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HISTORIAL DE CLASIFICACIONES

Fecha de informacion mar-20 jun-20 sep-20 dic-20 mar-21 jun-21
Fecha de comité 24/06/2020 01/10/2020 03/12/2020 29/04/2021 25/06/2021 26/10/2021
Emisor EA EA EA EA EA EA
Papel Bursatil (PBIMSAO01)
Corto Plazo N-2 N-2 N-2 N-2 N-2 N-2
Largo Plazo

Con garantia A+ A+ A+ A+ A+ A+

Sin garantia A A A A A A
Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable Estable

Significado de la Clasificacion

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 clasificacién 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 algln error u omisién por el uso de dicha informacién. Asimismo, la presente clasificacion 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 emision; sino un
factor complementario a las decisiones de inversion; 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”.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de PCR (https:/informes.ratingspcr.com), donde se puede consultar adicionalmente
documentos como el cdigo de conducta, la metodologia de calificacion respectiva y las calificaciones vigentes'.

Racionalidad

En Comité Ordinario de Clasificacion de Riesgo, PCR decidié por unanimidad ratificar la Clasificacion de Riesgo de
Inmobiliaria Mesoamericana S.A de C.V, de "EA" con perspectiva "Estable” a la Fortaleza Financiera; 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 de largo plazo sin garantia del Papel Bursatil de Inmobiliaria Mesoamericana
S.Ade C.V (PBIMSAOL).

La clasificacién se fundamenta en la alta capacidad de pago de Inmobiliaria Mesoamericana, provenientes de las
operaciones de arrendamiento con sus relacionadas y a los flujos provenientes de su estrategia de colocacion de
préstamos, lo cual le permite mantener una 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

e Los margenes financieros de Inmobiliaria Mesoamericana (IME) muestran un comportamiento estable. A junio
de 2021, los ingresos evidenciaron una tasa de crecimiento interanual de 3.0% (US$43.6 miles), provenientes de
actividades de arrendamiento de inmuebles, maquinaria y vehiculos. En cuanto a los costos, estos registraron con una
leve disminucion de 0.3% (US$1.7 miles) respecto a junio de 2020, asociado a los gastos de mantenimiento y
depreciacion de bienes en arrendamiento. En este sentido, la utilidad bruta reflejé un crecimiento interanual de 6.0%
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(US$45 miles), lo cual generdé un margen de venta® de 63.7% (junio 2020: 62.5%), debido a la tendencia de los ingresos
por arrendamiento. Asimismo, el indicador de eficiencia operativa se ubicé en 52.2%, sin variaciones significativas
respecto en junio 2020 (52.8%)2.

La rentabilidad de IME mostré6 un comportamiento favorable, derivado del crecimiento sostenido de las
utilidades. La utilidad neta del periodo reporté una tasa de crecimiento de 22.9% (+US$113 miles), explicado por la
estabilidad en los ingresos por arrendamiento y por la mejora sustancial en los ingresos financieros. Por su parte, al
evaluar la utilidad de los Ultimos doce meses, la compafia muestra un aumento de 22.3% (+US$215 miles), lo cual
permitié que los indicadores de rentabilidad se mantuvieran una posicion favorable. En este sentido, el indicador de
rentabilidad sobre patrimonio (ROE) se ubicé en 13.2%, superior al 12.4% reportado en junio 2020. Finalmente, el
rendimiento sobre activos (ROA) se posicioné en 4.5%, ligeramente inferior al reportado en junio 2020 (4.9%), como
resultado del mayor incremento de activos menos productivos para la compafiia.

Los indicadores de solvencia se mantienen bajos niveles. El incremento de los pasivos de Inmobiliaria
Mesoamericana fue motivado por su estrategia de diversificacién en sus fuentes de fondeo, las cuales crecieron en
mayor proporcion que los activos y el patrimonio de la entidad. Ante el mayor incremento de los pasivos (+47.6%), los
niveles de endeudamiento patrimonial de Inmobiliaria Mesoamericana mostraron un incremento al ubicarse en 1.94
veces (junio 2020: 1.52 veces), dicho comportamiento se debe aumento en las colocaciones de emision propia en el
mercado de valores (PBIMSAOQ1), como parte de su estrategia de fondeo. Asimismo, el indicador de Patrimonio sobre
Activos se posiciond en 34.0%, inferior al 39.8% reportado en junio de 2020, lo cual disminuye la autonomia de IME
respecto a sus recursos, no obstante, los indicadores de solvencia se mantienen en niveles estables.

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; cuenta con doce unidades de negocio, y ocho oficinas de venta y distribucion localizadas en
Ameérica, el Caribe y Asia. Asimismo, LAKI posee una clasificacion de riesgo de “AA” con perspectiva “Estable”, otorgada
por PCR.

