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1. Analisis de Resultados Financieros y Operativos
A. LIQUIDEZ

El Estado de Situacion Financiera muestra los siguientes valores:
Total de activo circulante B/.614,834
Total de pasivo circulante: B/.177,379
Indicador de liquidez . 3.47:1

El Emisor recibe trimestralmente ingresos por concepto de arrendamiento de
oficinas y locales comerciales por B/.320,000. Este flujo de fondos le permite
la suficiente liquidez para hacer frente al servicio trimestral de los bonos
corporativos emitidos, mas sus gastos de administracion e impuestos
aplicables.

B. RECURSOS DE CAPITAL

El 26 de junio de 2019 el Emisor llevé a cabo la emision y liquidacion de la
Serie A de Bonos Corporativos por B/.6,000,000. con vencimiento el 20 de
junio de 2029, calificada por PACIFIC CREDIT RATING de paA, con perspectiva
estable.

El 31 de diciembre de 2019 el Emisor llevé a cabo la emision y liquidacién de la
Serie B de Bonos Subordinados por B/.1,500,000. con vencimiento el 19 de
diciembre de 2029.

El Patrimonio al 30 de septiembre de 2020 ascendié a B/.2,561,028, por lo que
el endeudamiento de la empresa medido como deuda financiera sobre
patrimonio es de 2.64x.



II.

III.

v.

C. RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

La recaudaciéon de los alquileres establecidos se ha visto afectada desde el
segundo trimestre de 2020, debido al cierre de actividades comerciales
decretado a finales del mes de marzo.

El cierre de actividades comerciales decretado a finales de marzo nos obligd a
efectuar acuerdos con los arrendatarios que se vieron imposibilitados de
enfrentar los cédnones de arrendamiento establecidos, al no tener la capacidad
de generar ingresos. Consideramos preferible ajustar los alquileres para evitar
que los arrendatarios optaran por desalojar los locales.

Afortunadamente, en el tercer trimestre de 2020 fueron reactivados algunos
negocios.

Por otro lado, los gastos de ventas generales y administrativos se mantuvieron
sin cambios durante los dltimos dos trimestres.

En el tercer trimestre se gener6 una utilidad por B/.56,480, permitiendo que la
utilidad acumulada al 30 de septiembre de 2020 aumentara a B/.63,677.

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Con la llegada del COVID-19 |os arrendatarios del Edificio ELMEC tuvieron que
pe€rmanecer cerrados durante los meses de abril, mayo vy junio 2020, con la
excepcion de que ELMEC pudo reiniciar su actividad comercial para la segunda
semana de junio.

Durante el tercer trimestre fueron abiertos algunos negocios, pero también dos
arrendatarios optaron por notificarnos la entrega de sus locales, los cuales
estan disponibles para alquilar. Los otros arrendatarios estdn operando y
tratando de superar el mal tiempo.

Estados Financieros interinos del Emisor correspondientes al Trimestre
terminado el 30 de septiembre de 2020 (Ver Anexo)

No aplica
Certificacién del Fiduciario ( Ver Anexo)

Divulgacion: Este Informe de Actualizacion Trimestral estard disponible para
los inversionistas y al publico en general para ser consultado libremente en la
pagina de internet de Ia Superintendencia del Mercado de Valores
(www.suuervalores.qobm)




ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS

INMOBILIARIA NIDACO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

30 de septiembre de 2020



A la Junta Directiva
INMOBILIARIA NIDACO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Hemos preparado los Estados Financieros Interinos de Inmobiliaria Nidaco, S. A., los
cuales comprenden el estado de situacién financiera al 30 de septiembre de 2020, el
estado de resultados integrales y las notas que lo acompafian.

En nuestra opinién, los estados financieros que les presentamos, presentan
razonablemente, en sus aspectos importantes, la situacion financiera de Inmobiliaria
Nidaco, S. A. al 30 de septiembre de 2020.

