara depositada en los registros electronicos que
lleva la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C.V.
(CEDEVAL, S.A. de C.V.), para lo cual sera necesario presentar la
Escritura Publica de Emisién correspondiente a favor de la depositaria y
la certificacion del Asiento Registral que emita la Superintendencia del
Sistema Financiero a la que se refiere el parrafo final del articulo 35 de la
Ley de Anotaciones Electrénicas de Valores en Cuenta.

Modificacion a las
caracteristicas de la emision

La Junta Directiva de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V. podra
modificar las caracteristicas de la presente emision antes de la primera
colocacion, siempre que dicha modificacion haya sido previamente
autorizada por la Superintendencia del Sistema Financiero y asentada en
el Registro Publico Bursatil. Cuando sea necesario y siempre que no se
cause perjuicio a los intereses de los inversionistas, la Bolsa de Valores
podra inscribir una modificacion a las caracteristicas de la emisién
posterior a la primera colocacion, mediante resolucidon razonada y
siempre que dicha modificacion haya sido previamente autorizada por la
Superintendencia del Sistema Financiero. La resolucién de la Junta
Directiva de la Bolsa de Valores o de las personas delegadas por esta,
se comunicara a la Superintendencia del Sistema Financiero y a la Casa
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de Corredores de Bolsa solicitante, en un plazo maximo de tres dias
habiles.

Plazo de Negociacidon

La sociedad emisora dispone del plazo de once afios contados a partir de
la fecha de la autorizacion de inscripcion de la emision por parte de la
Bolsa de Valores, para negociar los diversos tramos de la emisién. Este
plazo no podra prorrogarse. Los vencimientos de las colocaciones
sucesivas no podran superar el plazo establecido.

Amortizacion de Capital

El capital se pagara al vencimiento, cuando sean valores emitidos a
descuento y cuando los valores devenguen intereses podran ser
amortizados de manera mensual, trimestral, semestral, anual o pagado
al vencimiento.

Prelacion de Pagos

En caso que Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V., se encuentre en
situacién de insolvencia de pago, quiebra, u otra situacion que impida la
normal operacién de su giro, las obligaciones del emisor seran cubiertas
a sus acreedores, incluyendo todos los papeles bursatiles de la presente
emision, con los flujos de las garantias presentadas; y solamente en su
defecto, de conformidad a la normativa vigente aplicable al Mercado de
Valores y el derecho comun.

Calificacion de Riesgo

La presente emisidon contara con la opinidn de la clasificadora de riesgo
Pacific Credit Rating, S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo debidamente
autorizada por la Superintendencia del Sistema Financiero y el Emisor se
obliga a mantener la emision clasificada durante toda su vigencia

Agente Principal y Casa de
Corredores de Bolsa

Servicios Generales Bursatiles, S.A. de C.V., Casa de Corredores de
Bolsa

Ley Aplicable

Los términos y condiciones de la emisién estan sujetos a las leyes de la
Republica de El Salvador

Procedimiento a seguir en
caso de mora o de accion
judicial

Si en relacién con un tramo, uno o mas eventos de incumplimiento
ocurriesen, continuasen y no fueren subsanados, el Tenedor registrado
de dicho titulo valor podra, mediante notificacion por escrito al Agente de
Pago, con copia al Emisor y presentacion del respectivo titulo valor al
Agente de Pago, declarar dicho titulo valor de plazo vencido y exigir el
pago inmediato del Capital y los intereses acumulados
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Autorizaciones

AUTORIZACIONES COMO EMISOR DE VALORES

(i) Acuerdo segundo de Junta Directiva de Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V., en
acta No. 13 de fecha 17 de marzo de 2016, en el cual se acuerda inscribirse como
emisor de valores en la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.

(i) El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en su sesiéon CD-
30/2016 de fecha 18 de agosto de 2016, autorizo el Asiento Registral en el Registro
Especial de Emisores de Valores del Registro Publico de la Superintendencia como
Emisor de Valores a Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V.

(iii) Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., en su sesién de Junta Directiva nUmero
JD-14/2016 de fecha 20 de septiembre de 2016, acordé autorizar a la Inmobiliaria
Mesoamericana S.A. de C.V., como emisor de valores.

AUTORIZACIONES DE LA EMISION

(i) Acuerdo de Junta Directiva del emisor segun consta en Acta No.47 de fecha 16 de
marzo de 2021, por el que se resolvidé aprobar la emisién de Papel Bursatil y sus
caracteristicas.

(i) El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en su sesion de
CD-31/2021 de fecha 13 de agosto de 2021, autorizé el Asiento Registral de la
inscripcion de la Emisién de PBIMSAO2 en el Registro Publico de la Superintendencia.

(i) La Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., mediante resolucion del Comité de
Emisiones No. EM-25/2021 de fecha 01 de septiembre de 2021, acordd autorizar la
inscripcion de la emision de Papel Bursatil de Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V.

Indicadores Financieros

Razén corriente 26.12% 26.21% 89.29% 559.97% | 622.13%
Deuda Patrimonio (veces) 1.96 1.44 1.75 1.94 1.89
Retorno sobre activos 3.57% 5.21% 4.66% 2.32% 2.72%
Retorno sobre patrimonio 10.57% 12.69% 12.82% 6.81% 7.85%
Margen bruto 37.07% 65.55% 66.11% 63.75% 62.42%
Margen operativo 32.00% 52.54% 57.53% 50.81% 50.62%
Margen neto 23.08% 32.06% 36.24% 41.05% 40.91%

La razon corriente de Inmobiliaria Mesoamericana fue de 89.29% al cierre de 2020 y de
622.13% a julio de 2021; dicho indicador presenta un incremento significativo en 2021
debido a que Inmobiliaria Mesoamericana ha cumplido con sus compromisos de deuda a
corto plazo. A julio de 2021, la mayor parte de sus pasivos se concentré en pasivos no
corrientes.

El indicador deuda patrimonio indica qué tan comprometido esta el patrimonio de la entidad;
es decir, la proporcién de deuda o financiamiento ajeno de la empresa, que al cierre de
2020 el indicador presenta un leve aumento con respecto a 2019. En cuanto a la rentabilidad
de la compainiia, al cierre de 2020 Inmobiliaria Mesoamericana presenta un ROE de 12.82%
y un ROA de 4.66%, mientras que al cierre de julio 2021 los rendimientos fueron de 7.85%
y 2.72%, respectivamente.
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El emisor ha mantenido altos margenes de rendimiento a lo largo de los afios. Al cierre de
2020 su rendimiento neto fue de 36.24%, un 4.18% mayor al registrado al cierre de 2019;
por su parte al cierre de julio 2021 el margen bruto fue de 62.42%, el margen operativo de
50.62% y el margen neto alcanzé el 40.91%.

Clasificacion de Riesgo de la Emision

INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A de C.V., cuenta con una clasificacién de riesgo
emitida por una Calificadora de Riesgo autorizada por la Superintendencia del Sistema
Financiero:

Pacific Credit Rating, S.A. de C.V. con informacién financiera auditada al 31 de diciembre
de 2020, otorgd en comité No. 71/2021, con fecha 6 de mayo de 2021 una clasificacion de
riesgo con perspectiva estable de “EA” al Emisor, una calificacion de “A+” en el largo plazo
a los tramos con garantia especifica, una calificacién de “A” en largo plazo a los tramos sin
garantia especifica y una calificacion de “N-2” para tramos de corto plazo. El emisor se
compromete a mantener la emision clasificada durante toda su vigencia.

Categoria EA: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad
de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible
de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que
pertenece o en la economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.

Categoria N-2: Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con una
buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero
ésta es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una
buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero
ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia que pertenece.

Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+” y “-“, para diferenciar
los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de sus categoria. El signo “+” indica un
nivel menor de riesgo, mientras que el signo “-“indica un nivel mayor de riesgo.
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Factores de Riesgo del Emisor y de la Emision

1. Riesgos de la Emision

Riesgo de Liquidez. Es el riesgo que un inversionista no pueda obtener liquidez
financiera mediante la venta del papel bursatil en el mercado secundario local o
mediante la realizaciéon de operaciones de reporto a nivel local.

A pesar de que el riesgo en mercado secundario existe, la experiencia en el mercado
demuestra que se trata de valores potencialmente liquidos, por lo que el
inversionista puede realizar operaciones de venta o reportos con facilidad.

Riesgo de Mercado. Es el riesgo de posibles pérdidas en que podrian incurrir los
inversionistas debido a cambios en los precios del papel bursatil por variaciones en
las tasas de interés del mercado y otras variables exoégenas.

Riesgo de Tasa de Interés. Es el riesgo de cambio en las tasas de interés en el
mercado para instrumentos de similar plazo y riesgo que puedan ser mas
competitivas que la tasa fija de la presente emision de papel burséatil.

Riesgo de incumplimiento de obligaciones. Es el riesgo que el emisor incumpla
las obligaciones de hacer y no hacer que respaldan el papel bursatil. En caso de
incumplimiento, cada tenedor de papel bursatil tendra derecho a que pueda exigir la
peticion de cumplimiento de lo establecido y podra iniciar las acciones ordinarias o
ejecutivas contenidas en el Cédigo Procesal Civil y Mercantil.

2. Riesgos del Emisor

Riesgo de Crédito. Se refiere a la probabilidad de no recuperar parcial o totalmente
un préstamo otorgado por COQ bajo las condiciones contratadas.
Mitigante: Cada operacion cuenta con su respectiva garantia.

Riesgo de Tasa de Interés. Es el riesgo de que variaciones en la tasa de interés
resulten en un impacto negativo en los ingresos financieros y costo del fondeo,
afectando asi el margen de ganancias de Casa de OroQ.

Mitigante: Cada operacion esta ajustada con un spread adecuado, el cual esta
definido por la Junta Directiva en el plan estratégico. Adicionalmente, se realiza un
adecuado calce de plazos entre activos y pasivos.

Riesgo de Portafolio de Inversion. Es el riesgo de que movimientos en los precios
de mercado generen un deterioro de valor en las posiciones del portafolio de
inversién, causando un impacto negativo en la rentabilidad de Casa de OroQ.

Mitigante: Cartera de clientes de distintos rubros, paises y actividades econdmicas.

Riesgo de liquidez. Es la posibilidad de no poder atender las obligaciones que se
presenten ya sea por movimientos extraordinarios o inesperados o por descuadre
entre los vencimientos de los activos y los pasivos.

Mitigantes: Adecuado control del flujo de caja, clasificacion de clientes por tipo de
rubro al que pertenecen y su comportamiento de pago, adecuado control de gastos
y adicionalmente cumplir con la estrategia establecida por la JD en cuanto al
presupuesto.

Riesgo reputacional. Es la posibilidad de incurrir en pérdidas, producto del
deterioro de la imagen y confiabilidad de la entidad, debido al incumplimiento de
leyes, normas, lavado de dinero, entre otras.
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Mitigantes: Se ha establecido una metodologia para la gestion crediticia, donde se
tienen controles como formularios de “conoce a tu cliente”, nuevos sistemas que
permiten la administracién de la cartera de forma mas automatizada, plan de
comunicacion fluido entre las partes involucradas en el proceso crediticio, entre
otras.

Riesgo operativo. Es el potencial de pérdidas debido a fallas en los procesos, el
personal, los sistemas de informacién y a causa de acontecimientos externos;
incluyendo el riesgo legal.

Mitigantes: Dado que las operaciones se han migrado a un sistema centralizado,
se tiene menos oportunidad de incurrir en este riesgo.

Riesgo de Tecnologia. Se refiere a la vulnerabilidad de los sistemas automatizados
de Casa de OroQ, en cuanto a pérdida de comunicacion en la red o fallas técnicas
prolongadas de los servidores; asimismo, a la pérdida de archivos e informacion
debido a la presencia de malwhare o accesos no autorizados, lo que afectaria la
continuidad de la operacién y debilitaria la seguridad e integridad de los datos.
Mitigante: Manejo de tokens para las transacciones interbancarias, se mantienen
controles a nivel de equipos, tales como ubicacién y proteccién, seguridad en
cableado o mantenimiento periédico de equipos, controles de vulnerabilidades
técnicas, entre otros.

Sistema de Gestién Integral de Riesgos

El Sistema de Gestion Integral de Riesgos, que tiene la responsabilidad de identificar, medir,
controlar, monitorear e informar todo sobre los riesgos arriba descritos, tiene dos
componentes:

Unidad de Riesgo. Esta area tiene la responsabilidad de:

1.

2.

Asegurarse de que se cuente con procesos y procedimientos escritos que estén de
acuerdo con el tamario, estructura y responsabilidad de la entidad.

Establecer un sistema de auto-evaluacion de todas las areas, que permita el
monitoreo adecuado del Riesgo Operacional, asegurandose de que cada é&rea
establezca los parametros adecuados en funcibn a su estructura y
responsabilidades.

Verificar que las acciones correctivas que surjan del proceso de auto-evaluacion
sean adecuadas tanto en contenido, como en tiempo de resolucion.

Mantener informados al Comité de Riesgo y a la Junta Directiva de las acciones
correctivas que surjan en el Proceso de Auto-Evaluacion, asegurandose de que las
areas cumplan con los tiempos estipulados para su resolucion;

Proponer a la Junta Directiva los limites de tolerancia a la exposicion para cada tipo
de riesgo.

Gerencia General. Tendra la responsabilidad de:

1.

Velar porque la entidad cuente con la adecuada estructura organizacional,
estrategias, politicas y recursos para la gestion integral de riesgos.

Asegurar e informar al Comité de Riesgo y a la Junta Directiva la correcta ejecucion
de las estrategias y politicas aprobadas.

Aprobar las metodologias de gestién de cada uno de los riesgos.

Requerir y dar seguimiento a los planes correctivos para normalizar incumplimientos
a los limites de exposicion o deficiencias reportadas.
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Procedimiento a seguir en caso de mora

El articulo 45 de la Ley de Anotaciones Electronicas de Valores en Cuenta establece que,
a solicitud del propietario de valores, hecha por medio de una Casa de Corredores de Bolsa,
la Central de Depoésito de Valores, S.A. de C.V. (CEDEVAL) expedira certificados de
anotaciones en cuenta que tendran como efecto legal la materializacion de los valores a
que se refieran. Seran titulos valores a la orden con fuerza ejecutiva.

Se debera seguir un proceso ejecutivo regulado en los articulos 457 y siguientes del Cédigo
Procesal Civil y Mercantil.

Tratamiento Fiscal

La negociacién y el pago de intereses del Papel Bursatil no estan sujetos al pago de
impuestos a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios (IVA), tanto
para personas naturales como para personas juridicas.

Practicas y politicas del emisor en materia de
gestion de riesgo

Inmobiliaria Mesoamericana y su Grupo Corporativo cuenta con una adecuada estructura
organizacional y niveles jerarquicos; asi como las politicas y procedimientos que permiten
una correcta gestion.

La labor de la Junta Directiva como el encargado de aprobar las estrategias para el logro
de los objetivos; asi como cada una de las nuevas operaciones de negocios, y la Gerencia
General a cargo del control de la organizacién y la adecuada segregacion de funciones.
Se cumple de forma periddica con requerimientos de control y supervision de las areas e
instituciones involucradas.

CONTROL Y SUPERVISION: MANUALES DE POLITICAS:

Contraloria

Auditoria interna
Auditoria externa
Oficial de cumplimiento

Politica integral
Politicas de comunicacion
Politica general de créditos

periodicos a SSF y BVES dinero y activos
« Cddigo de conducta

Descripcion de las Politicas:

Politica Integral de Riesgo:
Consiste en el documento donde se determinan los riesgos que pueden afectar a la
empresa, para generar estrategias que se anticipen a ellos y los conviertan en
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oportunidades de rentabilidad para asi mantener la continuidad del negocio asegurando la
adaptabilidad a los cambios del entorno.

Politicas de Comunicacion:

La politica de comunicaciones es un conjunto de lineamientos que sirven de referencia a
las decisiones y actuaciones de los miembros de la organizacion en cuanto a los procesos
de comunicacion se refiere.

Politica general de créditos:

Establece las condiciones bajo las cuales se otorgan los créditos, definiendo tanto a sujetos
elegibles, actividades o sectores elegibles, condiciones generales, garantias aceptadas,
instancias de aprobacion.