Factores claves

Factores que podrian llevar a un incremento en la clasificacion.
e Diversificacion y crecimiento sostenido de las fuentes de ingresos y rentabilidad de la compafiia.
e Estabilidad en los niveles de solvencia.

Factores que podrian llevar a una reduccién en la clasificacion.

e Incremento del apalancamiento por encima de la capacidad de la compafiia, que limite los niveles de cobertura del
servicio de deuda.

e Disminucién en los niveles de liquidez que limiten el pago oportuno de sus obligaciones.

e Caida en los ingresos producto de incumplimiento de contratos por parte de sus principales clientes.

e Otorgamiento de lineas crédito sin garantia que impliqgue una mayor exposicion al riesgo crediticio.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se basé en la aplicacion de la metodologia de calificacion 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.

Informacion utilizada para la clasificacion

¢ Informacién Financiera: Estados Financieros Auditados correspondientes a diciembre de 2016-2020 y Estados
Financieros no Auditados al 30 de junio de 2021-2020.

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.

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

Limitaciones potenciales para la clasificacién

Limitaciones encontradas.

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

Al periodo de andlisis no se han evidenciado factores negativos que impacten las operaciones de Inmobiliaria. No
obstante, la posicion financiera de CARSA podria verse afectada debido a la volatilidad de los precios y fluctuacion de los

1 Margen de venta: Utilidad bruta/Ingresos por arrendamiento
2 Eficiencia operativa: Utilidad operativa/lngresos
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costos de la materia prima, lo cual representa un riesgo operativo y comercial. En este sentido, se logra identificar que
poseen contratos estables de largo plazo con sus principales proveedores, permitiendo a la entidad tener mayor
predictibilidad a nivel de precios y suministro de materia prima para enfrentar la alta volatilidad que han en el mercado
spot.

Hechos de Importancia

e EIl 30 de agosto de 2021, la Superintendencia del Sistema Financiero autoriz6 la segunda emision de Papel Burséatil
de Inmobiliaria Mesoamérica (PBIMSA02) 2 por un monto maximo de US$12,000,000.00 y un plazo de 11 afios.

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 El 18 de junio de 2020 Inmobiliaria Mesoamericana realiz6 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 emisién no cuenta
con garantia especifica.

Panorama Internacional

De acuerdo con el documento de las "Perspectivas de la Economia Mundial® elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI), se prevé una recuperacion de la economia global del orden de 6%, lo cual contrasta con la contraccion
registrada al cierre del afio de 2020 (-4.3%) provocada por los efectos econdémicos y sociales de la pandemia por COVID-
19. Sin embargo, el organismo internacional adelanta que la recuperacion sera diversa entre los paises debido al acceso
desigual de las vacunas, por lo que el pronéstico de las economias avanzadas se revisé hacia el aza debido al mayor
progreso en la poblacién vacunada.

Ante la recuperacién de la economia y el precio de los commodities, se prevén presiones a nivel general de los precios,
principalmente en las economias de mercados emergentes y en desarrollo, forzando a tomar medidas de politica
monetaria para controlar un efecto inflacionario dentro de las economias.

Las medidas adoptadas por los bancos centrales en materia de politica monetaria podrian endurecer las condiciones
financieras, lo cual seria un doble golpe para las economias de mercados emergentes y en desarrollo debido al bajo
porcentaje de poblacion vacunada y la rigidez de las condiciones financieras externas, lo cual atrasaria gravemente su
recuperacion y arrastraria el crecimiento mundial por debajo de la linea base estimada.

Para la region latinoamericana, el FMI proyecta una tasa de crecimiento de 5.8%, estando por debajo de lo estimado para
la economia global y siendo insuficiente para recuperarse de la contraccion del -7% reportada en el afio 2020, debido a
las afectaciones econdémicas en todos los paises de la region. En cuanto a la regidon centroamericana, se estima que las
economias con mayor dinamismo sean: Guatemala, Honduras y El Salvador, las cuales registrarian una tasa de
crecimiento de 4.5%, seguido de Costa Rica (-2.6%) y Nicaragua (0.24%).

Entorno econémico

Luego de la reactivacion de la mayor parte de los sectores desde finales del 2020 e inicios del 2021, asi como el progreso
en el nivel de poblacion vacunada contra el virus, la actividad econémica ha mostrado importantes sefiales de
recuperacion, donde al quinto mes de 2021 los nueve componentes que integran el indice de Volumen de la Actividad
Econdémica (IVAE) han mostrado variaciones positivas lideradas por el sector Construccion (+81.6%), Comercio
Transporte y Almacenamiento (+52.5%) y el indice de la Produccion Industrial (+49.8%). Lo anterior, como efecto rebote
luego de la paralizacion temporal de dichas actividades en el afio 2020; sin embargo, es importante destacar que al
observar el comportamiento durante los primeros cinco meses de 2021, se identificé un alto repunte Gnicamente en el
primer trimestre del afio, pero a medida se estabilizan las deméas actividades econdmicas, la tendencia se acerca
rapidamente a los bajos niveles mostrados en los afios pre pandémicos.