Yanette Ulloa
Jefa de.Contabilidad

24 de noviembre de 2020
Panama, Republica de Panama



INMOBILIARIA NIDACO, S. A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

30 de septiembre de 2020

Activos Notas  30/09/2020
Activos circulantes:

Efectivo 1 B/ 246,697
Cuentas por cobrar clientes 312,199
Impuestos pagados por adelantado 2 55,938
Total de activos circulantes 614,834
Activos no circulantes:

Temeno 1,200,000
Edificio 11,332,690
Depreciacién de edificio 2,066,966
Equipos 263,290
Depreciacién equipos 260,347
Mejoras 188,116
Amortizacién de mejoras 135,531
Anticipos a compra de propiedades 3 -
Cuentas por cobrar 30,176
Oftros activos -
Total de activos no circulantes 10,551,428
Total de activos B/. 11,166,262

Pasivos y patrimonio
Pasivos circulantes:

Serie A Bonos Corporativos 4 150,000
Cuentas por pagar 27,379
Total de pasivos circulantes 177,319
Pasivos no circulantes:

Serie A Bonos Corporativos 4 5,100,000
Serie B Bonos Subordinados 5 1,500,000
Cuentas por pagar 249,883
Cuentas por pagar accionistas 6 1,577,972
Total de pasivos no circulantes 8,427,855
Total de pasivos 8,605,234
Patrimonio:

Capital en acciones 50,000
Capital adicional 7 2,010,000
Utilidades acumuladas 517,657
Impuesto Complementario ( 16,529)
Total de patrimonio 2,561,028

Total de pasivos y patrimonio B/. 11,166,262

30/09/2019

875,406
103,415
30,088
1,008,909

1,200,000
11,327,948
1,691,893
262,000
251,384
129,688
129,688
30,952
58,428
10,936,051
11,944,960

150,000
55,987
205,987

5,700,000

384,195
3,143,972
9,228,167
9,432,154

50,000
2,010,000
451,244
( 438)
2,510,806
11,944,960



INMOBILIARIA NIDACO, S. A.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
30 de septiembre de 2020

Notas

Ingresos:

Ingresos por alquiler Br.

Total de ingresos, neto B/.

Gastos de ventas, generales y administrativos
Gastos Financieros

Total de gastos B/

Otros ingresos , . BY.

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad neta Bl.

30/09/2020  30/09/2019
842,333 1.061.870
842,333 1,061,870
479,561 387,056
308.924 272,384
788,485 659,440
9,829 342
63,677 402,772
63,677 402,772



INMOBILIARIA NIDACO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS
30 de septiembre de 2020

1 Efectivo

El efectivo se resume a continuacion:

30/09/2020 30/09/2019
Cuentas Comientes:
The Bank of Nova Scotia B/. 4,559 48,956
Banistmo, S. A. 4,336 468,063
Banistmo, S. A./ Cuentas Fiduciarias 237.802 358,387
B/. 246,697 875,406

2 Impuestos y otros pagos anticipados

Los gastos e impuestos pagados por adelantado presentan los siguientes saldos:

impuesto sobre la renta B/. 47324 30,088

Impuesto sobre inmuebles ‘ 3,803 z

Seguros 4811 -
B/. 55,938 30,088

3 Anticipos a compras de propiedades

Los anticipos a compras de propiedades se detallan a continuacion:

Times Square Center B/. - -

4 Serie A bonos corporativos

Et saldo de la Serie A de bonos corporativos por pagar es el siguiente:

Serie A bonos corporativos B/. 5,250,000 5,850,000

Menos: porcién circulante 150,000 150.000
B/. 5,100,000 5,700,000



5 Serie B bonos subordinados
El saldo de la Serie B de bonos subordinados por pagar es el siguiente:

30/09/2020 30/09/2019

Serie B bonos subordinados B/. 1,500,000 -
Menos: porcion birculante 0 -
B/. 1,500,000 -

6 Cuentas por pagar accionistas

Las cuentas por pagar a los accionistas que ascienden a la suma de B/.1,577,972
(30/09/2019 - B/.3,143,972), no exigen cargos por intereses ni tienen fecha de vencimiento.

Durante el afioc 2017, la Junta General de Accionistas de Inmobiliaria Nidaco, S. A., aprobd
un Convenio de Escisién Parcial con la sociedad ELMEC, S. A. el cual se perfecciond el 29
de diciembre de 2017. Como parte de este convenio se escindié a favor de Inmobiliaria
Nidaco, S. A. la suma de B/.2,039,452, como cuentas por pagar accionistas.