Politicas y procedimientos para la prevencion de lavado de dinero y activos:
Tiene por objeto establecer medidas y procedimientos para preveniry detectar actos u
operaciones que involucren recursos de procedencia ilicita.

Cédigo de Conducta:

Directrices cuyo propdsito es informar el comportamiento esperado de los colaboradores de
la organizacion, a fin de prevenir practicas que no sigan la linea de la mision, vision, valores
y objetivos de la compaiiia.

Razones Literales

“Los valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en el Registro Publico de la
Superintendencia. Su registro no implica certificacion sobre la calidad del valor o la
solvencia del emisor”.

“La inscripcidon de la emision en la bolsa no implica certificacion sobre la calidad del valor o
la solvencia del emisor”.

“Es responsabilidad del inversionista leer la informacién que contiene este prospecto”.
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INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. DE C.V.
ESTADQS DE SITUACION FINANCIERA
{ EN MILES DE DOLARES)

ACTIVOS
31.07.2021 31.12.,2020
CORRIENTES
EFECTIVO 2,2281 411.8
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR 8,746.1 7,208.7
INVERSIONES Y VALORES A CORTO PLAZO 0.0 25
GASTOS PAGADBOS POR ANTICIPADO 188.6 194.5
TOTAL DE LOS ACTIVOS CORRIENTES 11,162.8 7,818.5
NO CORRIENTES
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO {(NETO) 13,401.6 13,565.6
CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO 1,500.0 1,500.0
ACTIVO POR IMPUESTO DIFERIBO 0.0
TOTAL DELOS ACTIVOS NO CORRIENTES 14,901.6 15,065.6
TOTAL DEL ACTIVOS 26,064.4 22,884.1
PASIVO Y PATRIMONIC
CORRIENTES
PRESTAMOS BANCARICS CORTO PLAZO 427.3 7,115.0
PORCION CORRIENTE PRESTAMOS LARGO PLAZO 817.9 925.8
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 65.1 0.0
1,310.3 8,040.8
CUENTAS POR PAGAR 331.8 4841
PROV.GASTOS, RETENCIONES Y OTROS 15621 2313
484.0 715.4
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 1,794.3 8,756.1
NO CORRIENTES
IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO 1,039.7 1,039.7
PRESTAMOS Y OTRAS OBLIGACIONES A LARGO PLAZO 14,198.8 4,765.2
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 15,238.5 5,804.9
TOTAL DE LOS PASIVOS 17,032.8 14,5611
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 2,301.7 2,301.7
INSTRUMENTO FINANCIERC DE PATRIMONIO
UTILIDADES RETENIDAS Y REVALUACIONES 6,021.3 4,954.7
RESULTADC EJERCICIO ACTUAL 708.6 1,066.6
TOTAL DEL PATRIMONIO 9,031.7 8,323.0
26,064.4 22,884.1

TOTAL DE LOS PASIVOS MAS PATRIMONIO
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e INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS DEL 10.DE ENERO AL 31 DE JULIO DE 2021
(EN MILES DE DOLARES)

31.07.2020

1,699.4

1,699.4

632.3

1,067.1

161.8
187.5

3.6

7214

130.9

590.5

31.07.2021
INGRESOS NETOS 1,732.2
1,732.2
COSTO 651.0
UTILIDAD BRUTA 1,081.3
MENOS:
GASTOS DE ADMINISTRACION 196.1
GASTOS FINANCIEROS 7.1
DIFERENGIA DE CAMBIO (0.0)
MAS: :
OTROS INGRESOS/EGRESOS) 1.7
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 876.8
MENOS
IMPUESTO S/ RENTA 168.2
ISR DIFERIDO -
UTILIDAD NETA 708.6
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INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. DE C.V. JULIO
2021
CAJA Y BANCOS
CAJA CHICA 0.2
CUENTAS RESTRINGIDA 219.9
DEPOSITOS BANCARIOS 2,084.50
DEPOSITOS EN TRANSITO 133.47
2,448.0
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
CUENTAS POR COBRAR COMERCIO 2,756.6
CUENTAS POR COBRAR RESTRINGIDA
CUENTAS POR COBRAR PARTES RELACIONADAS 52055
OTROS 564.1
OTROS
8,526.3
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADOS
GASTOS AMORTIZABLES TITULARIZACION
ANTICIPO POR COMPRAS Y SERVICIOS 168.6
188.6

DICIEMBRE
2020

0.2

2199

48.4

143.4

411.8

2,823.4

2,350.0

36.3

5,209.7

194.5

194.5
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Emision de Papel Bursatil Inmobiliaria Mesoamericana S.A de C.V.

(PBIMSA02)
Comité No. 71/2021
Informe con EEFF Auditados al 31 de diciembre de 2020 Fecha de comité: jueves 06 de mayo de 2021
Periodicidad de actualizacion: Semestral Sector Inmobiliario, El Salvador
Equipo de Analisis
Gabriel Marin Alexis Figueroa
gmarin@ratingspcr.com afigueroa@ratingspcr.com (503) 2266-9471

HISTORIAL DE CLASIFICACIONES

Papel Bursatil (PBIMSA02)

Corto Plazo N-2
Largo Plazo
Con garantia A+
Sin garantia A
Perspectiva Estable

Significado de la Clasificacién

Categoria N-2: Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con una buena capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una buena capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia que pertenece.

“Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+” y “- “, para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su
categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “- “indica un nivel mayor de riesgo”.

La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta, por
lo que no nos hacemos responsables por algtin error u omisién por el uso de dicha informacién. Asimismo, la presente clasificacién de riesgo es independiente
y no ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emisién; sino un
factor complementario a las decisiones de inversién; pero los miembros del consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado
deficiencia o mala intencion y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

Racionalidad

En Comité Ordinario de Clasificacién de Riesgo, PCR decidiéd por unanimidad otorgar la Clasificaciéon de Riesgo a la
Emision de Papel Bursatil de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.(PBIMSA02) en Nivel-2 con perspectiva “Estable”
a la emision de corto plazo; A+ con perspectiva “Estable™ a la emision de largo plazo con garantia y "A” con perspectiva
“Estable™ a la emision sin garantia.

La clasificacion se fundamenta en la alta capacidad de pago de Inmobiliaria Mesoamericana, derivado del enfoque
estratégico de la compafia que permite estabilidad en sus margenes de rentabilidad. Asimismo, se considera el soporte
técnico y experiencia del Grupo Sigma Q en la industria de envasado.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo

¢ El margen bruto de Inmobiliaria Mesoamericana (IME) mejora. Al periodo de analisis la utilidad bruta de Inmobiliaria
Mesoameérica registré un crecimiento de 3.33% permitiendo que el margen bruto se ubicara en 66.11%, ligeramente
superior al reportado a diciembre 2019 (65.55%), debido al crecimiento de los ingresos por arrendamiento (2.44%) los
cuales conforman la principal fuente de ingresos de Inmobiliaria Mesoamericana (IME). Cabe destacar que éstos
ingresos provienen, principalmente de los contratos a largo plazo firmados con empresas relacionadas de la industria
de Papel y Cartén. Adicionalmente, se observa que el margen operativo se posiciond en mejores niveles al ubicarse en
57.53%, superior al reportado en diciembre 2019 (52.54%).

e Los indicadores de rentabilidad se mantienen estables. Al cierre del afo 2020, la utilidad neta se ubicd en
US$1,066.63 miles, equivalente a una tasa de crecimiento de 15.82%, impulsado por el aumento en el margen bruto.
Permitiendo que la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) se ubicara en 12.82%, evidenciando una mejor posicion
respecto al cierre de 2019 (12.69%). Por su parte, el rendimiento sobre activos (ROA) se posiciond en 4.66%,
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ligeramente inferior al reportado en diciembre 2019 (5.21%), como resultado del incremento de los activos de la
compaiiia, los cuales mostraron un mayor crecimiento respecto a las utilidades del periodo.

e Adecuados niveles de endeudamiento y solvencia. El incremento de los pasivos de Inmobiliaria Mesoamericana fue
motivado por su estrategia de diversificacion en sus fuentes de fondeo, los cuales crecieron en mayor proporcién que
los activos y el patrimonio de la entidad, influyendo de forma directa en sus principales indicadores de solvencia. En
este sentido, la razén de endeudamiento (Pasivo total/Activo total) se ubicod en 0.64 veces, ligeramente superior al
reportado al cierre de 2019 (0.59 veces). Asimismo, el indice de apalancamiento muestra un comportamiento similar,
posicionandose en 1.75 veces, por encima del reportado a diciembre de 2019 (1.44 veces).

e Miembro del grupo corporativo. Inmobiliaria Mesoamericana forma parte del grupo corporativo Casa de Oro Q,
propiedad del grupo LATIN AMERICAN KRAFT, S.A., una empresa con mas de cincuenta afios de experiencia en el
mercado de empaques. Actualmente, el Grupo SigmaQ cuenta con doce unidades de negocio, y ocho oficinas de venta
y distribucion localizadas en América, el Caribe y Asia.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se basé en la aplicacién de la metodologia de calificacién de riesgo de instrumentos
de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores (PCR-SV-MET-P-012, El Salvador) vigente
del Manual de Calificacion de Riesgo aprobado en Comité de Metodologias con fecha 25 de noviembre de 2019.
Normalizado bajo los lineamientos del Articulo 8 de “NORMAS TECNICAS SOBRE OBLIGACIONES DE LAS
SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité de Normas del Banco Central de
Reserva de El Salvador.

Informacioén utilizada para la clasificaciéon

Informacién Financiera: Estados Financieros Auditados correspondientes a diciembre de 2016-2020.
Riesgo Crediticio: Politica de crédito.

Riesgo Operativo: Manual de politicas y procedimientos para la prevencion del lavado de dinero y de activos.
Riesgo de Liquidez: indice de liquidez general y prueba acida.

Riesgo de Solvencia: Estructura de capital y razén de endeudamiento.

Limitaciones potenciales para la clasificaciéon

Limitaciones encontradas.

Al periodo de analisis, no se han encontrado elementos que se consideren como limitantes para la clasificacion.
Limitaciones potenciales: (Riesgos previsibles)

A pesar de la actual coyuntura econdmica y financiera generada por la pandemia por COVID-19, los indicadores de
rentabilidad de Inmobiliaria Mesoamericana muestran un comportamiento relativamente estable, derivado de los flujos y
pago de rentas de su principal cliente, Cartonera Centroamericana, empresa dedicada a la producciéon de cajas y
productos de carton que atiende a segmentos como: Alimentos, bebidas, agroindustria y cuidado personal, los cuales
forman parte de su cadena de abastecimiento. Al periodo de analisis no se estima un impacto negativo en los ingresos
de la Inmobiliaria, debido a la posicion financiera de Carsa y demanda de productos envasados, especialmente de delivery
y los segmentos industriales a los cuales atiende. La clasificacion de largo plazo con garantia especifica estara sujeta a
la cobertura minima de las garantias.

Hechos de Importancia

e Alcierre 2020, Inmobiliaria Mesoamericana inicié con operaciones de colocacién de productos financieros a terceros,
dentro de los cuales destacan las lineas de crédito para capital de trabajo, factoraje, entre otros.

e Durante el afio 2020, Inmobiliaria Mesoamérica emitié un total de seis tramos de la Emision de Papel Bursatil, con un
pago de intereses y capital es hasta el vencimiento. La presente emisién no cuenta con garantia especifica.

e EIl 18 de junio de 2020 Inmobiliaria Mesoamericana realizé su primera emision de Papel Bursatil correspondiente al
tramo 1 de PBIMSAO1 por un monto de US$2,000,000.00 a una tasa de interés anualizada del 8% a un plazo de 365
dias. El pago de intereses es de forma mensual y el capital se pagara al vencimiento. La presente emision no cuenta
con garantia especifica.

e En marzo 2020 Inmobiliaria Mesoamericana renovo el arrendamiento firewalls por un monto de US$23,139.72
otorgado por CSI Leasing de Centroamérica, S.R.L. por un plazo de 2 afos.

e Para el ejercicio 2019 Inmobiliaria Mesoamericana contraté la firma Price Waterhouse Coopers como auditores
externos. El informe de auditoria y notas a los Estados Financieros se presentd a la Junta General de Accionistas el
dia 14 de febrero de 2020.

Contexto COVID-19

Ante la actual coyuntura generada por la pandemia por COVID-19, Inmobiliaria Mesoamérica S.A de C.V y el grupo
SigmaQ ha elaborado una serie de medidas para prevenir posibles impactos negativos en el desarrollo de sus actividades.
Cabe sefalar que los principales clientes de la Inmobiliaria son empresas relacionadas del sector de empaques y envases,
de tal forma que para cumplir oportunamente con los compromisos de pago con los Inversionistas y entidades financieras
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proveedoras de recursos, es necesario analizar las medidas adoptadas por el grupo, las cuales se muestran a
continuacion:

e EIl grupo de empresas de SigmaQ fue reforzado con el protocolo de prevencion para ofrecer a clientes y
colaboradores el mejor servicio y calidad, en donde se respeten las recomendaciones emitidas por las
autoridades oficiales.

e Los productos del portafolio de SigmaQ se vuelven ain mas importantes ante la pandemia COVID-19, ya que
éstos son parte de la cadena de produccion de industrias como la de alimentos, bebidas, farmacéuticos y otras
que actualmente son de vital importancia para el resto del mundo.

e Elgrupo ha conformado diferentes comités para la correcta y oportuna atencién de sucesos relevantes o riesgos
posibles.

Ante la coyuntura, CARSA mantuvo sus operaciones con normalidad, generando flujos de ingresos y pagando sus rentas
a la Inmobiliaria. Dentro de las principales medidas adoptadas por CARSA estan las siguientes:

e La alta direccion corporativa ha dado seguimiento a las medidas y nuevos lineamientos. Dentro los lineamientos
aprobados se encuentra el levantamiento de saldos de caja mediante deuda para garantizar suficiente liquidez
y asi poder hacer frente a sus obligaciones mas préximas.

e Solitud de mayores plazos a proveedores.

e Gestion financiera para desplazar amortizaciones de capital y extension de lineas de crédito.

Panorama Internacional

El afio 2020 registré la mayor contraccion econémica mundial desde 1946, producto de los efectos del Covid 19 y las
decisiones de los gobiernos de cerrar las economias, sumado a la guerra comercial de Estados Unidos con China, se
prevé una caida de la economia global del 4.3% segun cifras del Banco Mundial.

Las economias desarrolladas como Estados Unidos, la Eurozona y Japdn, presentan proyecciones de crecimiento para
el 2021 de 3.1%, 4.7% y 2.3% respectivamente, mientras que China (economia emergente y en desarrollo) presentara un
crecimiento del 8.2% al ser uno de los paises mas avanzados en el ambito de gestion de la crisis sanitaria. Cabe resaltar
que, a pesar de que la pandemia la golpe6 fuertemente, presentd un crecimiento econémico de 2% en el 2020. Por otro
lado, para las economias de ingreso bajo se estima un crecimiento del 3.3% en el 2021, tras una caida del 0.9% en el
2020. Sin embargo, no es parejo, algunas economias iniciaran su recuperacion, mientras que otras entraran en crisis
fiscales y de deuda en mayor o menor medida.

En América Latina, las economias mas golpeadas durante el 2020 son Peru, Argentina y Ecuador con caidas en su PIB
de —12%, -10.6% y -9.5% respectivamente. No obstante, Peru presenta un panorama bastante optimista con la tasa mas
alta de crecimiento estimada para el 2021 en la regién, con un crecimiento estimado de 7.6%, seguido de Panama 5.1%;
Chile y Colombia con un crecimiento de 5%. Por otro lado, Nicaragua es el Unico pais que presenta proyecciones negativas
hacia el 2021, a pesar de caer -6% en el 2020, se estima que para el 2021 seguira cayendo -0.5% en el PIB.

Entorno Econémico

e La actividad econoémica frena ritmo de recuperacion gradual a diciembre 2020. De acuerdo con las cifras
publicadas por el Banco Central de Reserva de El Salvador (BCR), muestran que la actividad econémica del pais al
cierre de 2020 mantiene resultados contractivos del orden de -6.1%, mostrando un freno a la recuperacion gradual
reflejada hasta octubre de 2020, lo que podria estar asociado al periodo pre electoral, y a la menor dinamica
comparada a con los meses de noviembre y diciembre de 2019, meses que contienen un efecto estacional derivado
de la fiestas de fin de afio y el incremento en el ingresos de los hogares durante dichos meses.