Por su parte, el sistema financiero mostré una tenue recuperacion donde la cartera de préstamos colocada reflejo un
crecimiento de +2.4%, cerrando en US$15,306 millones. A nivel de su composicién por sectores econémicos, mas de dos
tercios del total fue colocada en los siguientes sectores: Consumo (34.4%), Vivienda (17.6%), Comercio (13.2%) y
Servicios (8.6%). Por el lado de los depositos del publico, se mostré similar condicion, alcanzando los US$16,893 millones,
equivalente a una variacion interanual del 8.8%; no obstante, la alta liquidez del sistema provocé un descenso en el spread
financiero al primer semestre de 2021 ubicandose en 2.7%, estando por debajo del 3% reportado a la misma fecha del
afio previo.

Referente al comportamiento del fiscal de El Salvador, al primer semestre de 2021 el déficit fiscal ascendié a US$517
millones, equivalente a una disminucién del 53.3%, respecto de lo reportado a junio 2020 como resultado de menores
erogaciones en el gasto de salud publica, asi como una recuperacion de la recaudacion tributaria. La brecha fiscal
acumulada del pais ha generado mayores riesgos de insolvencia, amenazando la sostenibilidad de las finanzas del
Estado, considerando el alto endeudamiento publico que asciende a aproximadamente el 89% del PIB.

Respecto a las variables externas que tienen relacion con la economia, se destacan las Remesas Familiares que
continuaron siendo un pilar fundamental en el ingreso disponible de los hogares salvadorefios, las cuales provienen en
mas de un 90% de Estados Unidos. En ese sentido, al cierre de junio de 2021 acumularon un monto de US$3,658 millones,

3 Asiento Registral EM-0013-2021. Recuperado de: https://rpsf.ssf.gob.sv/website/asientostemp/EM-0013-2021.pdf
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equivalente a una significativa tasa de crecimiento de 45.3% respecto a junio 2020, y presentando una participacion de
aproximadamente el 27.8% respecto del PIB%. Por su parte, la incertidumbre politica y econdmica originada por diversas
leyes y reformas recientemente aprobadas, asi como el contexto generado por la pandemia por COVID-19 han presionado
hacia el alza el riesgo pais. Lo anterior se demuestra en el deterioro que ha experimentado el EMBI, cuyo indicador paso
de 6 puntos basicos en enero 2021 a 7.2 puntos basicos al cierre de junio del mismo afio, siendo esta la posicion mas
alta durante el primer semestre.

Por ultimo, de acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, se espera que la economia salvadorefia cierre el afio con
un crecimiento de 4.5%, derivado de la reactivacion por completo de todas las actividades econémicas y del alto nivel de
avance de la poblacién vacunada contra el COVID-19. Por su parte, el BCR proyecta que la economia salvadorefia crecera
alrededor de 9%, agregando el efecto positivo que tendran los diversos subsidios otorgados por el gobierno para incentivar
a las MYPES, y las mejoras de los tiempos en los procesos del comercio exterior que incentivaran el dinamismo de las
exportaciones.

Resefia y Filosofia Organizacional

Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V., es una sociedad salvadorefia que fue constituida en febrero de 2012, nace con
la finalidad de adquiririnmuebles, vehiculos, maquinaria y terrenos para posteriormente darlos en arrendamiento. Es decir,
se dedica a la actividad inmobiliaria, de bienes raices, industrias, entre otros, para su compra, venta, arrendamiento,
leasing. Cabe destacar que la consolidacion y crecimiento de las operaciones de la Inmobiliaria se encuentran ligadas a
las operaciones de SigmaQ, tanto en ingresos como en inversiones de bienes muebles e inmuebles. Adicionalmente,
dentro de sus lineamientos estratégicos y de sus operaciones considera el otorgamiento de préstamos para capital de
trabajo a sus relacionadas y terceros.

Al periodo de analisis, la cartera de clientes estad 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 titularizacion, papel bursatil y certificados de inversion. Asimismo, la
entidad comparte una misma vision y filosofia con sus relacionadas, la cual se fundamenta en el cumplimiento de
responsabilidades éticas y legales, por lo que en su manual de politica integral establecen las diferentes politicas acordes
a su vision.

Gobierno Corporativo

De acuerdo con el andlisis 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, se cuenta con una
politica la cual considera los derechos y obligaciones de los accionistas y miembros de la Junta Directiva. Cabe destacar
gue, de acuerdo con sus estatutos los miembros que conforman el Directorio no deben ser empleados de la compafiia 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 certific 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 / Elaboracion: PCR

Junta Directivay Plana Gerencial

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. En opinién de PCR, la sociedad posee personal capacitado
y con experiencia en la direccion de las diferentes areas estratégicas.