7 Capital adicional

Durante el afio 2017, la Junta General de Accionistas de Inmobiliaria Nidaco, S. A, aprobd
un Convenio de Escisién Parcial con la sociedad ELMEC, S. A. el cual se perfecciono el 29
de diciembre de 2017. Como parte de este convenio se escindid a favor de Inmobiliaria
Nidaco, S. A. la suma de B/.2,010,000, como incremento al capital existente.



=

Banistmo®™

CERTIFICACION

Bonos por US$30,000,000.00

BANISTMO INVESTMENT CORPORATION S.A. autorizada para ejercer el negocio de fideicomiso al
amparo de la licencia fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama,
con nimero 3-93, actuando en su condicion de fiduciario (en adelante, el “Fiduciario”) del Fideicomiso
3180 (en adelante, el “Fideicomiso de Garantia”), bajo el contrato de fideicomiso (el “Contrato de
Fideicomiso™) de administracién y garantia suscrito el 10 de mayo de 2019 entre INMOBILIARIA
NIDACO, S.A., como Fideicomitente y imisor, y Banistmo S. A., como Agente de Pago y Registro,
certifica que (todos los términos en mayisculas que no aparezcan definidos en esta certificacién tendran
el significado que se les atribuye en el Contrato de Fideicomiso):

1.

(&4}

Nombre del Emisor: INMOBILIARIA NIDACO, S.A,, tiene un fideicomiso panamefio
constituido de conformidad con el Contrato de Fideicomiso de acuerdo con la Tey 1 de 5 de
enero de 1984, como ha sido modificada por la Ley 21 de 10 de mayo de 2017.

Resolucién de registro de valor y autorizacion para oferta piblica: La emision fue
autorzada por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES mediante
Resolucion No. SMV No. 134-19 de 12 de abril de 2019.

Detalle del Titulo emitido y Monto Total Registrado y Autorizado: Bonos Corporativos
en multiples seties de Bonos Garantizados y Bonos Subordinados No Acumulativos hasta por
US$30,000,000.00.

Total de Patrimonio Administrado del Fideicomiso: Los activos que integran el Patrimonio
Administrado al 30 de septiembre de 2020 del Fideicomiso ascendian a US$13,737,802.

Series que cubren el Patrimonio del Fideicomiso: El saldo de capital de los Bonos emitidos
y en circulacién al 30 de septiembre de 2020 era de $5,250,000.00, correspondiente a la serie
detallada a continuacién:

Monto Monto en
Series® de Serie Fecha de Emitido | Circulacién | Tasa |Vencimiento
Bonos emision UsDh USD Vigente

Bono SERIE

Garantizado A 26-jun-2019 | 6.000,000.00 | 5,250,000.00 | 3.7461% | 20-jun-2029

(1) Se emiti6 la Serie B de Bonos Subotdinados, los cuales no estan garantizados bajo el Contrato de
Fideicomiso.

Indicar que los bienes fideicomitidos se encuentran debidamente transferidos a su favor:
Los bienes que se mantienen en Patrimonio al cierre del 30 de septiembre de 2020 han sido
debidamente transferidos al Fiduciario,

<



7. Desglose de la composicién de los activos fideicomitidos:

A. En las Cuentas Fiduciarias

Valor de los % de
Nombre de los Activos Detalle Activos | Composicion | Vencimiento
US§ de los Activas

Depésitos en Bancos Guentas Bancarias 237.802 3% A la vista

Edificio Elmec,

Via Istael, Finca Vencimiento
Bienes Inmuebles 255549, codigo de dela
Gravados ubicacién 8708 13,500,000 97% obligacién
Derechos sobre Péliza D thza 5
de Seguro Sobre los Incendp - Seguros

puro So

Bienes Hipotecados® S .

Seguros, S.A. 0% Vigente
Total de activos i
fideicomitidos 13,737,802 100%

® Endoso a favor del Fiduciario hasta por la surna de USD14,187,250)

B. Envirtud del Prospecto Informativo, el emisor debera luego de la Fecha de Emisién de la
pumcra Scric de Bonos Garantizados y dentro de los plazos cstablecidos, otorgar al Fiduciario
los siguientes documentos:

2) Bienes Inmuebles Gravados. El traspaso de la finca al Fiduciario se constituyd
mediante Escritura Pablica 5,691 del 30 de agosto de 2019.

b) Los Derechos Cedidos, incluygndo cesién de las pélizas de seguros sobre las mejoras de
Bienes Inmuebles y cesién itrevocable de los cinones de arrendamiento provenientes
de los contratos de atrendamiento celebrados en relacién con los inmuebles.