Actividad Econémica General, IVAE diciembre 2020. Serie Desestacionalizada
(Variacién % anual)
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Fuente: Banco Central de Reserva /Elaboracién: PCR

e Sistema financiero mantiene sélida liquidez, pero con desaceleracién del crédito. La liquidez global del sector
privado fue de US$17,287 millones, equivalente a una tasa de crecimiento interanual del 8.9% y representando
aproximadamente el 70% del PIB estimado para el afio 2020. La liquidez del sector privado estuvo estimulada, en

www.ratingspcr.com



http://www.ratingspcr.com/

parte, por los desembolsos de deuda hacia el sector publico proveniente del extranjero, la dinamica de las remesas
familiares y la reduccion de las reservas bancarias, lo cual se comprueba con la disminucion de la Base Monetaria,
pasando de US$3,958 millones en diciembre de 2019 a US$2,871 millones en el periodo analizado, equivalente a
una reduccion del -27.5%. Por otra parte, la cartera de préstamos registrada por el Sistema Financiero mostré un
relativo estancamiento al crecer interanualmente solamente 0.6% a diciembre 2020.

Liquidez Global del Sector Privado (En Millones US$ y Variacion % anual)

20,000.00 12.0%
10.0%
15,000.00
8.0%
10,000.00 6.0%
4.0%
5,000.00
2.0%
0.00 0.0%
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: Banco Central de Reserva / Elaboracién: PCR

El déficit fiscal alcanza cifras récord poniendo en amenaza la sostenibilidad fiscal del pais. Los principales
indicadores fiscales muestran un importante deterioro al cierre del afio 2020, derivado de la reduccion de los ingresos
tributarios y la expansién del gasto corriente del Gobierno. En este sentido, el déficit fiscal registrado a diciembre de
2020 ascendié a US$2,498 millones, equivalente a una expansion del 202.7%, respecto de los reportado a diciembre
de 2019, una cifra sin precedentes y equivalente a aproximadamente el 10.1% del PIB nominal estimado para 2020,
un indicador récord que aumenta los riesgos de insolvencia y amenaza la sostenibilidad de las finanzas del Estado,
considerando el alto endeudamiento publico que asciende a aproximadamente el 91% del PIB.

INGRESOS, GASTOS Y DEFICIT FISCAL DEL SPNF
(Millones US$)
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Fuente: Banco Central de Reserva /Elaboracién: PCR
DEUDA PUBLICA TOTAL DEL SPNF
Deuda Publica Total 17,558 18,373 18,975 19,808 22,626
Sector Publico No Financiero 12,620 13,043 13,385 13,910 16,416
Gobierno 11,862 12,038 12,413 12,900 15,436
LETES 1,073 746 817 991 1,409
Sector Publico Financiero 4,726 5,177 5,476 5,788 6,042
Del cual FOP: 4,016 4,574 4,922 5,265 5,556
Deuda Externa Publica 9,317 9,675 9,565 9,981 11,153
Deuda Interna Publica 8,241 8,697 9,409 9,827 11,473

Fuente: Banco Central de Reserva /Elaboracién: PCR

Las remesas familiares mantienen buen ritmo de crecimiento, permitiendo reducir el déficit en cuenta
corriente. Las Remesas Familiares que constituyen el principal ingreso secundario de la economia, acumularon
durante el afio 2020 un monto de US$5,930 millones, equivalente a una tasa de crecimiento de 4.8% respecto de
diciembre de 2019 y presentando una participacion de aproximadamente el 23.9% respecto del PIB, demostrando la
importancia econoémica en el ingreso disponible de los hogares salvadorefios. Cabe destacar que las remesas
familiares comenzaron su proceso de recuperacion a partir del mes de mayo de 2020 después de haber alcanzado
un minimo en el mes de abril 2020 que coincide con el mes donde se decretaron restricciones a la movilidad en
Estados Unidos, pais de origen de aproximadamente el 96% de las remesas que recibe El Salvador.
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REMESAS FAMILIARES MENSUAL (MILLONES DE USS$)
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Fuente: Banco Central de Reserva /Elaborado: PCR.

e Los recientes resultados electorales permiten una menor polarizacion politica. A partir de las elecciones del
28 de febrero, el EMBI ha mantenido su tendencia hacia la baja producto de los resultados electorales para diputados
y alcaldes del partido de Gobierno, lo que ha mitigado riesgos en cuanto a aprobacion de futuras emisiones para el
repago de deuda de corto plazo. En este sentido, al 16 de marzo el EMBI se ubic6 en 5.91%, siendo uno de los
indicadores mas bajos desde que inici6 la pandemia y alejado del maximo alcanzado en el mes de mayo de 2020
(10.29%).

Resena de Inmobiliaria Mesoamericana

Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V., es una sociedad salvadorefia que fue constituida en febrero de 2012. Como
parte de su finalidad, la Inmobiliaria se encuentra habilitada para adquirir inmuebles, vehiculos, maquinaria y equipo; y
posteriormente darlos en arrendamiento. Es decir, se dedica a la actividad Inmobiliaria, de bienes raices, terrenos,
inmuebles, casas, fincas, industrias, granjas y otros, para su compra, venta, arrendamiento, leasing. Asimismo, la
Inmobiliaria es propiedad de Casa de OroQ, un corporativo de empresas que conforman el brazo financiero del Grupo
SigmaQ. Cabe destacar que, la consolidacion y crecimiento de las operaciones de la Inmobiliaria se encuentra ligada a
las operaciones de SigmaQ, tanto en ingresos como en inversiones de bienes muebles e inmuebles. Adicionalmente,
Inmobiliaria mesoamericana dentro de sus lineamientos estratégicos y de sus operaciones considera el otorgamiento de
préstamos para capital de trabajo a sus relacionadas y terceros. A la fecha de andlisis, la cartera de clientes esta
conformada por empresas del Grupo SigmaQ. Ademas, con el objetivo de incrementar los negocios, Inmobiliaria
Mesoamericana ha desarrollado operaciones bursatiles desde el afio 2013, dentro de las cuales se encuentra la emision
de certificados de inversién, papel bursatil y titularizacion.

Filosofia de la Organizacion

Inmobiliaria Mesoamericana S.A de C.V como subsidiaria de Casa de Oro Q, comparte una misma vision y filosofia, la
cual se fundamenta en el cumplimiento de responsabilidades éticas y legales, por lo que en su manual de politica integral,
se establecen las diferentes politicas acordes a su visién, de las cuales se mencionan las siguientes:

¢ Identidad: Una sociedad caracterizada por conducirse en el mercado con calidad y decencia, reconociendo que
todo comportamiento ético guarda relacion directa con la dignidad de la persona humana. Asimismo, la entidad
se compromete a llevar sus negocios con transparencia, respeto absoluto de la ley y a observar las disposiciones
institucionales, asi como las reglamentarias.

o Etica realista: Con el propdsito de evitar los abusos que se puedan presentar en el mundo de los negocios, en
el ambito comercial, en el laboral, asi como en el accionar empresarial, se adoptan normas de conducta que
recogen la filosofia de caracter ético respaldada por los accionistas y directores.

e Confidencialidad: El personal de la empresa reconoce que existe un compromiso con la empresa para que toda
la informacion que sea de su conocimiento no pueda ser divulgada a terceros, aun después del cese de su cargo.

e Conducta para hacer negocios: Cualquier negocio o gestion que realice la sociedad debera realizarse bajo los
principios de la ética y el cumplimiento de la ley.

e Preservacion de los activos: La empresa, consciente que posee activos de gran valor, algunos tangibles y
otros intangibles, los preserva con responsabilidad y esmero.

Gobierno Corporativo

De acuerdo con el analisis efectuado por PCR, Inmobiliaria Mesoamericana cuenta con un nivel de desempefio Optimo!
respecto a sus practicas de Gobierno Corporativo.

Dentro de los aspectos de Gobierno Corporativo, la Inmobiliaria cuenta con una politica integral establecida, la cual
considera los derechos y obligaciones de los accionistas y los miembros de la Junta Directiva, asimismo, cuenta con
politicas de informacion, convocatoria, presentacion, delegacion de votos y conformacion del Directorio. Cabe destacar

" En la evaluacién de Gobierno Corporativo, el nivel Optimo es equivalente a la categoria GC2 en una escala de 6 niveles, donde GC1 es la categoria
maxima y GC6 es la minima.
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que, de acuerdo con sus estatutos los miembros que conforman el Directorio no deben ser empleados de la compaiia y
ademas no deben tener vinculos econémicos o familiares con la misma.

Por otra parte, el 15 de enero de 2019 el secretario de la Junta Directiva, Oscar Armando Calderdn certificd que el capital
accionario actual de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A de C.V es de (US$2,301.7 miles) y se encuentra distribuido entre
una persona juridica y una persona natural, de acuerdo con la siguiente estructura:

NOMINA DE ACCIONISTAS

Nombre Numero de Acciones Participacion Accionaria
Casa de OroQ, S.A. 23,016 99.995%
Ing. José Roberto Rivera Samayoa 1 0.0043%
Total Acciones Suscritas y Pagadas 23,017 100%

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboraciéon: PCR

Principales Accionistas

e CasadeOroQ
Casa de Oro Q es un corporativo integrado por tres empresas dedicadas a actividades relacionadas a descuento
de documentos, arrendamiento de activos fijos, leasing, entre otros los cuales se detallan a continuacion:

Nombre Cobertura Servicio
Casa de Oro Q (CADELAF) Regional Descuento de cuentas por cobrar
El Salvador, Guatemala y Arrendamiento de activos fijos,
Inmobiliaria Mesoamericana S.A de Honduras leasing, entre otros.

C.V.
Fuente: Casa de Oro Q/ Elaboracién: PCR

e CasadeOroQ
Es propiedad de LATIN AMERICAN KRAFT, S.A, de nacionalidad panameiia, la cual cuenta con una experiencia
de mas cincuenta afos en el mercado de empaques. A lo largo de su historia, ha mostrado una expansién en
Centroamérica, México, Estados Unidos y Asia, por medio de las diferentes adquisiciones y apertura de oficinas
de distribucion. Actualmente cuenta con 2,500 empleados distribuidos en doce unidades de negocio localizadas
en diez paises de América, el Caribe y Asia.

¢ Ing. José Roberto Rivera Samayoa,
Ingeniero Industrial, graduado en BS Industrial Eng. Dean List. Georgia Institute of Technology en Atlanta, en su
carrera profesional cuenta con seminarios en habilidades gerenciales, administracion de negocios y procesos en
INCAE vy la Universidad de Harvard, respectivamente. Actualmente funge como presidente de Inmobiliaria
Mesoamericana S.A de C.V y como vicepresidente Corporativo de Operaciones del grupo SigmaQ.

Junta Directiva

La inmobiliaria es administrada por la Junta Directiva la cual fue inscrita en el Registro de Comercio y Registro de
Sociedades el dia veintiuno de febrero de dos mil diecinueve para un periodo de siete afios, quedando incorporada de la
siguiente manera:

JUNTA DIRECTIVA

Presidente José Roberto Rivera Samayoa
Vicepresidente Alvaro Ernesto Guatemala Cortez
Secretario Oscar Armando Calderén Arteaga
Director Suplente Alejandra Yarhi Deneke

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboraciéon: PCR

Plana Gerencial

En opinién de PCR, la sociedad posee personal capacitado y con experiencia en la direccion de las diferentes areas
estratégicas. Al cierre del afio 2020, la compafia cuenta con un Gerente General, formada en Economia y Negocios de
la Escuela Superior de Economia y Negocios (ESEN), cuenta con un diplomado en modelos de riesgo de servicios
financieros de consumo, empresarial, manejo de portafolios, modelos de incentivos y modelos de atencion de la banca
pyme, y en Administracion de Riesgo Bancario.

PLANA GERENCIAL
Cargo Nombre
Gerente General Maria Ingrid Duran Garay

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana/ Elaboraciéon: PCR

Al periodo de estudio, Inmobiliaria Mesoamericana posee la siguiente estructura organizativa:
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ORGANIGRAMA

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana

Responsabilidad Social Empresarial

De acuerdo con el andlisis efectuado por PCR, Inmobiliaria Mesoamericana cuenta con un nivel de desempefio Optimo?
respecto a sus practicas de Responsabilidad Empresarial.

La compaiiia ha identificado sus principales grupos de interés para los cuales se han definido estrategias de participacion,
esto con el objetivo de guiar el buen funcionamiento de las actividades empresariales bajo principios de ética empresarial
y valores. Asimismo, la Inmobiliaria cuenta con politicas ambientales desde el afio 2014, y una politica de erradicacién de
la discriminacion, trabajo infantil y trabajo forzoso. Cabe destacar que, al ser miembro del Grupo SigmaQ se encuentra
regida bajo sus codigos de conducta y ética, los cuales se enfocan en la prevencion de los delitos de lavado de dinero y
de activos.

Productos y estrategia corporativa

Inmobiliaria Mesoamericana, de acuerdo con su rubro, esta facultada para realizar las siguientes actividades econémicas:
Actividad Inmobiliaria, de bienes raices, de terrenos, de inmuebles, de casas, de fincas, industrias, granjas y otros, para
su compra, venta, arrendamiento, leasing. Asi como comprar, vender, dar en arrendamiento toda clase de bienes muebles,
equipos y demas bienes relacionados. Dentro de sus principales operaciones, se encuentra:

e Arrendamiento de Inmuebles

¢ Arrendamiento de Maquinaria y Equipo

e Arrendamiento de Vehiculos Automotores

e Crédito para Capital de Trabajo (LCR y ABL)

Actualmente, sus principales clientes son empresas relacionadas, con las que posee contratos de arrendamiento de largo
plazo y de las cuales obtiene todos sus ingresos.

El mercado objetivo de la Inmobiliaria son todos aquellos sujetos de crédito que comprueben ventas anuales de mas de
US$1,000 miles, que tengan necesidades de financiamiento mayores a US$50 miles y hasta US$3,000 miles y que
presenten proyectos viables y rentables.

Dentro de los principales lineamientos estratégicos de la Inmobiliaria esta la busqueda de una mayor Rentabilidad
mediante una disminucién en los costos de fondeo y la aceptacién de un spread minimo de 3%. Enfoque en Cadena de
Valor de Sigma Q (Clientes y proveedores) de sectores de la Industria, Comercio y Servicios relacionados a la Industria;
Administraciéon de riesgo mediante un analisis enfocado a la capacidad de pago del cliente, con plazos de financiamiento
de 1 a 2 afos y rigidos controles de riesgos y Eficiencia por medio de una organizacién pequefia, outsourcing, procesos
estandarizados, etc.

2 La evaluacién de Responsabilidad Social, el nivel Optimo es equivalente a la categoria RSE2 en una escala de 6 niveles, donde RSE1 es la categoria
maxima y RSE6 es la minima.
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Analisis financiero de Inmobiliaria Mesoamericana

Activos

Al cierre del afio 2020, los activos totales de Inmobiliaria Mesoamericana se ubicaron en US$22,884.1 miles, equivalentes
a un incremento de US$5,204.7 miles (+29.44%) asociado al aumento de préstamos por cobrar de clientes y otras cuentas
por cobrar, las cuales totalizaron un monto de US$3,005.6 millones, como resultado del otorgamiento de lineas de crédito
rotativas a clientes terceros las cuales tiene un plazo de hasta 12 meses y US$4,350 miles otorgados a partes relacionadas
como préstamos de corto plazo, el cual sera pagadero a su vencimiento y con una tasa promedio de interés del 9.6%.
Adicionalmente, el efectivo de la inmobiliaria se ubicé en US$268.4 miles, como parte de los lineamientos emitidos por la
Junta Directiva para mantener suficientes saldos en caja y bancos, para poder garantizar el pago oportuno de sus
obligaciones mas proximas. Por su parte, la Propiedad, planta y equipo reportd un modera crecimiento de 0.90%
correspondiente a las mejoras y actualizaciones a instalaciones y Edificio.