JUNTA DIRECTIVA PLANA GERENCIAL
Cargo Nombre
Presidente José Roberto Rivera Samayoa Gerente General Maria Ingrid Duran Garay
Vicepresidente Alvaro Ernesto Guatemala Cortez
Secretario Oscar Armando Calderén Arteaga
Director Suplente Alejandra Yarhi Deneke

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

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

4 Remesas anualizadas a junio 2021 entre PIB estimadp 2021 del FMI.
5 En la evaluacion de Gobierno Corporativo, el nivel Optimo es equivalente a la categoria GC2 en una escala de 6 niveles, donde GC1 es la categoria
maéaxima y GC6 es la minima.
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ORGANIGRAMA
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

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 compafiia 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 erradicacion de
la discriminacion, trabajo infantil y trabajo forzoso. Cabe destacar que, al ser miembro del Grupo SigmaQ se encuentra
regida bajo sus coédigos de conducta y ética, los cuales se enfocan en la prevencion de los delitos de lavado de dinero y
de activos.

Estrategiay Operaciones

Inmobiliaria Mesoamericana estad facultada para realizar actividades econémicas de bienes raices, de terrenos, de
inmuebles, industrias, entre otras; para su compra, venta, arrendamiento, leasing. Asi como comprar, vender, dar en
arrendamiento toda clase de bienes muebles, equipos y demas relacionados. Dentro de las principales operaciones se
encuentran: Arrendamiento de inmuebles, maquinaria y equipo, de vehiculos automotores y crédito para capital de trabajo.

Dentro de los lineamientos estratégicos de la Inmobiliaria esta la busqueda de una mayor Rentabilidad mediante una
disminucion en los costos de fondeo y la aceptacion de un spread minimo de 3%. Enfoque en Cadena de Valor de SigmaQ
(Clientes y proveedores) de sectores de la Industria, Comercio y Servicios relacionados a la Industria; Administracion de
riesgo mediante un analisis enfocado a la capacidad de pago del cliente.

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.

Anélisis financiero de Inmobiliaria Mesoamericana

Activos

A junio 2021, los activos totales de Inmobiliaria Mesoamericana se ubicaron en US$26,265 miles, presentando una tasa
de crecimiento de 34.7% (US$6,769 miles) respecto a junio 2020 (US$19,497 miles), asociado al aumento de las cuentas
por cobrar a relacionadas, las cuales registraron un saldo de US$3,419 miles, aunado a un incremento en los préstamos
por cobrar a clientes por un monto US$4,777 miles, como parte de sus estrategias de otorgamiento de lineas de crédito
rotativas a clientes terceros, las cuales tienen un plazo de hasta 12 meses. Por su parte, la entidad posee una cuenta por
cobrar a una de sus relacionadas (CARSA), cuenta que ha mostrado una disminucion del 57.1% (US$2,000 miles),

6 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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presentando un saldo a la fecha de US$1,500 miles. Finalmente, la institucion posee un saldo de US$2,283 miles en
inversiones y valores de corto plazo.

ESTRUCTURA DEL ACTIVO (MILES DE US$ Y PORCENTAJE)
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

La compafiia reflejé una ligera disminucién de 2.81% (US$281 miles) en la Propiedad planta y equipo, como resultado de
la respectiva depreciacion contable. En cuanto a la estructura la Propiedad, Planta y Equipo neto, estos muestran la mayor
participacion respecto al total de los activos, con una representacion del 50.84%, inferior a la reportada en junio 2020
(69.94%). Asimismo, los activos fijos que cobran mayor relevancia dentro de su estructura se encuentran: la maquinaria
y equipo industrial con un 34.1%, seguido por un terreno y Edificio donde se ubican las oficinas de Carsa, cuyas
participaciones son de 24.8% y 23.0%, respectivamente.

Los préstamos por cobrar a clientes y otras cuentas por cobrar se ubican en segundo lugar con un monto de US$4,777
miles, representando el 18.19% de los activos, cuya participacion corresponde a los montos adeudados de clientes por
operaciones de factoraje y lineas de créditos de capital de trabajo o rotativo; seguido de las cuentas por cobrar a
compafiias relacionadas con un nivel de participacion de 13.02%.

Pasivos

A junio 2021, los pasivos de la Inmobiliaria se ubicaron en US$17,334 miles, reflejando un incremento de 47.6% (US$5,589
miles) respecto a junio 2020, como resultado del incremento de las obligaciones de corto plazo de la entidad 49.0%
(+US$2,808 miles), especialmente por la colocacion de titulos de emision propia (PBIMSAO01) menor a un afio, registrando
al periodo de analisis un saldo de US$6,500 miles. Asimismo, las obligaciones de largo plazo presentaron un incremento
interanual del 46.2% (US$2,781 miles), como resultado de la colocacion de los tramos de largo plazo de la emision de
papal bursatil (PBIMSAQ01), los cuales ascienden a US$3,500 miles, esto contrarresté con la reduccion del pasivo
financiero por titularizacion debido a la amortizacién de capital realizada al fondo.

ESTRUCTURA DEL PASIVO (MILES DE US$ Y PORCENTAJE)
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

Al periodo de andlisis, el 50.74% de los pasivos totales registrados por Inmobiliaria Mesoamericana corresponden a las
obligaciones largo plazo, superior en 0.47 p.p. respecto a la participacion reportada en junio 2020; en este sentido, el
pasivo con mayor relevancia dentro de la estructura de largo plazo corresponde a la emisién de papel bursatil con una
concentracion de 20.19%, seguido del pasivo financiero de titularizacion con una participacion del 15.9%, menor a la
reportada en junio 2019 (30.53%), y corresponde al Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora — Inmobiliaria
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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
un monto de US$2,790 miles a un plazo de 7 afios y una tasa de interés de 6.5%. Finalmente, los Certificados de Inversion
son otro pasivo con alta importancia dentro de la estructura de los pasivos totales, el cual representa a junio 2021 el
8.65% y corresponde al tramo Il por un monto de US$1,500 miles con vencimiento en noviembre de 2024.

Patrimonio

A junio 2021, Inmobiliaria Mesoamericana registr6 un patrimonio de US$8,932 miles, con una tasa de crecimiento
interanual de 15.2% (US$1,179 miles), como resultado del incremento de las utilidades retenidas 21.5% (+US$1,066
miles); cabe destacar 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$609 miles, con un crecimiento equivalente al 22.9% respecto a junio 2020.

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL (MILES DE US$ / PORCENTAJE)
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR
Riesgos financieros

Como parte de su politica para administrar sus riegos, la institucion 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
gue la exposicién 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 aprobacién 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 o0 mas empresas afiliadas, etc. Cabe aclarar que para todo tipo de operacion la compafiia buscard equiparar las
operaciones activas y pasivas, buscando congruencia en los plazos y las tasas de interés.

Anédlisis de cartera de crédito

Al periodo de andlisis, la institucion cuenta con una cartera de préstamos por cobrar por un valor en capital de US$2,899
miles, y un de rendimiento promedio de 12.14%. Dicha cartera se encuentra distribuida en tres importantes sectores
econdémicos, destacando industria con una concentracion de 37.22% (US$1,079 miles), seguido del sector Servicio y
Comercio, con una concentracion de 35.46% (US$1,028 miles) y 27.32% (US$792 miles).

Por su parte, es necesario destacar que la cartera se encuentra con cero dias mora; asimismo, como parte de las medidas
para mitigar el riesgo crediticio, los préstamos se encuentran constituidos con garantia prendaria y fiduciaria.

Préstamos por cobrar a largo plazo

En noviembre de 2014, Inmobiliaria Mesoamericana otorgé a Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V., un préstamo
mercantil por un monto de US$2,000 miles a 10 afios plazo, con vencimiento en el afio 2024, a una tasa de interés de
12.5% anual sobre saldos, durante los primeros 7 afios, a partir del octavo afo sufriria incrementos anuales acumulativos
del 1.5%, sobre la tasa inicial establecida, con un techo maximo de 17%, sobre el saldo del capital. En noviembre de 2016,
Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V., pagé a Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V., US$500 miles.

" 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 depreciacion.
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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.

Las politicas van orientadas a mitigar los riesgos asociados a las actividades de la entidad, adicionalmente, se han
constituido comités que permitan identificar de forma temprana los factores que pudiesen afectar el desempefio de la
Inmobiliaria. Entre algunas de las politicas aplicadas destacan la politica contra el lavado de dinero y activos, la cual
permite identificar cada nuevo cliente y proveedor, asi como monitorear la actividad de los clientes existentes, con el Unico
fin de evitar ser utilizada como medio para legitimar activos provenientes de actividades delictivas. Asimismo, se cuenta
con politicas sobre personas expuestas politicamente (PEPs), lo cual permite contar con sistemas apropiados de manejo
de riesgo para determinar si el cliente o beneficiario real es una persona politicamente expuesta, contando con una base
de datos sobre la informacion de sus empresas, ingresos, cargo, lugar de trabajo.

Riesgo de solvencia

A junio de 2021, el patrimonio mostré una tendencia positiva al incrementarse en 15.2% en términos interanuales,
demostrando la capacidad de generacién operativa del negocio de manera sostenida. El incremento estuvo explicado por
las utilidades generadas durante el primer semestre de 2021 y de ejercicios anteriores.