ESTRUCTURA DEL ACTIVO (MILES DE US$)

Componente

Activos

Efectivo 67.3 201.9 177.4 138.5 48.5
Cuenta por cobrar- CR 100.0 62.9 53.7 53.7 53.7
Cuentas por cobrar cuenta restringida 219.9 219.9 219.9 219.9 219.9
Préstamos por cobrar a clientes y otras ctas. por cobrar 39.2 36.6 38.8 34.8 3,005.6
Gastos pagados por anticipado - - 7.9 84.2 140.8
Prestamos por cobrar a partes relacionadas a corto plazo - - - - 4,350.0
Propiedad, planta y equipo 12,874.4 13,1721 13,788.3 12,828.3 12,944.2
Préstamos a compaiias relacionadas LP 3,500.0 3,500.0 3,500.0 3,500.0 1,500.0
Activo por impuesto diferido 384.0 318.4 - - -
Activo por derecho de uso - - - 820.3 621.4
Total activos 17,946.9 17,795.7 17,785.9 17,679.7 22,884.1

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR

En cuanto a la estructura de los activos, la Propiedad, Planta y Equipo neto registra una participacion de 52.02%, inferior
al reportado en diciembre 2019 (76.09%); En cuanto a la estructura de los activos fijos de Inmobiliaria Mesoamericana, la
Maquinaria y Equipo representan aproximadamente el 51.0%, seguido por un Edificio donde se ubican las oficinas de
Carsa y un Terreno, cuyas participaciones son de 24.6% y 21.2%, respectivamente.

Los préstamos a compaiiias relacionadas a corto plazo se ubican en segundo lugar con un monto de US$4,350.0 miles,
representando el 19.01% de los activos, seguido de los préstamos por cobrar a clientes y otras cuentas por cobrar las
cuales incrementan su nivel de participacion respecto a los activos totales, registrando 13.13% al periodo de analisis, cuya
participacion corresponde principalmente por los montos adeudados de clientes por operaciones de factoraje y lineas de
créditos de capital de trabajo o rotativo?.

Pasivos

A diciembre 2020, los pasivos totales de la Inmobiliaria se ubicaron en US$14,561.1 miles, equivalente a un incremento
de US$4,137.81 (39.70%) respecto de diciembre 2019, como resultado del alza en los préstamos y obligaciones
financieras de corto plazo (+332.12%), especialmente por la emisidn de papel bursatil (US$6,515.0 miles) que contrarrestd
la reduccion del pasivo financiero por titularizacion debido a las amortizaciones de capital realizadas al fondo y la redencion
anticipada del primer tramo de los certificados de inversion.

ESTRUCTURA DEL PASIVO (MILES DE US$)

Componente dic-17
Préstamos y obligaciones financieras CP 2,090.1 2,386.8 1,905.1 2,026.3 8,756.1
Proveedores y otras cuentas por pagar 64.9 81.3 247.5 74.7 1171
Préstamos — CR 478.1 509.6 197.4 485.3 436.7
Porcion circulante préstamo bancario 62.4 193.4 203.2 190.2 860.3
Vencimiento corriente de pasivo financiero por titularizacion 838.0 857.9 925.6 996.4 562.2
Vencimiento corriente de pasivo por arrendamiento - - - 176.6 103.2
Papel Bursatil por pagar a corto plazo - - - - 6,515.0
Provisiones 50.0 70.9 91.6 103.1 161.7
Préstamos y obligaciones financieras LP 11,967.8 10,984.2 9,545.3 8,396.9 5,804.9
Pasivo financiero de titularizacion 6,262.1 5,279.3 4,364.8 3,366.1 2,803.9
Préstamos bancarios a LP 136.6 564.5 358.3 378.6 341.2
Pasivo por arrendamiento a LP - - - 223.4 120.1
Certificados de inversion de deuda a LP 3,500.0 3,500.0 3,500.0 3,500.0 1,500.0
ISR Diferido 898.5 974.2 895.7 928.9 1,039.7
Total Pasivos 14,057.9 13,371.0 11,450.4 10,423.3 14,561.1

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR

Al periodo de andlisis, el 60.13% de los pasivos totales registrados por la Inmobiliaria Mesoamericana corresponden a
préstamos y obligaciones de corto plazo, superior en 40.69 p.p. respecto a la participacién reportada en diciembre de
2019; mientras que el 39.87% estan vinculados a los préstamos y obligaciones financieras de largo plazo, en este sentido
el pasivo financiero por titularizacién a largo plazo tiene una participacion de 19.26% sobre el total de los pasivos, menor
al 32.29% de diciembre de 2019 y corresponde al Fondo de Titularizaciéon Ricorp Titularizadora — Inmobiliaria
Mesoamericana Cero Uno (FTRTIMEO1) suscrito en diciembre de 2013 por un monto de US$9,300 miles mediante dos
tramos; el tramo 1, por un monto de US$6,510 miles a un plazo de 10 afios y una tasa de interés de 7% y el tramo 2, por
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un monto de US$2,790 miles a un plazo de 7 afios y una tasa de interés de 6.5%2. Mientras que el segundo pasivo de
mayor importancia a largo plazo son los Certificados de Inversion, los cuales representan a diciembre 2020 el 10.30% de
los pasivos totales y que corresponde al tramo Il por un monto de US$1,500 miles con vencimiento en noviembre de 2024.

Patrimonio

Al periodo de andlisis, Inmobiliaria Mesoamericana registro un patrimonio de US$8,323 miles, equivalente a un incremento
de US$1,066.7 miles (+14.70%) respecto a diciembre 2019, como resultado del incremento de las utilidades retenidas las
cuales se ubicaron en US$5,163.8 miles, reflejando una tasa de crecimiento de 59.74%, cabe aclara que el incremento
estaria relacionado a los ajustes por correccion de errores de afios anteriores, dicho ajuste fue equivalente a un incremento
en las utilidades retenidas de US$1,931.14 miles®. Asimismo, la utilidad del periodo se ubicé en US$1,066.6 miles,
equivalente a un incremento de 15.82% respecto a diciembre 2019.

ESTRUCTURA DEL PATRIMONIO (MILES DE US$)

Componente

Patrimonio

Capital social 2,301.7 2,301.7 2,301.7 2,301.7 2,301.7
Reserva Legal 103.5 163.3 231.2 302.1 394.6
Superavit por revaluacion - - 544.0 499.0 462.9
Utilidades retenidas 557.9 536.6 1,912.6 3,232.7 4,097.2
Utilidades (Pérdidas) de Periodo 925.9 1,423.1 1,345.9 920.9 1,066.6
Total patrimonio 3,889.0 4,424.7 6,335.5 7,256.4 8,323.0

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboraciéon: PCR

Riesgos financieros

La institucion, como parte de su politica para administrar sus riegos, ha estructurado las siguientes politicas, comités y
procesos relacionados al adecuado manejo de sus operaciones:

Riesgo de crédito

La administracion de Inmobiliaria Mesoamericana ha desarrollado politicas para el otorgamiento de créditos, de tal forma
que la exposicion al riesgo crediticio es monitoreada constantemente de acuerdo con el comportamiento de pago de los
deudores, la antigiiedad de los saldos y las garantias que presenten. El crédito esta sujeto a evaluaciones en las que se
considera la capacidad de pago, el historial y las referencias del cliente. Asimismo, la Inmobiliaria cuenta con un comité
de aprobacion integrado por el Presidente de la Junta Directiva, el Representante Legal, el Director Legal y el Ejecutivo
Financiero, los cuales determinan la aprobacion de cualquier operacion que tenga que ver con la adquisicion,
arrendamiento o venta de bienes inmuebles.

Las operaciones de capital de trabajo, decrecientes, arrendamientos o cupos de crédito otorgados por la Inmobiliaria,
estaran respaldadas normalmente con documentos (privados o de fuerza ejecutiva) y pagaré general por el valor total de
la operacion. En este sentido podran ser aceptadas garantia hipotecaria, prendaria, seguros de crédito, firma solidaria de
una o mas empresas afiliadas, etc. Cabe aclarar que para todo tipo de operacion la compafiia buscara equiparar las
operaciones activas y pasivas, buscando congruencia en los plazos y las tasas de interés.

Ademas, la compafiia cuenta con una politica sobre la administracion y segmentacion del riesgo, la cual permite
categorizar a sus clientes con base a su nivel de riesgo, tomando en cuenta las recomendaciones del Grupo de Accién
Financiera Internacional (GAFI)® contra el lavado de dinero, el financiamiento del terrorismo y el financiamiento de la
proliferacién de armas de destrucciéon masiva.

Analisis de cartera de crédito

Préstamos por cobrar a corto plazo

Las condiciones de los préstamos por cobrar a corto plazo por $4,350,000, otorgados a compaiiias relacionadas, son las

siguientes:

e  Préstamo otorgado el 7 de julio de 2020, por un monto de $300,000, pagadero al vencimiento, a una tasa de interés
de 9% sobre saldos.

e  Préstamo otorgado el 7 de julio de 2020, por un monto de $1,450,000, pagadero al vencimiento, a una tasa de interés
de 8.5% sobre saldos.

e Préstamo otorgado el 7 de julio de 2020, por un monto de $600,000, pagadero al vencimiento, a una tasa de interés
de 9% sobre saldos.

e Préstamo otorgado el 18 de junio 2020, por un monto de $2,000,000 a un afio plazo, con vencimiento el 18 de junio
de 2021, a una tasa de interés de 12% anual sobre saldos.

Préstamos por cobrar a largo plazo

En noviembre de 2014, otorgo otro préstamo mercantil por un monto de US$2,000 miles a 10 afios plazo, con vencimiento
en el afo 2024, a una tasa de interés de 12.5% anual sobre saldos, durante los primeros 7 afios, a partir del octavo afio
sufrira incrementos anuales acumulativos del 1.5%, sobre la tasa inicial establecida, con un techo maximo de 17%, sobre

3 A la fecha de andlisis, el tramo 2 registra un saldo a capital de US$3,380,833.8 y el tramo 2 fue pagado en su totalidad el 20 de diciembre de 2020.

4 Incremento en las utilidades retenidas estaria relacionado a la reclasificacion de alguno activos que pasaron a ser reconocidos como propiedad de inversion,
teniendo un efecto en los niveles de depreciacién.

5 Grupo de Accidn Financiera Internacional (GAFI). Es un ente intergubernamental establecido en 1989, cuyo objetivo es fijar estandares y promover la
implementacion efectiva de medidas legales, regulatorias y operativas para combatir el lavado de activos, el financiamiento del terrorismo y el financiamiento
de la proliferacion de armas de destrucciéon masiva, y otras amenazas a la integridad del sistema financiero internacional.
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el saldo del capital. En noviembre de 2016, Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V., pago a Inmobiliaria Mesoamericana,
S.A. de C.V., US$500 miles.

Politica de arrendamiento de bienes muebles e inmuebles
El arrendamiento de bienes muebles e inmuebles aplicara unicamente a personas juridicas, de acuerdo con el siguiente
proceso:

e Las empresas solicitantes pueden optar por la figura de bienes muebles o inmuebles, bajo las modalidades: operativo
o financiero. Las solicitudes deben ser canalizadas en Inmobiliaria Mesoamericana, S.A de C.V.

e El arrendamiento de bienes Inmuebles aplica en adquisicion de bienes Inmuebles nuevos o en uso.

e Para cualquiera de las modalidades mencionadas, Inmobiliaria procederd a evaluar los bienes objeto de
arrendamiento; asi como la empresa solicitante.

e Lalnmobiliaria de comun acuerdo con la empresa solicitante podran formular modelos financieros (Estructuraciones)
para optar a operaciones de Bolsa u otra modalidad financiera.

e La Inmobiliaria podra ofrecer entre sus servicios, la estructuracién de modelos financieros no asociados a un
arrendamiento.

e Las solicitudes deben ser presentadas por los interesados con la aprobacién del Representante Legal de la empresa.

e Los términos y condiciones del arrendamiento estaran determinados con base al analisis financiero que realice la
Inmobiliaria y que corresponda al beneficio financiero del solicitante. Todo lo anterior se dara a conocer en la carta
de aprobacién correspondiente.

e Para la formalizacion de las operaciones, los solicitantes deberan presentar la informacién que requiera el
departamento Legal de la Inmobiliaria.

Riesgo Operativo

Con el objetivo de mitigar el riesgo operativo de la entidad, la Inmobiliaria posee un manual de politicas y procedimientos
elaborado con recomendaciones del Grupo de Accién Financiera Internacional (GAFI, por sus siglas en inglés), en el cual
establece los procedimientos a seguir en cada una de sus operaciones, asi como el compromiso por mantener un personal
capacitado.

Politica contra el lavado de dinero y de activos, el financiamiento del terrorismo y la proliferacién de armas

Esta politica se aplica a clientes y proveedores de Inmobiliaria Mesoamericana S.A de C.V. a efectos de evitar el lavado
de dinero y de activos, el financiamiento del terrorismo y la proliferacién de armas de fuego. Para ello, la Inmobiliaria se
asegura de obtener una identificacion de cada nuevo cliente y proveedor, asi como de monitorear la actividad de todos
los clientes existentes, con este proceso, la entidad busca evitar que sea utilizada como medio para legitimar activos
provenientes de actividades delictivas.

Para este fin la Junta Directiva de Inmobiliaria ha creado un Departamento de Prevencion de Lavado de Dinero y
Financiamiento de Terrorismo, el cual es responsable de desarrollar las siguientes actividades:

e Establecer y modificar las disposiciones internas de la institucion, para prevenir y detectar actos u operaciones
sospechosas de lavado de dinero y financiamiento del terrorismo.

e Vigilar el debido y oportuno cumplimiento de la Ley, Reglamento y las Disposiciones del Instructivo de la Unidad
de Investigacion Financiera para la Prevencion del Lavado de Dinero y el Financiamiento al Terrorismo.

e Analizar casos de operaciones sospechosas, y determinar si procede o no elaborar el reporte de operacion
sospechosa, en caso afirmativo dicho reporte debe enviarse a La UIF.

e Definir la politica que incluya procedimientos reforzados para el control de las Personas Expuestas Politicamente.

e Emisién de alertas y actualizacion constante de los parametros inusuales de conformidad a cambios en los
patrones de conducta delincuenciales o del tipo de clientes que poseen.

e Control sobre la integridad del personal de la institucion, etc.

Politica sobre Personas Expuestas Politicamente (PEPS)

Inmobiliaria Mesoamericana en orden a lo que dicta el articulo 9-B de la Ley Contra el Lavado de Dinero y de Activos y la
Recomendacion 12 de GAFI, ha adoptado medidas para el tratamiento de las Personas Expuestas Politicamente (PEPs),
las cuales se enuncian a continuacion:

e Contar con sistemas apropiados de manejo del riesgo para determinar si el cliente o beneficiario real es una
Persona Politicamente Expuesta.

e Aprobacion de la alta gerencia para establecer dichas relaciones comerciales.

e Tomar las medidas pertinentes para clientes de alto riesgo a efectos de definir el caudal y la fuente de los fondos.

¢ Creacion de una Base de Datos de PEPs, la cual debera contener informacion de sus empresas, ingresos, lugar
de trabajo, cargo, entre otros.

Supervision y Control
La Inmobiliaria mantiene la respectiva Supervision y Control de las operaciones que desarrolla, entre las cuales se
incluyen:

¢ Mantenimiento de los bienes muebles e inmuebles en adecuado estado de conservacion
e Cobertura de seguro asociada al bien arrendado
e  Cumplimiento de canon de arrendamiento en su adecuada periodicidad
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e Cumplimiento de operaciones en Bolsa y todos los cumplimientos indirectos que esto implica (Calificadores de
riesgo, Informacioén para inversionistas, etc.)

e  Supervision de cumplimiento de contratos

e Auditoria y control contable de cada operacion.

Riesgo de solvencia

Inmobiliaria Mesoamericana ha mantenido una fuerte solvencia producto de la retencién de utilidades de periodos
anteriores y que se derivan de la estabilidad de sus ingresos provenientes de compafdias relacionadas. Asimismo, ante el
incremento de las utilidades del periodo (+15.82%) el patrimonio resulté fortalecido, evidenciando un crecimiento
interanual del 14.70% (+US$145.70 miles). No obstante, al cierre de 2020 se observa un moderado incremento en sus
niveles de deuda producto de su estrategia de financiamiento para la colocacion de créditos en lineas rotativas, factoraje,
entre otras. En este sentido, el indice de apalancamiento se ubico en 1.75 veces, siendo superior al 1.44 veces.