Por su parte, ante el mayor incremento de los pasivos (+47.6%), los niveles de endeudamiento patrimonial de Inmobiliaria
Mesoamericana mostraron un incremento al ubicarse en 1.94 veces (junio 2020: 1.52 veces), dicho comportamiento se
debe al aumento en las colocaciones de emisién propia en el mercado de valores (PBIMSAQ1), como parte de su
estrategia de fondeo. Asimismo, el indicador de Patrimonio sobre Activos se posicioné en 34.0%, inferior al 39.8%
reportado en junio de 2020; dichos indicadores muestran un comportamiento estable.

APALANCAMIENTO FINANCIERO (VECES) PATRIMONIO SOBRE ACTIVOS (%)
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

Resultados Financieros de Inmobiliaria Mesoamericana

Al 30 de junio 2021, lo ingresos de Inmobiliaria Mesoamericana totalizaron los US$1,482 miles, evidenciando un ligero
incremento de 3.0% (US$43.6 miles) respecto a junio 2020, provenientes de actividades de arrendamiento de inmuebles,
maguinaria y vehiculos. Cabe destacar que Inmobiliaria Mesoamericana tiene contrato de arrendamiento con empresas
relacionadas, de las cuales percibe el 100% de sus ingresos, siendo los méas representativos con CARSA, cuyos ingresos
muestran una participacion del 67.9%, y provienen de contratos de arrendamiento de magquinarias, montacargas e
inmuebles.

Por su parte, los costos de IME se ubicaron en US$538 miles, con una leve disminucion de 0.3% (US$1.7 miles) respecto
a junio de 2020, asociado a los gastos de mantenimiento y depreciacién de bienes en arrendamiento. Alineado con lo
anterior, la utilidad bruta se ubic6 en US$944 miles, reflejando un crecimiento interanual de 6.0% (US$45 miles), lo cual
generoé un margen de venta® de 63.7%, ligeramente por encima respecto al reportado en junio de 2020 (62.5%), debido a
la tendencia de los ingresos por arrendamiento.

El indicador de eficiencia operativa se ubicd en 52.2%, sin variaciones significativas respecto en junio 2020 (52.8%)?,
como resultado de la estabilidad en los ingresos por arrendamiento de la compafiia. En este sentido, PCR considera que
los niveles de gastos operativos siguen siendo congruentes con los lineamientos estratégicos de Inmobiliaria
Mesoamericana en cuanto a la busqueda de eficiencia por medio de una organizacion mas pequefia, es decir, con baja
carga administrativa.

8 Margen de venta: Utilidad bruta/Ingresos por arrendamiento
9 Eficiencia operativa: Utilidad operativa/Ingresos por arrendamiento.
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INGRESOS TOTALTES Y MARGEN DE VENTA EFICIENCIA OPERATIVA
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracion: PCR

Como parte del enfoque estratégico de IME, las operaciones de intermediacion financiera han cobrado mayor relevancia
a través de la colocacion de créditos de capital de trabajo, lineas de crédito rotativas y factoraje, asi como préstamos a
compaiiias relacionadas. En este sentido, lo ingresos financieros a junio de 2021 fueron US$521 miles, evidenciando una
tasa de crecimiento de 114.1% (+US$278 miles). Dichas operaciones han sido financiadas a través de colocacion de
titulos valores y otras obligaciones financieras, lo cual registra US$540 miles en gastos financieros, con una tasa de
crecimiento de 33.3% (+US$135 miles).

La utilidad neta reporté los US$609 miles, con una tasa de crecimiento de 22.9% (+US$113 miles) respecto a la reportada
a junio de 2020, comportamiento explicado por la estabilidad en los ingresos por arrendamiento y por la mejora sustancial
en los ingresos financieros.

Por su parte, al evaluar la utilidad de los Ultimos doce meses, la compafiia muestra un aumento de 22.3% (+US$215
miles), lo cual permitid6 que los indicadores de rentabilidad se mantuvieran estables. En este sentido, el indicador de
rentabilidad sobre patrimonio (ROE) se ubicé en 13.2%, superior al 12.4% reportado en junio 2020. Finalmente, el
rendimiento sobre activos (ROA) se posicioné en 4.5%, ligeramente inferior al reportado en junio 2020 (4.9%), como
resultado del mayor incremento de activos menos productivos para la compafiia.
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Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

Resumen de la Emisién

La emision 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 emisién se encuentra dividida
en una serie de tramos por la suma de hasta US$10 millones de ddlares de los Estados Unidos de América.

DETALLE DE LA EMISION

Monto Emisién Plazo Maximo de Emisiéon  Valor Nominal Unitario
US$ 10,000,000.00 132 meses US$ 100.00
Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

A continuacién se establecen las principales caracteristicas de la Emision.
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DATOS BASICOS DE LA EMISION
Denominacién PBIMSAO1

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.
Monto maximo de la emisién  El monto de la emisién es de diez millones de délares de los Estados Unidos de América (US$10,000,000.00).
El plazo 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. Los valores se pueden emitir a descuento o valor par.
Dentro de los once afios de autorizacién para su negociacién, 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.
En el momento de ser emitidos, cada uno de los tramos del Papel Bursatil representados por anotaciones electrénicas
de valores en cuenta, podran:
1) No tener garantia especifica.
2) Estar garantizados con algunas de las siguientes figuras, o una combinacién de dos o més de ellas:

a) Garantias Reales, con activos tangibles o intangibles:

o Dentro de las garantias reales tangibles se podran considerar la constituciéon 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.

o 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:

o Los avales podran ser garantias fiduciarias otorgadas por entidades afiliadas a Inmobiliaria, que formen

parte del grupo empresarial al que pertenece.
c) Bancarias:
o Dentro de las garantias bancarias se podran otorgar Fianzas Bancarias, emitidas por instituciones
reguladas.
d) De seguros:
o También podran ser consideradas las Fianzas de Aseguradoras reguladas.
o Seguros de Crédito se podrian contratar para garantizar alguna emision.
Las garantias antes indicadas podran tener las caracteristicas siguientes:

1. El plazo de vencimiento sera igual o mayor a la caducidad de la emisién, pero permanecera vigente hasta
la completa cancelacion 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 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 realizard conforme a las reglas del proceso mercantil
correspondiente.

El capital se pagara al vencimiento, cuando sean valores emitidos a descuento y cuando los valores devenguen
intereses podra ser amortizado mensual, trimestral, semestral, anualmente o pagado al vencimiento, y los intereses
se podran pagar mensuales, trimestrales, semestrales o anualmente; a partir de la primera fecha establecida de pago.
Forma de pago El capital e intereses se pagaran a partir de la fecha de colocacién 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.
Los fondos que se obtengan por la negociacién de esta emisién seran invertidos por Inmobiliaria Mesoamericana,
Destino de los recursos: S.A. de C.V., en reestructuracion de deuda y como capital de trabajo en el financiamiento de futuras operaciones con
Grupo SigmaQ y con terceros.
En caso de que Inmobiliaria Mesoamericana S.A. de C.V., se encuentre en situacion de insolvencia de pago, quiebra,
u otra situacién que impida la normal operacién de su giro, las obligaciones del emisor seran cubiertas a sus
Prelacién de pagos acreedores, incluyendo todos los papeles burséatiles 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.

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

Clase de Valor

Plazo de la emision

Garantia de la Emision

A junio de 2021, el saldo de la emision de Papel Burséatil de Inmobiliaria Mesoamericana (PBIMSAO01) fue de US$10,000
miles, distribuidos en seis tramos que van desde un plazo de seis a veinticuatro meses, con una tasa de interés promedio
de 6.7%. Cabe mencionar que los tramos no cuentan con garantia especifica.

DETALLE DE PBIMSAOL (EN MILES US$ Y PORCENTAJE

RIS Montos Fecha_de Fec_ha_ de Plazo Tasa Pago de cupon
Colocados Otorgamiento Vencimiento meses
PB TRAMO T3 1,515 3/7/2020 2/7/2021 12 7.8% Mensual
PB TRAMO T7 2,000 3/3/2021 3/3/2022 12 6.5% Mensual
PB TRAMO T8 1,485 18/5/2021 18/5/2022 12 6.0% Mensual
PB TRAMO T9 1,500 11/6/2021 12/6/2023 24 7.0% Mensual
PB TRAMO T10 1,500 15/6/2021 13/12/2021 6 6.0% A descuento
PB TRAMO T11 2,000 21/6/2021 21/6/2023 24 7.0% Mensual
Total 10,000 6.7%

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR
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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 reestructuracién de la deuda.

Luego de la colocacion y liquidacion, la Central de Depositos 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.

PROCESO DE COLOCACION

Comunica a SGB monto a colocar Inversionistas
C ) Transfiere Valores y Dinero \Bompran la Emision

Casa de OroQ Transfiere Fondos Pagados
INMOBILIARIA e CeEDEVAL
MESOAMERICANA SenTRAL DE DEPORTS DT VILOREE

ansfiere Fondos

SG B - I I Notifica Tramos a Colocar

Y deValores

A A Bolsa
»

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

Custodia y Depoésito

La emision del Papel Bursétil 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 Electronicas de Valores en Cuenta.
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Resumen de Estados Financieros no Auditados
Inmobiliaria Mesoamericana