Por su parte, la razén de endeudamiento (Pasivo total/Activo total) se ubicé en 0.64 veces, por encima del reportado en
diciembre de 2019 (0.59 veces), como resultado del incremento de los pasivos totales (39.70%) respecto al desempefio
de los activos totales, los cuales crecieron 29.44% respecto a diciembre de 2019.

APALANCAMIENTO (VECES) RAZON DE ENDEUDAMIENTO (VECES)
4.00 1.00
0.80
3.00
0.60
2.00
0.40
1.00
0.20
0.00 0.00
dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR

Resultados Financieros de Inmobiliaria Mesoamericana

Al cierre de 2020, los ingresos por actividades de arrendamientos reportados por Inmobiliaria Mesoamericana ascienden
a US$2,943.0 miles, equivalentes a un leve incremento de US$70.12 miles (+2.44%) respecto a diciembre 2019, debido
al incremento de los ingresos por arrendamiento de maquinaria y vehiculos (+4.4%). Cabe mencionar que Inmobiliaria
Mesoamericana tiene contratos de arrendamientos con empresas relacionadas las cuales percibe el 100% de sus
ingresos, siendo los mas representativos suscritos con Carsa, cuyos ingresos equivalentes al 75% del total, y provienen
de contratos de arrendamiento de maquinaria, montacargas e inmuebles. Estos contratos se han suscrito para un plazo
de entre 3 y 10 afios y son arrendamiento de terreno, edificio y dos maquinarias industriales a un monto total de
US$16,730.13 miles, suscrito para un plazo de 10 afios a partir de diciembre de 2013.

Los costos totales por arrendamiento se ubicaron en US$997.3 miles, equivalente a un ligero incremento de US$7.45
miles (+0.75%) respecto a diciembre de 2020, asociado al incremento de los gastos de mantenimiento. En este sentido,
la utilidad bruta se registré en US$1,945.8 miles, reflejando una tasa de crecimiento interanual de 3.33% lo cual genero
un margen de venta de 66.11%, superior al reportado en diciembre 2019 (65.55%), debido a los ingresos crecieron en
mayor proporcion que los costos.

Como parte de los principales lineamientos estratégicos de IME, la colocacién de créditos de capital de trabajo a través
de lineas rotativas y factoraje, asi como, los préstamos a compafiias relacionadas han generado ingresos por dichas
operaciones, devengando US$618.59 miles en concepto de intereses, evidenciando un crecimiento del 39.71% respecto
a diciembre 2019 (US$442.78 miles).

Por su parte, el indicador de eficiencia operativa se ubicé en 57.53%, superior al reportado en diciembre de 2019 (52.54%),
como resultado del mayor incremento de los ingresos respectos a los gastos operativos, los cuales siguen siendo
congruentes con los lineamientos estratégicos de la inmobiliaria en cuanto a la busqueda de eficiencia por medio de una
organizacion mas pequefia, es decir, con baja carga administrativa.
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INGRESOS TOTALTES Y MARGEN DE VENTA (MILES Y EFICIENCIA OPERATIVA (PORCENTAJE)

PORCENTAJE)
3,500.0 80.00%
100.00%
3,000.0 70.00%
25000 60.00% 80.00%
50.00% 58.98% .,  57.53%
2,000.0 60.00% 52.54%
40.00%
1,500.0 30.00% . 31.51%
0000 .00% 40.00% 26.29% 217
R 20.00%
20.00%
500.0 10.00%
_ 0.00% 0.00%
dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
Ingresos Totales Margen de venta

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboraciéon: PCR

Para finalizar, la utilidad neta se ubicé en US$1,066.63 miles, equivalente a una tasa de crecimiento de 15.82%, impulsado
por el aumento en el margen bruto. De acuerdo con lo anterior, la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) se ubic6 en
12.82%, evidenciando una mejor posicion respecto al cierre de 2019 (12.69%). Por su parte, el rendimiento sobre activos
(ROA) se ubico en 4.66%, ligeramente inferior al reportado en diciembre 2019 (5.21%), como resultado del incremento de
los activos de la companiia, quienes mostraron un mayor crecimiento respecto a las utilidades del periodo.

ROE ROA
0,
25.00% 8.00%
7.00%
20.00% 6.00%
15.00% 500%
4.00%
10.00% 3.00%
5.00% 2.00%
1.00%
0.00%

A . . A . 0.00%

dic-16  dic-17 dic-18  dic-19  dic-20 dic-16  dic-17  dic-18  dic-19  dic-20

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

Presencia Bursatil

PBIMSAO01: La emisién se compone por Papeles Bursatiles, representada por anotaciones electronicas de valores en
cuenta a favor de cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo a cargo de
Inmobiliaria Mesoamericana. Los valores emitidos son obligaciones negociables (titulos de deuda). La emisidon se
encuentra dividida en una serie de tramos por la suma de hasta US$10 millones de doélares de los Estados Unidos de

Ameérica.
DETALLE DE LA EMISION

US$ 10,000,000.00 132 meses US$ 100.00
Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR
Al cierre de 2020, el saldo de la emision de Papel Bursatil de Inmobiliaria Mesoamericana (PBIMSAO01) fue de US$6,515
miles, distribuidos en seis tramos, de los cuales el tramo 1 y 3 para un plazo de doce meses; mientras que los tramos del
4 al 6 para un plazo de seis meses, a una tasa de interés promedio del 6.65%. Cabe mencionar que los tramos no cuentan
con garantia especifica.

DETALLE DE PBIMSAO01 (EN MILES US$ Y PORCENTAJE)

Tramo 1 2,000 2,000 N/A 12 8.00% Mensual

Tramo 3 1,515 1,515 N/A 12 7.75% Mensual

Tramo 4 1,500 1,500 N/A 6 5.50% A descuento

Tramo 5 1,000 1,000 N/A 6 6.00% A descuento

Tramo 6 500 500 N/A 6 6.00% A descuento
Total 6,515 6,515 - - 6.65%
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR

Resumen de la Emision (PBIMSA02)

Nombre del Emisor Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.
Denominacioén de la Emisiéon PBIMSA02

Papeles Bursatiles, representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, a colocar por
Clase de Valor Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V. por medio de un programa de colocaciones sucesivas a

diferentes plazos a través de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.
El monto de la emisién es de doce millones de doélares de los Estados Unidos de América
Monto Maximo de la Emisién (US$12,000,000.00). Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V., podra realizar multiples colocaciones de
diversos plazos, siempre y cuando el monto en circulacién en un momento dado no exceda esta cantidad.
En el momento de ser emitidos, cada uno de los tramos del Papel Bursatil representados por anotaciones
electrénicas en cuenta, podran estar garantizados con alguna de las siguientes figuras, o una
combinacion de dos o mas de ellas:
a) Garantias Reales, con activos tangibles o intangibles:
a.1) Dentro de las garantias reales tangibles se podran considerar la constitucion de Hipotecas sobre
bienes inmuebles que la emisora posea a su nombre al momento requerido, o bien Prendas con o
sin desplazamiento a constituirse sobre bienes muebles de su propiedad, tales como maquinaria,
inventarios de materia prima, vehiculos, entre otros similares.
a.2) Para garantias reales sobre activos intangibles se podran considerar Prendas sobre cuentas por
cobrar determinadas o inversiones que Inmobiliaria posea en un futuro.
b) Avales:
b.1) Los Avales podran ser garantias fiduciarias otorgadas por entidades afiliadas a Inmobiliaria, que
formen parte del grupo empresarial al que pertenece.
c) Bancarias:
c.1) Dentro de las garantias bancarias se podran otorgar Fianzas Bancarias, emitidas por
instituciones reguladas.
d) De seguros:
d.1) También podran ser consideradas las Fianzas de Aseguradoras reguladas.
Garantia de la Emision d.2) Seguros de Crédito se podrian contratar para garantizar alguna emision.
No obstante, lo anterior se podran emitir tramos sin una garantia especifica.
Las garantias antes indicadas podran tener las caracteristicas siguientes:
1. El plazo de vencimiento sera igual o mayor a la caducidad de la emision, pero permanecera
vigente hasta la completa cancelacién del tramo garantizado;
2. En caso de ser una garantia real, su monto sera al menos de un ciento veinticinco por ciento del
monto comprendido en el tramo garantizado;
3. Las garantias reales deberan estar debidamente inscritas en el registro correspondiente;
4. En caso de cancelacién o vencimiento de alguna garantia, Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de
C.V. debera sustituir dicha garantia por otra u otras de caracteristicas analogas;
5. Las sustituciones deberan efectuarse conforme a las regulaciones aplicables para el manejo de
las garantias de las emisiones aprobadas por el Comité de Normas y por la Bolsa de Valores de
El Salvador;
6. Los detalles de la garantia a otorgar deberan expedirse con la mayor claridad posible para
informacién oportuna en el momento de la colocacién del tramo;
7. Los documentos de la garantia se presentaran de acuerdo con el plazo establecido en la NRP-10
conforme se realicen las negociaciones de los tramos que cuenten con dicha garantia.
8. De ser necesario, la ejecucion de la garantia se realizara conforme a las reglas del proceso mercantil
correspondiente.
En caso de mora en el pago de capital, el emisor reconocera a los titulares de los valores, ademas, un
Interés Moratorio interés del 5.00% anual sobre la cuota correspondiente a capital.

En caso que Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V., se encuentre en situacion de insolvencia de pago,

quiebra, u otra situacion que impida la normal operacién de su giro, las obligaciones del emisor seran
Prelacién de Pagos cubiertas a sus acreedores, incluyendo todos los papeles bursatiles de la presente emisién, con los flujos

de las garantias presentadas; y solamente en su defecto, de conformidad a la normativa vigente aplicable

al Mercado de Valores y el derecho comun.

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR

Caracteristicas del instrumento clasificado

La emisién se compone por Papeles Bursatiles, representada por anotaciones electronicas de valores en cuenta a favor
de cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo a cargo de Inmobiliaria
Mesoamericana. Los valores emitidos son obligaciones negociables (titulos de deuda). La emision se encuentra dividida
en una serie de tramos por la suma de hasta US$12 millones de ddlares de los Estados Unidos de América.

DETALLE DE LA EMISION

Monto Emision Plazo Maximo de Emision  Valor Nominal Unitario
US$ 12,000,000.00 132 meses US$ 100.00

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR

Plazo de la emisién

El plazo maximo del programa de emision es de once afios contados a partir de la fecha de la autorizacion de inscripcion
de la emisién por parte de la Bolsa de Valores, dentro de este plazo el emisor podra realizar colocaciones sucesivas de
titulos desde 15 dias hasta 3 afios, dentro de los once afios de autorizacion para su negociacién, Inmobiliaria
Mesoamericana, S.A. de C.V., podra realizar colocaciones sucesivas de valores con un plazo no mayor al establecido y
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sin exceder el monto maximo autorizado en el programa. La intencién del emisor es llevar a cabo colocaciones de Papeles
Bursétiles cualquier dia habil que requiera financiarse. Ningun tramo de la emision podra tener vencimiento posterior al
plazo de la emision.

El capital se pagara al vencimiento, cuando sean valores emitidos a descuento y cuando los valores devenguen intereses
podran ser amortizados de manera mensual, trimestral, semestral, anual o pagado al vencimiento. El capital se pagara al
vencimiento, cuando sean valores emitidos a descuento y cuando los valores devenguen intereses podran ser
amortizados mensual, trimestral, semestral, anualmente o pagado al vencimiento, y los intereses se podran pagar
mensual, trimestral, semestral o anualmente; a partir de la primera fecha establecida de pago. Capital e intereses se
pagaran a partir de la fecha de colocacion a través del procedimiento establecido por la CENTRAL DE DEPOSITO DE
VALORES, S.A. DE C.V. (CEDEVAL, S.A. de C.V.). En caso de mora en el pago de capital, el emisor reconocera a los
titulares de los valores, ademas, un interés del 5.00% anual sobre la cuota correspondiente a capital.

Destino de los recursos

Los fondos que se obtengan por la negociacion de esta emision seran utilizados por Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de
C.V., en reestructuraciéon de deuda y como capital de trabajo en el financiamiento de futuras operaciones con Grupo
SigmaQ y con terceros.

Riesgos asociados al emisor y la emisién

Riesgos asociados a la emisién.

e Riesgo de Liquidez. Es el riesgo que un inversionista no pueda obtener liquidez financiera mediante la venta del
papel bursatil en el mercado secundario local 0 mediante la realizacion de operaciones de reporto a nivel local. A
pesar de que el riesgo en mercado secundario existe, la experiencia en el mercado demuestra que se trata de valores
potencialmente liquidos, por lo que el inversionista puede realizar operaciones de venta o reportos con facilidad.

¢ Riesgo de Mercado. Es el riesgo de posibles pérdidas en que podrian incurrir los inversionistas debido a cambios
en los precios del papel bursatil por variaciones en las tasas de interés del mercado y otras variables exdgenas.

e Riesgo de Tasa de Interés. Es el riesgo de cambio en las tasas de interés en el mercado para instrumentos de
similar plazo y riesgo que puedan ser mas competitivas que la tasa fija de la presente emision de papel bursatil.

¢ Riesgo de incumplimiento de obligaciones. Es el riesgo que el emisor incumpla las obligaciones de hacer y no
hacer que respaldan el papel bursatil. En caso de incumplimiento, cada tenedor de papel bursatil tendra derecho a
que pueda exigir la peticion de cumplimiento de lo establecido y podra iniciar las acciones ordinarias o ejecutivas
contenidas en el Codigo Procesal Civil y Mercantil.

Riesgos asociados al emisor

¢ Riesgo de Mora. Riesgo asociado a una posible disminucién en el pago de los servicios que presta Inmobiliaria
Mesoamericana S.A. de C.V., este riesgo se refiere a cualquier evento que redunde a una disminucion en los ingresos
de la sociedad. Al considerar esta emision, Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V. ha tomado en cuenta sus
obligaciones existentes y su capacidad de generacion de flujos financieros, incluyendo margenes de seguridad, de
forma que pueda hacer frente a los pagos relacionados a la emisién de papel bursatil y otras obligaciones.

¢ Riesgo de dependencia de otra empresa. Es el riesgo asociado a tener que depender de otra sociedad para obtener
la generacion de flujos suficientes para cumplir con las obligaciones de pago relacionadas a la emision de papel
bursétil. Actualmente Inmobiliaria Mesoamericana concentra un porcentaje importante de sus operaciones con
Cartonera Centroamericana S.A. de C.V. (CARSA); en los Ultimos afios se han incrementado negocios de
arrendamiento con Sigma, S.A. de C.V. (Kontein y Rotoflex) y Specialty Products, S.A. de C.V., todas pertenecientes
a Grupo SigmaQ, y la perspectiva a futuro es ampliar los negocios con clientes terceros.

Este riesgo ha sido considerado en los controles rigurosos y politicas de riesgo que Grupo SigmaQ toma en sus
operaciones cotidianas, un grupo que tiene mas de 50 afios de experiencia y se posiciona como la principal empresa
de empaque en Centroamérica, por lo que Inmobiliaria Mesoamericana mitiga su riesgo de dependencia al formar
parte del Grupo SigmaQ y estar respaldado por ellos.

¢ Riesgo Legal. Es el riesgo derivado de la suscripcion de los contratos utilizados en el proceso de papel bursatil. En
dichos contratos debe plasmarse el marco de actuacién que permita hacer frente al incumplimiento de obligaciones
por parte del emisor, asi como diversos aspectos operativos que permitan un desarrollo normal en la labor de
administracion de los fondos.

Descripcion del Proceso de Colocacion

El proceso de colocacion da inicio desde el momento en que Inmobiliaria Mesoamericana requiere una fuente de
financiamiento con el objetivo de incrementar su capital de trabajo y la reestructuracion de la deuda. En ese sentido, la
entidad financiera determina la modalidad para financiarse, asi como el monto que requiera colocar; lo cual se comunica
a Servicios Generales Bursatiles (SGB), Casa de Corredores de Bolsa autorizada por la Superintendencia del Sistema
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Financiero de El Salvador. Luego SGB, realiza el mercadeo del tramo a colocarse con sus clientes y con las demas casas
de corredoras, de acuerdo con las caracteristicas informadas por Inmobiliaria Mesoamericana. Posteriormente, antes de
cualquier negociacion de Papel Bursatil, se informara en un plazo minimo de tres dias habiles a la Superintendencia del
Sistema Financiero y a la Bolsa de Valores del tramo a colocar, y como ultimo paso se realiza la colocacion en un plazo
determinado y se realiza la liquidaciéon de la negociacion, procediendo entonces a recibirse los fondos producto de la
colocacion.

Luego de la colocacion y liquidacion, la Central de Depdsitos de Valores (CEDEVAL) se encarga de anotar
electronicamente en la cuenta de cada inversionista, el monto invertido y la transferencia de los fondos pagados son
trasladados a Inmobiliaria Mesoamericana; lo cual se hace mediante la "entrega contra pago", es decir CEDEVAL no
deposita los titulos, sin antes haber recibido el dinero.

Custodia y Depésito

La emision del Papel Bursatil representada por anotaciones electrénicas de valores en cuenta esta depositada en los
registros electronicos que lleva la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C.V. (CEDEVAL, S.A. de C.V.), para
lo cual sera necesario presentar la Escritura Publica de Emision correspondiente a favor de la depositaria y la certificacion
del Asiento Registral que emita la Superintendencia del Sistema Financiero a la que se refiere el parrafo final del articulo
35 de la Ley de Anotaciones Electrénicas de Valores en Cuenta.

PROCESO DE COLOCACION

Comunica a SGB monto a colocar

Transfiere Valores y Dinero Compran la Emision

Transfiere Fondos Pagados

Transfiere Fondos

Notifica Tramos a Colocar

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR

Proyecciones financieras Inmobiliaria Mesoamericana

Escenario base

De acuerdo con el modelo financiero presentado por Inmobiliaria Mesoamericana, los principales supuestos sobre los
cuales descansa la estructura son los siguientes:

e Ingresos por arrendamiento segun proyeccion real de contratos de arrendamiento vigentes con compafiias
relacionadas mas los ingresos relacionados al CAPEX nuevo para arrendamiento.

e Ingresos por intereses a terceros con base a la colocacién de fondos de Papel Bursatil y excedentes de efectivo.
Se prevé que durante el periodo 2021-2031 presenten un crecimiento promedio ponderado de 8.48%. En este
sentido, la Inmobiliaria prevé cobrar una tasa de interés del 11.0%.

e La colocacién de terceros con base a fondos colocados en lineas de crédito con terceros para financiar capital
de trabajo, dichas colocaciones se estiman que muestran un crecimiento promedio de 3.6% durante el periodo
2020-2031.

e De acuerdo con la tendencia de las comisiones, para el periodo 2021-2031 se estima un incremento de 5%
anual.

e Gastos administrativos se estiman con un incremento promedio de 5% anual para el periodo 2021-2031.

El modelo contempla la siguiente proyeccion para los afios que dura la emision:

Estado de Resultados Proyectado

Ingresos

La Compaiiia sustenta los ingresos proyectados a través de los contratos de largo plazo debidamente firmados entre
IMSA y CARSA, que incluyen arrendamiento de terreno, edificio, inmuebles y maquinaria (1 maquina impresora troquelada
DRO y 1 impresora troqueladora Flexo Folder Midline) utilizados para operar la planta industrial en la cual se fabrica
principalmente cartéon corrugado para el mercado centroamericano por su empresa relacionada (CARSA), asimismo se
contemplan los ingresos por arrendamiento de maquinaria y equipo con otras empresas relacionadas, estos ingresos
tendran una representacion de aproximadamente el 67.38% durante el periodo de la emisién. Adicionalmente, la
Inmobiliaria contempla una segunda fuente de ingresos derivada de intereses cobrados a terceros, los cuales estarian
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relacionados a fondos colocados en lineas de crédito devengando una tasa de interés del 11% anual. Bajo esta linea, la
Inmobiliaria prevé que los ingresos por arrendamiento muestren un decrecimiento durante el periodo 2021-2031. Por su
parte, se estima que los ingresos por intereses cobrados a terceros presenten una tasa de crecimiento promedio de 8.48%
durante el periodo proyectado.

Costos

En cuanto a los costos proyectados por la Inmobiliaria, se estima que estos se mantendran compuestos principalmente
por la depreciacién, los cuales representaran en promedio el 48.86% del total de costos, seguido de los pagos por
intereses que se ubicaran con una participacion del 43.60%.

Gastos

Por su parte, los gastos totales se estima que tengan un crecimiento promedio ponderado de 7.96% durante el periodo
2021-2031. Dichos gastos se encuentran integrados principalmente por los gastos administrativos, para los cuales se
proyecta un incremento del 5% anual durante el periodo 2021-2031.

Utilidad Neta

Derivado del comportamiento en los ingresos y egresos reportados por la compania, la utilidad neta se estima que tenga
un crecimiento promedio de 0.64%. Por su parte, el ROE y ROA promedio durante el periodo proyectado se ubicaran en
8.9% y 3.3%, respectivamente.

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO (EN MILES US$)

Ingresos por Arrendamiento 2,758 2,428 2,406 2,504 2,496 2,496 2,496 2,496 2,496 2,496 2,496
Ingresos Por Intereses Terceros 560 834 927 1,022 1,175 1,474 1,314 1,472 1,795 1,586 1,564
Otros ingresos - - - - - - - - - - -
Total Ingresos 3,318 3,262 3,334 3,526 3,671 3,970 3,810 3,968 4,291 4,082 4,061
Comisiones (23) (24) (25) (26) (28) (29) (30) (32) (34) (35) (37)
Honorarios por servicios (86) (90) (95) (100) (105) (110) (115) (121) (127) (133) (140)
Depreciacion (935) (925) (1,005) (1,021) (1,015) (1,015) (1,015) (981) (906) (906) (906)
Amortizacion de gastos pagados por anticipado (titularizacion) - - - - - - - - - - -
Otros Costos (97) - - - - - - - - - -
Intereses pagados (652) (749) (784) (737) (824)  (1,024) (893) (955)  (1,130) (943) (883)
Costos (1,793) (1,788) (1,908) (1,883) (1,971) (2,177) (2,053) (2,089) (2,197) (2,017) (1,966)
Utilidad Bruta 1,525 1,474 1,425 1,642 1,701 1,793 1,758 1,879 2,094 2,065 2,094
Gastos Administrativos (298) (313) (328) (345) (362) (380) (399) (419) (440) (462) (485)
Gastos Financieros (76) (108) (101) (86) (101) (94) (105) (108) (94) (105) (47)
Otros Ingresos (Gastos) 95 123 123 123 123 123 123 123 123 123 72
Gastos Totales (278) (299) (307) (309) (341) (351) (381) (405) (411) (444) (460)
Utilidad de Operacién 1,247 1,176 1,118 1,334 1,360 1,441 1,376 1,474 1,683 1,620 1,634
Utilidad antes de Impuestos 1,247 1,176 1,118 1,334 1,360 1,441 1,376 1,474 1,683 1,620 1,634
Impuesto sobre la renta corriente (328) (296) (252) (467) (480) (492) (459) (489) (551) (533) (537)
Impuesto sobre la renta diferido (46) (57) (84) 67 72 59 47 47 47 47 47
Impuesto sobre la Renta (374) (353) (336) (400) (408) (432) (413) (442) (505) (486) (490)
Utilidad Neta 873 823 783 933 952 1,009 963 1,032 1,178 1,134 1,144
Reserva Legal (66) - - - - - - - - - -
Utilidad Neta después de Reserva Legal 807 823 783 933 952 1,009 963 1,032 1,178 1,134 1,144

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana S.A. / Elaboracion: PCR

De acuerdo con el estado de resultados proyectado para el periodo 2021-2031, la companiia estima reflejar utilidades,
generando asi indicadores de rentabilidad positivos, con valores minimos para el afio 2023 (ROA de 2.8% y ROE de
7.5%), posteriormente se observa un comportamiento relativamente estable.

UTILIDAD NETA E INDICADORES DE RENTABILIDAD PROYECTADOS (US$ / PORCENTAJE)

1,400,000 12.0%
1,200,000 10.0%
1,000,000
8.0%
800,000
6.0%
600,000
4.0%
400,000
200,000 2.0%
0 0.0%

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Utilidad Neta ROA % ROE %
Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana S.A. / Elaboracion: PCR

Respecto a las proyecciones financieras de IME para el periodo 2021-2031, se observa un comportamiento estable del
EBITDA, como resultado de la generacidn de ingresos de la compaiiia, principalmente por el incremento progresivo de
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los ingresos por intereses de la colocacion de préstamos. Lo anterior permitira que la cobertura promedio del EBITDA
sobre los costos financieros® se ubique en 4.16 veces.

COBERTURA DE EBITDA SOBRE COSTOS FINANCIEROS (US$ / PORCENTAJE)

4,500,000 6.00
4,000,000

5.00
3500000 O —— -

-

3,000,000 - - - - - 4.00
2,500,000

3.00
2,000,000
1,500,000 2.00
1,000,000

1.00
500,000

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
EBITDA  es=O=s= Cobertura Costo Financiero

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana S.A. / Elaboracion: PCR

Flujo de Efectivo Proyectado

El flujo de efectivo de actividades de operacién muestra resultados negativos para los afios 2021 y 2022, producto del
incremento de las cuentas por cobrar, las cuales corresponden a fondos colocados por la Inmobiliaria en lineas de crédito
con terceros para financiar capital de trabajo. No obstante, el flujo de efectivo neto por actividades de financiamiento es
positivo para los dos afios, como resultado de las colocaciones de la emision, con la cual se estima financiar las actividades
de operacién e inversion, dejando a su vez un efectivo al final del periodo de US$139 miles (2021) y US$281 miles (2022).

A partir del afio 2023, la Inmobiliaria prevé generar un flujo positivo en las actividades de operacion, derivado del
sostenimiento de los ingresos, el incremento en la depreciacion y las amortizaciones realizadas por terceros a las cuentas
por cobrar. En este sentido, el flujo de las actividades operacién se prevé que sean suficientes para financiar las
actividades de inversion y financiamiento, que se esperan se conviertan en flujos negativos a medida que IMSA honre las
obligaciones financieras contraidas. Asimismo, se estima que para el periodo 2021-2031 se siga manteniendo residuos
positivos en el efectivo de la compafiia.

FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO (EN MILES US$)

Componente 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Flujo de efectivo neto por actividades de operacion (223) (324) (297)  (255)  (470)  (486)  (489)  (462)  (494)  (548) (532)
Flujo de efectivo neto por actividades de inversion (535) (592) (600)  (600)  (600)  (600)  (600)  (B0O)  (600)  (600) (600)
Flujo de efectivo neto por actividades de financiamiento 1,357 1,455 (130) (502) 500 (500) (500) (500) (500) (10,500)
Total Flujo de Caja (130) 142 120 189 206 (125)  (301) 291 (107) 273 3,806
Efectivo al inicio del periodo 268 139 281 401 590 796 671 370 661 554 828
Efectivo al final del periodo 139 281 401 590 796 671 370 661 554 828 4,634

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana S.A. / Elaboracion: PCR

Balance General proyectado

De acuerdo con el Balance General Proyectado, los pasivos totales de la Inmobiliaria mostraran una trayectoria
descendente, mientras que el patrimonio se estima que tenga una tasa de crecimiento promedio ponderado de 4.61%,
obteniéndose asi un apalancamiento promedio de 1.64 veces.

BALANCE GENERAL PROYECTADO (EN MILES US$)

Componente

Efectivo

Cuentas por Cobrar (afiliadas)
Otras Cuentas por Cobrar
Total Cuentas por Cobrar
Colocacién Terceros
Disponible restringido

Total Activos Corrientes

Prestamos por Cobrar
Propiedad, Planta y Equipo bruta
Depreciacién Acumulada

Propiedad, planta y equipo — Neto

Activo por impuesto diferido
Total Activos No Corrientes
Total Activos

Vencimiento corriente de pasivo financiero por titularizacién -

porcion corriente

Préstamos Bancarios Corto Plazo y Vencimiento corriente

de deuda - porcién corriente

Papel Bursatil CP - porcion corriente

Proveedores
Impuestos por pagar

2021 2022
139 281
2,064 2,063
56 55
2,120 2,118
5,665 8,165
220 220
8,143 10,783
3,500 3,500
18,053 18,644
(4,534) (5,459)
13,519 13,185
25 22
17,044 16,707
25,187 27,491
607 2,197
261 311
11,000 10,000
98 98
267 239

2023 2024
401 590
2064 2,068
56 10
2120 2,078
9365 10215
11,886 12,883
3500 3,500
19,244 19,844
(6.464)  (7,485)
12,780 12,360
0 0)
16,280 15,860
28,167 28,742
380 378
9,500 10,500
105 103
193 406

8 Costos financieros: intereses pagados por actividades de financiamiento.

www.ratingspcr.com

2025
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2,071
10
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(9,514)
11,531
(0)
15,031
31,105
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2027

370
3,074
10
3,084
13,415

16,869

3,500
21,644
(10,528)
11,116
(0)
14,616
31,485

378

13,000
112
393

2028

661
3,077
11
3,088
14,015

17,764

3,500
22,244
(11,509)
10,735
(0)
14,235
31,999

378

11,000
114
419

2029

554

3,583

12

3,595

14,61

5

18,764

3,500
22,844

(12,41

5)

10,429

()

13,929
32,693

378

12,500

120
476

17

2030

828
3,579
1
3,500
15,215

19,633

3,500
23,444
(13,321)
10,123

13,623
33,256

378

14,500
111
461

2031

4,634
78
11
90

3,800

8,523
5,515
24,044
(14,228)
9,817

15,332
23,855
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Total Pasivos Corrientes 12,233 12,845 10,178 11,387 10,902 13,420 13,883 11,912 13,475 15,450 876

Pasivo financiero por titularizacién a largo plazo menos

vencimiento corriente 2,197 (0) (0) 0) 0) 0) 0) 0) 0) ) (0)
ng:;anrg’ bancario a largo plazo menos vencimiento 1,028 1,095 1,003 1,003 1,093 1,093 1,093 1003 1,093 1,093 1,169
Pasivo por impuesto diferido 1,473 1,531 1,590 1,531 1,467 1,403 1,330 1,262 1,216 1,171 1,125
Arrendamiento financiero a largo plazo menos vencimiento

cormianeente financ! go plaz veneim 56 © © ©) ©) ©) ©) ©) ©) ©) ©)
Papel Bursatil menos vencimiento corriente (2,485) 515 3,015 2,515 4,515 3,015 2,515 4,515 3,015 1,015 5,515
Certificados de Inversién 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500
Total Pasivos No Corrientes 3,768 4,640 7,198 6,639 8,575 7,012 6,438 8,370 6,824 4,779 9,309
Total Pasivos 16,001 17,485 17,376 18,026 19,478 20,432 20,322 20,282 20,299 20,229 10,185
Capital Social 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302
Reserva Legal 460 460 460 460 460 460 460 460 460 460 460
Superavit por Revaluacion 453 450 453 444 436 440 467 488 487 487 486
Resultados Acumulados 5,971 6,794 7,576 7,510 7,462 7,471 7,934 8,466 9,144 9,778 10,422
Total Patrimonio 9,186 10,005 10,791 10,716 10,660 10,673 11,163 11,717 12,394 13,027 13,670
Total Pasivo y Patrimonio 25,187 27,491 28,167 28,742 30,137 31,105 31,485 31,999 32,693 33,256 23,855

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana S.A. / Elaboracién: PCR

Analisis de sensibilidad
Con el objetivo de evaluar los principales indicadores financieros de Inmobiliaria Mesoamericana, PCR realiza un analisis
de sensibilidad ante escenarios complejos, ajustando las variaciones o supuestos de la proyeccion base.

. Rendimiento promedio de préstamos e Rendimiento promedio de préstamos a CARSA e Rendimiento promedio de préstamos a

a CARSA en 11.00%. en 10.5%. CARSA en 9.5%.