BALANCE GENERAL (MILES DE US$

Componente dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 jun-20 jun-21
Activos
Efectivo 67 202 177 139 49 163 431
Cuenta por cobrar- CR 100 63 54 54 4,404 1,673 3,419
Cuentas por cobrar cuenta restringida 220 220 220 220 220 220 220
Inversiones y valores a corto plazo - - - - - - 2,283
Préstamos por cobrar a clientes y otras ctas. por cobrar 39 37 39 35 3,006 36 4,777
Gastos pagados por anticipado - - 8 84 141 269 282
Propiedad, planta y equipo 12,874 13,172 13,788 12,828 12,944 13,636 13,354
Préstamos a compaiiias relacionadas LP 3,500 3,500 3,500 3,500 1,500 3,500 1,500
Activo por impuesto diferido 384 318 - - - - -
Activo por derecho de uso - - - 820 621 - -
Total activos 17,947 17,796 17,786 17,680 22,884 19,497 26,265
Pasivos
Préstamos y obligaciones financieras CP 2,090 2,387 1,905 2,026 8,756 5,730 8,538
Proveedores y otras cuentas por pagar 65 81 247 75 117 87 681
Préstamos — CR 478 510 197 485 437 514 346
Porcién circulante préstamo bancario 62 193 203 190 860 3,800 827
Vencimiento corriente de pasivo financiero por titularizacién 838 858 926 996 562 1,141 -
Vencimiento corriente de pasivo por arrendamiento - - - 177 103 - -
Papel Bursatil por pagar a corto plazo - - - - 6,515 - 6,500
Provisiones 50 71 92 103 162 189 184
Préstamos y obligaciones financieras LP 11,968 10,984 9,545 8,397 5,805 6,015 8,796
Pasivo financiero de titularizacion 6,262 5,279 4,365 3,366 2,804 3,586 2,756
Papel Bursatil por pagar a largo plazo - - - - - - 3,500
Préstamos bancarios a LP 137 564 358 379 341 - -
Pasivo por arrendamiento a LP - - - 223 120 - -
Certificados de inversion de deuda a LP 3,500 3,500 3,500 3,500 1,500 1,500 1,500
ISR Diferido 898 974 896 929 1,040 929 1,040
Total Pasivos 14,058 13,371 11,450 10,423 14,561 11,745 17,334
Patrimonio
Capital social 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302 2,302
Reserva Legal 103 163 231 302 395 - -
Superavit por revaluacion - - 544 499 463 - -
Utilidades retenidas 558 537 1,913 3,233 4,097 4,955 6,021
Utilidades (Pérdidas) de Periodo 926 1,423 1,346 921 1,067 495 609
Total patrimonio 3,889 4,425 6,335 7,256 8,323 7,752 8,932
Total patrimonio + pasivo 17,947 17,796 17,786 17,680 22,884 19,497 26,265

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

ESTADO DE RESULTADOS (MILES DE US$

Componente dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 jun-20
Ingresos por arrendamiento 2,099 2,615 2,777 2,873 2,943 1,439 1,482
Costo de Venta 1,539 1,704 937 990 997 540 538
Utilidad Bruta 560 911 1,840 1,883 1,946 899 944
Otros Ingresos - Ganancia por ajuste al valor razonable - - 116 - - - -
Gastos de administracion 8 87 141 239 284 139 170
Otros Gastos - - 178 135 158 - -
Total de Gastos de operacion 8 87 319 374 442 139 170
Utilidad de Operacion 552 824 1,638 1,509 1,504 760 774
Otros Ingresos (gastos) netos 70 31 82 - - 4 2)
Ingresos Financieros - - 461 443 189 243 521
Gastos Financieros 0 - 914 836 289 405 540
Utilidad Antes de ISR 621 855 1,185 1,116 1,404 603 753
ISR 184 182 383 195 337 108 145
Utilidad Neta 438 672 802 921 1,067 495 609
Revaluacién de maquinaria, neto de impuestos sobre la renta diferido - - 544 - - - -
Resultado Integral del ejercicio 438 672 1,346 921 1,067 495 609

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR

INDICADORES FINANCIEROS

Componentes

Liquidez general 9.6% 12.2% 12.5% 11.2% 85.2% 32.7% 127.8%
Margen bruto 26.7% 34.8% 66.3% 65.5% 66.1% 62.5% 63.7%
Margen Operativo 26.3% 31.5% 59.0% 52.5% 51.1% 52.8% 52.2%
Patrimonio sobre Activos 21.7% 24.9% 35.6% 41.0% 36.4% 39.8% 34.0%
Apalancamiento financiero (veces) 3.6 3.0 1.8 1.4 1.7 15 19
ROE Anualizado 11.3% 15.2% 21.2% 12.7% 12.8% 12.4% 13.2%
ROA Anualizado 2.4% 3.8% 7.6% 5.2% 4.7% 4.9% 4.5%

Fuente: Inmobiliaria Mesoamericana / Elaboracién: PCR
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Nota sobre informaciéon empleada para el analisis

La informacién 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 informacién contenida en los informes auditados, la compafiia 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 opinion PCR se pronuncia sobre la informacién utilizada para el andlisis,
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
informacién recibida.
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