. Rendimiento promedio de préstamos e Rendimiento promedio de préstamos a terceros e Rendimiento promedio de préstamos a
a terceros en 11.00%. en 10.5%. terceros en 9.5%.

. Tasa de interés de la emision . Tasa de interés de la emision PBIMSAO02 en 8.5%. ¢ Tasa de interés de la emision
PBIMSA02 en 7.5%. . Crecimiento promedio de Gastos Administrativos PBIMSA02 en 9.0%.

. Crecimiento promedio de Gastos en 10.0%. . Crecimiento promedio de Gastos
Administrativos en 5.0%. . Crecimiento promedio de Gastos de Honorarios Administrativos en 11.0%.

. Crecimiento promedio de Gastos de por servicios 9.0%. . Crecimiento promedio de Gastos de
Honorarios por servicios 5.0%. . Crecimiento promedio de Gastos por comisiones Honorarios por servicios 9.0%.

. Crecimiento promedio de Gastos por 9.0%. . Crecimiento promedio de Gastos por
comisiones 5.0%. comisiones 9.0%.

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana S.A. / Elaboracion: PCR

Escenario Moderado

Para realizar el primer analisis de sensibilidad se ha considerado que la tasa de rendimiento de los préstamos otorgados
a CARSAy a terceros se reduzca en 0.5 puntos porcentuales (p.p.). Por otra parte, se ha contemplado dentro del escenario
moderado que la tasa de interés por la nueva emisién PBIMSAO2 incremente 1.0 p.p., adicionalmente, se considera un
incremento en los gastos administrativos y gastos por honorarios por servicios y comisiones en 5.0 y 4.0 p.p.
respectivamente, en relaciéon con el escenario base, manteniéndose los demas factores constantes.

En este sentido, conforme a los resultados reflejados en el andlisis de sensibilidad moderado, se observa una ligera
disminucion en los indicadores de rentabilidad, presentando un ROE y ROA promedio de 7.23% y 2.55% respectivamente
(Escenario Base: ROE:8.93%; ROA: 3.34%), lo que demuestra un comportamiento estable en los principales indicadores
de Inmobiliaria Mesoamericana.

ESCENARIO MODERADO: UTILIDAD NETA E INDICADORES DE RENTABILIDAD PROYECTADOS (US$ / PORCENTAJE)
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana S.A. / Elaboracion: PCR

En cuanto a la cobertura de costos financieros de IME, tomando en consideracion el analisis de sensibilidad moderado;
al relacionar el EBITDA sobre los costos financieros de la entidad, la cobertura promedio resulta en 3.45 veces durante el
periodo proyectado (2021-2031), evidenciando una buena capacidad para responder a sus compromisos financieros.
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ESCENARIO MODERADO: COBERTURA DE EBITDA SOBRE COSTOS FINANCIEROS (US$ / PORCENTAJE)
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana S.A. / Elaboracion: PCR

Escenario Pesimista

Por su parte, al realizar el analisis de sensibilidad desde un escenario pesimista se toma en consideracion que la tasa de
rendimiento de los préstamos otorgados a CARSA vy a terceros se reduzca en 1.5 p.p. Por otra parte, se ha contemplado
dentro del escenario pesimista que la tasa de interés por la nueva emision PBIMSAOQ2 incremente 1.5 p.p., adicionalmente,
se considera un incremento en los gastos administrativos y gastos por honorarios por servicios y comisiones en 6.0 y 4.0
p.p. respectivamente, en relacion con el escenario base, manteniéndose los demas factores constantes.

En este sentido, conforme a los resultados reflejados en el analisis de sensibilidad pesimista, se observa que los
principales indicadores de rentabilidad muestran una mayor contraccion, presentando un ROE y ROA promedio de 5.94%
y 1.99% respectivamente (Escenario Base: ROE: 8.93%; ROA: 3.34%). Sin embargo, dichos indicadores siguen
presentando niveles positivos de rentabilidad.

ESCENARIO PESIMISTA: UTILIDAD NETA E INDICADORES DE RENTABILIDAD PROYECTADOS (US$ / PORCENTAJE)
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboraciéon: PCR

Tomando en consideracion el analisis de sensibilidad pesimista, la relacion del EBITDA sobre los costos financieros otorga
una cobertura promedio para el periodo proyectado (2021-2031) de 3.09 veces, reflejando una buena capacidad para
responder a sus compromisos financieros.

ESCENARIO PESIMISTA: COBERTURA DE EBITDA SOBRE COSTOS FINANCIEROS (US$ / PORCENTAJE)
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR
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Resumen de Estados Financieros Auditados

Inmobiliaria Mesoamericana

Componente

Activos

Efectivo 67.3 201.9 177.4
Cuenta por cobrar- CR 100.0 62.9 53.7
Cuentas por cobrar cuenta restringida 219.9 219.9 219.9
Préstamos por cobrar a clientes y otras ctas. por cobrar 39.2 36.6 38.8
Gastos pagados por anticipado - - 7.9
Prestamos por cobrar a partes relacionadas a corto plazo - - -
Propiedad, planta y equipo 12,874.4 13,1721 13,788.3
Préstamos a compaiias relacionadas LP 3,500.0 3,500.0 3,500.0
Activo por impuesto diferido 384.0 3184 -
Activo por derecho de uso - - -
Total activos 17,946.9 17,795.7 17,785.9
Pasivos

Préstamos y obligaciones financieras CP 2,090.1 2,386.8 1,905.1
Proveedores y otras cuentas por pagar 64.9 81.3 247.5
Préstamos — CR 478.1 509.6 197.4
Porcién circulante préstamo bancario 62.4 193.4 203.2
Vencimiento corriente de pasivo financiero por titularizacion 838.0 857.9 925.6
Vencimiento corriente de pasivo por arrendamiento - - -
Papel Bursatil por pagar a corto plazo - - -
Provisiones 50.0 70.9 91.6
Préstamos y obligaciones financieras LP 11,967.8 10,984.2 9,545.3
Pasivo financiero de titularizacion 6,262.1 5,279.3 4,364.8
Préstamos bancarios a LP 136.6 564.5 358.3
Pasivo por arrendamiento a LP - - -
Certificados de inversion de deuda a LP 3,500.0 3,500.0 3,500.0
ISR Diferido 898.5 974.2 895.7
Total Pasivos 14,057.9 13,371.0 11,450.4
Patrimonio

Capital social 2,301.7 2,301.7 2,301.7
Reserva Legal 103.5 163.3 231.2
Superavit por revaluacion - - 544.0
Utilidades retenidas 557.9 536.6 1,912.6
Utilidades (Pérdidas) de Periodo 925.9 1,423.1 1,345.9
Total patrimonio 3,889.0 4,424.7 6,335.5
Total patrimonio + pasivo 17,946.9 17,795.7 17,785.9

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR
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ESTADO DE RESULTADOS (MILES DE US$
Componente dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20

Ingresos 2,098.6 2,615.0 2,777.0
Costo de Venta 1,539.1 1,704.2 936.6
Utilidad Bruta 559.5 910.8 1,840.4
Otros Ingresos - Ganancia por ajuste al valor razonable - - 116.3
Gastos de administracion 7.8 86.8 140.6
Otros Gastos - - 178.1
Total de Gastos de operacion 7.8 86.8 318.7
Utilidad de Operacion 551.7 824.0 1,637.9
Otros Ingresos (gastos) netos 69.9 30.6 81.7
Ingresos Financieros - - 461.3
Gastos Financieros 0.1 - 914.2
Utilidad Antes de ISR 621.5 854.5 1,185.0
ISR 183.5 182.1 383.1
Utilidad Neta 438.0 672.4 801.9
Revaluacion de maquinaria, neto de impuestos sobre la renta diferido - - 544.0
Resultado Integral del ejercicio 1,345.9

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboraciéon: PCR

INDICADORES FINANCIEROS
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Componentes

Liquidez general 9.59% 12.21% 12.53%
Margen bruto 26.66% 34.83% 66.27%
Margen Operativo IME 26.29% 31.51% 58.98%
Margen Operativo PCR 26.29% 31.51% 58.98%
Cobertura de pasivo ajustado / patrimonio 1.42 1.82 0.71
Cobertura de pasivo ajustado / EBITDA 2.33 3.05 1.36
Razén de Endeudamiento (veces) 0.78 0.75 0.64
Apalancamiento 3.61 3.02 1.81
ROE Anualizado 11.26% 15.20% 21.24%
ROA Anualizado 2.44% 3.78% 7.57%
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboraciéon: PCR
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Nota sobre informaciéon empleada para el analisis

La informacion que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad calificada. Es decir, de fuentes oficiales y
con firma de responsabilidad, por lo que la confiabilidad e integridad de esta le corresponden a quien firma. De igual forma
en el caso de la informacion contenida en los informes auditados, la compaiiia de Auditoria o el Auditor a cargo, son los
responsables por su contenido.

Con este antecedente y acorde a lo dispuesto en la normativa vigente, PCR es responsable de la opinién emitida en su
calificacion de riesgo, considerando que en dicha opiniéon PCR se pronuncia sobre la informacion utilizada para el analisis,
indicando si esta es suficiente o no para emitir una opiniéon de riesgo, asi como también, en el caso de evidenciarse
cualquier accion que contradiga las leyes y regulaciones en donde PCR cuenta con mecanismos para pronunciarse al
respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos, con procesos internos de debida diligencia para la revision de la
informacion recibida.
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RECONOCIENDO:

Que es necesario contar con un conjunto de normas de caracter ético a fin de contribuir al
gobierno de la conducta en el ambito de los negocios.

SABEDORES:

Que uno de los activos mas preciados en las relaciones comerciales es la integridad y que la
existencia de un conjunto normativo de esta naturaleza persigue la determinacion de un
seguimiento cuidadoso de la forma de hacer negocios, asi como el escrutinio de nuestras
operaciones.

TENIENDO EN CUENTA:

Que el éxito del cumplimiento de las responsabilidades éticas y legales de la sociedad depende de
la colaboracién de cada uno de sus empleados, directores y accionistas.

Por lo que se acuerda emitir el siguiente manual de politicas integrales del grupo OroQ:

1. NUESTRA IDENTIDAD

OroQ se caracteriza por conducirse en el mercado con calidad y decencia, reconociendo que todo
comportamiento ético guarda relacién directa con la dignidad de la persona humana.

Tales caracteristicas deben renovarse dia a dia dentro de nuestro giro ordinario,
comprometiéndonos a llevar nuestros negocios con transparencia, respeto absoluto a la ley y a
observar las disposiciones institucionales asi como las reglamentarias.

Cada persona que labora en OroQ esta enterada que su accionar diario esta sujeto a estandares
éticos claramente establecidos, y que de ocurrir una contravencidn a los mismos, es susceptible de
ser sancionada en proporcion al acto realizado. Por ello se confia en el buen sentido de cada
persona para adoptar la conducta mds adecuada que se requiere para lograr el cumplimiento y la
observancia de estas normas; ello incluye encontrar el momento mas apropiado y decidir
oportunamente sobre el curso de la conducta mas adecuada.

En OroQ se confia en la cooperacidén de todas las personas involucradas en el giro normal de la
empresa, a fin de continuar cimentando la buena reputacién existente la cual se apoya en la
coherencia ética entre el mensaje y el comportamiento diario de sus empleados y funcionarios.

2. NUESTRA CREENCIA EN UNA ETICA REALISTA

No hay una ética de empresa esencialmente distinta; no existe mas que una ética que no varia
segun lugares, tiempos y ambitos de actuacién. El obrar es ético cuando resulta conforme con la
naturaleza que tenemos, y esta naturaleza no cambia por el hecho de que actuemos en el campo
privado, familiar, empresarial o social.

Con el propésito de evitar los abusos que se puedan presentar en el mundo de los negocios, en el
ambito comercial, en el laboral, asi como en el accionar empresarial, se adoptan estas normas de
Conducta que recogen la filosofia de caracter ético respaldada por los accionistas y directores de



la sociedad, con relacion a sus trabajadores, clientes, instituciones bancarias, proveedores,
financieras, comunidad local, nacional, internacional, asi como el entorno ecoldgico.

Dentro de ese mismo contexto, OroQ se propone crear un ambiente sano de trabajo asi como de
desarrollo profesional, a fin de que las personas que laboren dentro de su organizacién no tengan
gue engaiar a nadie para salir exitoso en su desempefio.

a. GRUPOS DE INTERES

OroQ ha identificado a sujetos interesados en el correcto funcionamiento de la sociedad,
entre los cuales se incluyen accionistas, inversionistas, administradores, trabajadores,
acreedores, clientes, entidades publicas de supervisidn y regulacion y competidores. Estos
grupos de interés o stakeholders guardan una intima relacion con la sociedad por lo que
deben tener a su disposicion vehiculos que les trasladen la misma informacion de que
disponen los grupos de control.

b. PAUTAS DE CONDUCTA

Las relaciones a lo interno de OroQ se basan en el respeto irrestricto de la persona humana, sea
empleado, ex-empleado, cliente, proveedor, competidor, director, accionista o autoridad. Por ello,
no se privilegia la discriminacidon ni ningin abuso o violacion a los derechos individuales de la
persona humana.

Reconocemos que las personas que actian con ética en el mundo de los negocios, son los
verdaderos triunfadores. En esa misma linea sabemos que las personas que tienen una conciencia
serena, poseen todo lo que hace falta para resistir la presién exterior y hacer lo que es justo en vez
de optar por lo que resulta simplemente ventajoso o lucrativo.

La gestidon de OroQ ha de ser éticamente correcta, no precisamente porque la ética sea rentable
en el largo plazo, sino porque los negocios tienen lugar entre personas humanas.

3. DE LA CONFIDENCIALIDAD

Las personas que laboran en OroQ reconocen que existe un compromiso de su parte con la
empresa en cuanto a que toda la informacion que es o sera de su conocimiento no puede
ser divulgada a terceros y que deberdn guardar sus obligaciones de confidencialidad aun
después del cese de su cargo.

4. EL COMPROMISO CORPORATIVO

Nuestro compromiso consiste en mantener y fortalecer dia a dia la buena reputaciéon de nuestros
actos comerciales asi como el quehacer en general, de acuerdo a la ética para hacer negocios. La
realizaciéon de nuestras actividades debe efectuarse de buena fe, con honestidad y apego
irrestricto a las leyes, normas e instituciones.

Toda persona que posea una relacion de dependencia con OroQ debe reconocer que sus
actividades estdn normadas en los principios bdsicos de la ética empresarial, los cuales se apoyan
en los siguientes valores: La verdad, la buena fe, la libertad, la lealtad, el crecimiento, la justicia, la



division del trabajo, la cooperacion social, la paz social, y el bienestar de todos nuestros
dependientes y consumidores.

Los directivos de la empresa ademas de resistirse al entorno poco ético, deben luchar por
cambiarlo a través de la excelencia, la denuncia institucional, fomentando el comportamiento
ético por la via del ejemplo.

5. NIVELES DE CONDUCTA PARA HACER NEGOCIOS

Cualquier acto, negocio o gestion de OroQ debera hacerse bajo los principios de la ética,
reconociendo que el sujeto de la ética es y seguird siendo la persona humana. La ética califica lo
qgue “se hace” a la luz de lo que “se debe hacer”; juzga al hombre “como es” a la luz del hombre
“cémo debe ser”.

Uno de los valores mas arraigados en OroQ lo constituye la buena fama y reputacidén con que se
cuenta en la comunidad de negocios; por ende existe el compromiso de mantenerla. En ese
sentido reiteramos que como miembros de OroQ debemos cumplir la ley; debemos cumplir con
nuestra palabra; con no comprometernos con mas de lo que podemos hacer; y por no hacer
compromisos que de antemano sabemos que no podemos cumplir.

El pago de cualquier descuento, rebaja, u otro tipo de reembolso, podra efectuarse Unicamente de
acuerdo a las formas siguientes:

a) La emisidon de un crédito debidamente autorizado a la cuenta de una determinada
persona, sea esta natural o juridica;

b) La emision de un cheque de OroQ pagadero a la persona, sea natural o juridica; o

¢) Una transferencia bancaria de la sociedad a la cuenta bancaria de un tercero en el pais
en el cual esta persona tiene negocios con cualquiera de nuestras afiliadas.

6. CONFLICTOS DE INTERES

Se entiende por conflicto de interés cualquier circunstancia en la que un trabajador de OroQ
genere dudas en su protagonismo diario; esto es, que sus actos como trabajador carecen o
aparentan adolecer de lealtad, honestidad, o bien que sus intereses personales se traslapen o
choquen con los de OroQ.

Los conflictos de interés se presentan de varias formas, entre las que destacan: que el trabajador
obtenga un empleo adicional al que ya tiene dado por un cliente o competidor; la aceptacion de
regalos desproporcionados, pagos por servicios de asesoria; concurrencia de los intereses de OroQ
con negocios familiares del trabajador; poseer interés en un negocio de otra empresa que sea
competidor; actuar como consultor de negocios de un cliente o de un proveedor.

OroQ espera que sus trabajadores sean leales y que esa lealtad brote facilmente sin ataduras y
libre de cualquier tipo de compromiso que sea incompatible con sus intereses. Consecuentemente
todos los empleados tienen el deber moral de rechazar cualquier tipo de insinuacién que se les
haga en sus interacciones de indole financiera o de negocios, que sea incompatible a los principios
y a las disposiciones de este cuerpo normativo.



Se recomienda que cualquier trabajador de OroQ que estime que cualquier conducta o actividad
se le pueda calificar como un conflicto de interés, o bien que se presente una potencialidad de
conflicto, debe abocarse con su superior inmediato para ventilarlo como corresponde.

7. PRESERVACION DE LOS ACTIVOS

OroQ posee activos de gran valor, algunos tangibles y otros intangibles. Por ello todo trabajador
tiene el deber de preservarlos con responsabilidad y esmero. La conservacion de activos incluye lo
relacionado con la informacion confidencial con que se cuente, la cual debe ser guardada con
esmero y cuidado. Dicha informacion incluye los estados financieros; los manuales; los
presupuestos; las politicas; los planes estratégicos; la lista de personal; las marcas; las patentes;
los resultados de las investigaciones; los procesos; los métodos de produccidn; las estrategias de
mercadeo, los planes de nuevos negocios, los modelos de utilidad, las encuestas en general, las
encuestas de clientes, los servicios de Internet, los correos electrénicos, las listas de precios, las
estadisticas, las estructuras de costos, los modelos y disefios de productos pertenecientes a
nuestros clientes y que han sido cedidos con el objeto de procesarlos en nuestras unidades, etc.

8. INTEGRIDAD DE LIBROS, REGISTROS Y REPORTES

Es politica de OroQ que todos los libros, registros y documentos sean confiables y estén
completos, debidamente custodiados y conservados. Las anotaciones contables y financieras
deberan ser acompafiadas de la documentacién de soporte adecuada, bajo conceptos claros, y
dentro de los plazos estipulados en los manuales internos, las leyes y los reglamentos. Los libros
de registro de actas de Juntas Generales y Juntas Directivas seran manejados por la Secretaria del
Directorio, cuidando que los mismos sean sustanciados con apego a la Ley y velando por el respeto
a los derechos de los accionistas.

9. LA CORTESIA EMPRESARIAL

Los trabajadores de OroQ no podrdn recibir ni aceptar regalos en dinero o especie provenientes de
clientes, proveedores o contratistas. Se exceptuan aquéllos provenientes de la conmemoracién de
alguna época alegérica, de atenciones razonables del negocio y siempre que se encuentren dentro
de los pardmetros de la cortesia. Cualquier actuacién que pueda ser calificada como soborno estd
totalmente prohibida y no debera aceptarse.

Los regalos efectuados por OroQ a sus clientes por razones estrictamente comerciales o por
actividades promocionales, no seran prohibidas siempre que se encuentren dentro del criterio de
la cortesia y de la legalidad.

10.LA IMPARCIALIDAD AL EFECTUAR NEGOCIOS

El otorgamiento o la recepcién de pagos ilegales como “mordidas”, “gratificaciones” o
“reconocimientos” son a todas luces inaceptables en OroQ; por ello la Unica forma de evitar esto
es la de conducirse con transparencia, imparcialidad y honestidad.

Los trabajadores de OroQ deben siempre tener presente que los acuerdos expresos o tacitos con
uno o varios competidores en materia de precios, condiciones de ventas, produccién, delimitacién



de territorio, son desleales y eventualmente ilegales. En caso de que surja alguna duda sobre el
proceder en una transaccién, el empleado, antes de comprometer a la empresa en una actividad
gue pueda ser cuestionada, presentara los hechos ante su superior o bien ante el Abogado de
OroQ para determinar si existe o no un problema potencial.

11.CONTRIBUCIONES POLITICAS

OroQ como institucion, al igual que cualquier trabajador suyo, evitara compromisos politicos, no
fomentara relaciones estrechas con institutos politicos ni se involucrard en actividades
proselitistas. No obstante ello, OroQ respeta que sus trabajadores, directores, accionistas y
proveedores participen en los procesos politicos que deseen dentro de los limites de las leyes
vigentes asi como de la moral ciudadana, sin privilegiar candidatura politica alguna, salvo
excepciones muy especiales y a juicio del Comité Ejecutivo.

Ningun trabajador, director, accionista o proveedor que esté dentro de la empresa, puede hacer
propaganda politica ni influenciar a otro u otros - por cualquier medio - para que se enrole o apoye
a una campafia proselitista determinada.

12.EL FACTOR HUMANO

OroQ reconoce la conexién que existe entre el talento y las habilidades de sus empleados, por lo
gue como empresa Socialmente Responsable estda comprometida a:

a) Respetar a la persona humana en todo el sentido de la palabra, propiciando las
condiciones para que se desarrolle cada trabajador con dignidad.

b) Prohibir el acoso racial, étnico, religioso, sexual, psicoldgico, a los trabajadores y/o
aspirantes. La conducta de acosamiento incluye propuestas, bromas, intimidacion,
diferentes formas de comportamiento sexual, u otras conductas ofensivas tanto fisicas
como verbales.

c) Velar por la salud de sus trabajadores asi como de su ambiente de trabajo.

d) Adoptar sistemas justos de compensacion de acuerdo a los rendimientos, al igual que
proveer de beneficios equitativos.

a. ERRADICACION DE LA DISCRIMINACION, TRABAJO INFANTIL Y
TRABAJO FORZOSO

OroQ se compromete a brindar iguales oportunidades a todos los trabajadores, ofreciendo los
ascensos y estimulos por los méritos y las habilidades de cada uno, sin discriminacién de raza,
credo, color, edad, sexo, incapacidad fisica o nacionalidad de origen o actual. Asimismo, OroQ
se pronuncia en contra del trabajo infantil y trabajo forzoso por lo que no impulsara trabajo
que resulte gravoso a la integridad y al normal desarrollo de la persona humana.

b. POLITICAS AMBIENTALES

OroQ considera el ambiente en su concepto integral por la interrelacién existente entre los
factores naturales y sociales que lo componen por lo que se considera que las acciones sobre



cualquiera de los factores tiene un impacto directo sobre el otro. En razén de lo anterior, OroQ
se compromete a preservar y fomentar el medio ambiente para fomentar el bienestar social.

c. PARTICIPACION EN LA COMUNIDAD

OroQ coadyuvara con los esfuerzos de organizaciones publicas y privadas en la consecucion de
objetivos y metas comunes de cardcter local y estructural que faciliten el desarrollo sostenible
de la zona. Con esta finalidad, OroQ trabaja de la mano con Fundacién Sigma, institucién que
vela por promover la educacién, la cultura y la salud a través de diferentes programas de
apoyo a la comunidad.

13.DERECHOS DE ACCIONISTAS

a. POLITICA DE INFORMACION

OroQ garantiza a sus accionistas el derecho de acceso a la informacién justa y regular
promoviendo la divulgacién y transparencia para que todos tengan acceso a informacion
que les permita dar un seguimiento adecuado del estado de la Sociedad. Se promueve la
mejora de los procesos de divulgacion mediante el uso de sistemas electrénicos como
puede ser el internet y cualquier otra tecnologia. Asimismo, en atencién al derecho de
informacion se designa al Gerente General o Administrador como el canal inmediato para
obtener informacidn de la sociedad de manera expedita.

b. CONVOCATORIA Y AGENDA

A efectos de salvaguardar los derechos de los accionistas se reconoce la importancia de
una temprana y eficaz convocatoria asi como también de las decisiones relativas a agenda.
En este sentido, OroQ establece que se podrd utilizar cualquier medio efectivo de
comunicacién que permita a los accionistas conocer que han sido convocados y a la vez
que se les transmita los puntos de agenda para evitar una monopolizacidn de la misma por
parte del directorio de la Sociedad. En caso existiere algun requerimiento de los
accionistas para introducir puntos en la agenda, este deberd ser incluido en la préxima
sesion.

c. REPRESENTACION Y DELEGACION DE VOTOS

Se reconoce a los accionistas el derecho de representacidn para que puedan ejercer asi sus
derechos por medio de representantes habilitados a través de la delegacién de votos.
OroQ acepta la delegacion del voto, sin embargo, este debe ser emitido de conformidad a
las instrucciones del representado.

d. CONFORMACION DEL DIRECTORIO

El Directorio es un érgano esencial en la Sociedad ya que cuando obra el Directorio, obra la
sociedad a través de su érgano de ejecucion. A raiz de lo anterior, se reconoce la



necesidad de incorporar directores independientes, es decir, que los miembros del
directorio no sean empleados de la compaiiia y que no estén relacionados con la misma en
razén de vinculos econdmicos o familiares.

Se reconocera una remuneracion a los Directores mediante pagos periddicos relacionados
con su asistencia a las juntas generales.

14.ASPECTOS DE PROCEDIMIENTOS Y CONTRALORIA

El personal de auditoria interna de la sociedad sera el principal encargado de vigilar
constantemente sobre la observancia y la aplicacién de estas normas; sin embargo, recae en el
Director Legal Corporativo la labor de iniciar las pesquisas ante la denuncia o bien sospecha de
cualquier caso que transgresidn con la letra y espiritu de estas normas, a fin de conocer, recopilar
y presentar un informe documentado y circunstanciado al Gerente para proceder como
corresponde en caso se encuentre mérito.

La inobservancia al presente cuerpo normativo por parte de cualquier empleado, conllevara a la
imposicion de medidas disciplinarias que, segun la gravedad del caso, pueden consistir en una
amonestacion verbal, escrita, la suspension temporal o bien el despido. Se considera falta grave al
hecho de que cualquier superior jerarquico esté enterado de un acto contrario a los principios y
normas enunciadas en el presente cuerpo normativo, y no haga nada por evitarlo o corregirlo, o
bien se abstenga de tomar las medidas correctivas del caso, o bien de hacerlo de conocimiento del
nivel jerarquico que corresponda.

Este cuerpo normativo no constituye de forma alguna la Unica base para tomar las medidas
disciplinarias correspondientes, ya que OroQ se reserva la facultad de tomar las medidas
proporcionales a cada caso, asi como de aplicar los procedimientos que la prdactica aconseje.
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INFORMACION GENERAL DE CASA DE OROQ

CASA DE OROQ inicia sus operaciones a partir del trece de abril de dos mil doce, con la
finalidad de dedicarse a todas y cualquier actividad financiera, industrial y comercial.

Il.
1.

Subsidiarias de CASA DE OROQ
e CASA DE LA FACTURA, S.A.
e INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. DE C.V.
e INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. DE C.V.
e INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A.

ACCIONISTAS
Numero de Juntas Ordinarias celebradas durante el periodo y quérum.
Una Junta General Ordinaria, celebrada el dia quince de mayo de dos mil veinte, con un
quérum del 100% de los accionistas.

Numero de Juntas Extraordinarias celebradas durante el periodo y quérum.
No se realizd ninguna Junta General Extraordinaria de Accionistas durante el afio dos mil

veinte.

JUNTA DIRECTIVA

Miembros de la Junta Directiva y cambios en el periodo informado.

Hasta el treinta y uno de diciembre de dos mil veinte, la Junta Directiva de la sociedad
estuvo compuesta de la siguiente forma:

CARGO NOMBRE
Director Presidente Henry Yarhi
Director Vicepresidente Alvaro Ernesto Guatemala Cortez
Director Tesorero Armando José Torres Gomez
Director Secretario Oscar Armando Calderdn Arteaga
Director Alejandra Yarhi Deneke
Director Alexis Henri Weill




2. Cantidad de sesiones celebradas durante el periodo informado.

La Junta Directiva sesion6 en doce ocasiones durante el afilo dos mil veinte.

3. Descripcion de la politica sobre la estructuracion de los miembros de la Junta Directiva
y su funcionamiento.

La Junta Directiva consistird en no menos de tres ni mas de siete miembros. Dentro de dicho
maximo y minimo, el nimero podra ser fijado por resoluciéon de la Junta. No obstante, en
cualquier reunién de los accionistas para elegir Directores, los accionistas podran, por resolucién,
determinar el nimero de Directores a elegir en ella, y el nUmero que asi se determine sera
entonces elegido.

Las reuniones de los Directores se efectuaran en la Republica de Panama o en cualquier otro pais
y cualquier Director podra estar representado y votar por apoderado o apoderados, en
cualesquiera y todas las reuniones de los Directores.

Los Dignatarios de la sociedad seran un Presidente, un Tesorero y un Secretario. La Junta
Directiva podrd elegir uno o mas Vicepresidentes, Subtesoreros, Subsecretarios y otros
dignatarios, agentes y empleados que estime convenientes. Las facultades de los dignatarios y su
autorizacion para representar a la compaiiia las fijara la Junta Directiva.

V. ALTA GERENCIA

Al treinta y uno de diciembre de dos mil veinte la Gerencia General ha estado a cargo de
Licenciada Ingrid Duran.

V. COMITE DE CREDITOS

El Comité de Créditos esta conformado por los Directores de CASA DE OROQ. El cual funciona
como un organismo delegado de cada una de las subsidiarias del grupo, encargado de conocer
de primera mano las operaciones de financiamiento y la designacidn de la empresa del grupo con
la que mas convenga concretar el negocio, hasta un maximo de QUIENTOS MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USS500,000.00). Los montos que superen la suma sefialada
deberan ademas pasar a conocimiento y/o aprobacion de la Junta Directiva.

VI. OFICIAL DE CUMPLIMIENTO



Para las subsidiarias del grupo que les sea requerido, se ha creado el Departamento de
Prevencion de Lavado de Dinero y Financiamiento al Terrorismo de cada Sociedad, el cual esta a
cargo de una persona designada para la prevencién de lavado de dinero y financiamiento al
terrorismo. Dicho Departamento reporta directamente a la Junta Directiva de la Sociedad, y tiene
a su cargo las facultades que le confiere la Ley Contra el Lavado de Dinero y Activos, el Instructivo
de la Unidad de Investigacion Financiera para la Prevencién del Lavado de Dinero y de Activos, y
todas aquellas otras facultades que le otorguen las leyes y demds cuerpos normativos en materia
de prevencidn de lavado de dinero y financiamiento al terrorismo.

En el caso de la subsidiaria salvadorena, INMOBILIARIA MESOAMERICANA, S.A. DE C.V,, la
funcionaria designada ante la Superintendencia del Sistema Financiero y en materia de
Prevencion de Lavado de Dinero es la Licenciada SONIA MICHELLS ALVARENGA PEREZ.

VIl.  AUDITORIA INTERNA

Las evaluaciones de control interno y cumplimiento estan a cargo de la Auditoria Interna, la cual
se valida en las revisiones programadas cada afio. La ultima revisidon de auditoria interna fue
realizada en noviembre de dos mil veinte y el informe fue presentado a Junta Directiva el quince
de enero de dos mil veintiuno.

VIIl. AUDITORIA EXTERNA

CASA DE OROQ cuenta con auditoria externa anual que realiza la auditoria del balance general y
correspondientes estados de resultados integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo,
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Para el afo
finalizado el treinta y uno de diciembre de dos mil dieciocho estuvo a cargo de la firma auditora
BDO Figueroa Jiménez & Co, S.A. Para el afio dos mil veinte la auditoria externa fue encomendada
a PricewaterhouseCoopers, Ltda. De C.V,, la cual a la fecha ha llevado a cabo dos visitas como
parte de la revisidon de informacién.