¢) Cesidn condicional de 12 Contratos Cedibles.

8. Concentracién de Activos Fiduciarios: El 97% del total de los activos en fideicomiso estin
concentrados en el Bien Gravado. Por lo anterior, ninguna otra categoria de activos fiduciatios
representa un porcentaje igual o superior al 10% del total de activos en fideicomiso.

9. Clasificacién de los Activos Fideicomitidos segun su vencimiento:

Al 30 de septiembre de 2020, Ia clasificacion de los activos fideicomitidos segiin su vencimiento se
presenta a continuacion:

Activos AlaVista Mais de5 afios Total

Depositos en Banco 237,802 237,802
Bien Gravado 13,500,000 13,500,000
T'otal de Activos 237,802 13,500,000 13,737,802



10. El Fideicomiso identificado con el ndmero FID 3180, no mantiene pagaré como bienes
fideicomitidos.

11. El Fideicomiso identificado con el nimero FID 3180, no mantiene valor residual de los activos
fideicomitidos, ya que no posee activos en moneda distinta 2 la moneda de curso legal de Panama.

12. Cobertura histérica de los uldmos tres (3) trimestres: La emision se realizd el 26 de jumio de
2019.

Saldo de Bonos Razén de Monto Bienes y Razon de
Trimestre emitidos y en Cobertura Requerido en | Derechos Cobertura
Circulacién Requerida Garantia Fideicomiso | S/Prospecto
31-dic-2019 5,700,000 130% 7,410,000 13,771,910 242%
31-mar-2020 5,550,000 130% 7,215,000 13,808,572 2.49%
30-4un-2020 5,400,000 130% 7,020,000 13,777,814 2.55%

13. Relacion de cobertura establecida en el Prospecto Informativo y la relacién de cobertura
que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso de Garantia entre el monto en
circulacién:

Patrimonio del Fideicomiso 13,737,802 2.62%
Bonos emitidos y en circulacion 5,250,000

Conforme al Prospecto Informativo, el Emisor deberi mantener una Razén de Cobertura de
Garantias igual o mayor a 1.30. :

Cobertura de Garantias:
1) Razén de Cobertura Inmobiliaria: Fl valor de venta ripida que indiquen los avahios de los

bienes gravados, que represente en todo momento al menos ciento treinta por ciento (130%) det
Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacién de la Serie respectiva.

Bienes Gravados 13,500,000 257%

Bonos emitidos y en circulacion 5,250,000

2.} Cobertura de Garantia de Flujos (Flujo Anual de los Contratos de Arrendamiento + el saldo
de la Cuenta de Reserva / los pagos de interés y abonos de capital de los Bonos Garantizados
cortespondientes que el Eniisor ha pagado en los tilfimos 12 meses).

Flujo anual de contratos de arrendamiento y saldo de Cuenta de

Reserva 1,125,145
Pagos de interés y abonos de capital de los Bonos Garantizados 1,109,320
correspondientes que el Emisor ha pagado en los dltimos 12 meses

1L.01%

Nota: La Cobertura de Garantia de Flujos corresponde al periodo transcurrido desde el establecimiento
del Fideicomiso.



3.) Cobertura de Garantia de Flujos Proyectada (Flujo Anual Proyectado de los Contratos de

Arrendamiento + el saldo de la Cuenta de Reserva de Ia Serie respectiva / los pagos proyectados
de interés y abonos de capital de los Bonos Garantizados de 1a Serie correspondiente que el
Emisor deberi pagar dentro de los préximos 12 meses).

Flujo anual proyectado de contratos de arrendamiento +
saldo de Cuenta de Reserva 1,694,824 1.85%
914,813

Pagos proyectados de interés y abonos de capital a pagar

Nota: La Cobertura de Garantia de Flujos Proyectada corresponde al afio 2020, segiin estimaciones del
efrisof.

14. Il TFidcicomiso identificado con ¢l mimero 3180 solo garantizari la cmisién descrita en ¢l numeral 2
de esta certificacion.

EN FE DE LO CUAL, se extiende esta certificacién en la Ciudad de Panami, Repiblica de Panamd, el
dia 16 de noviembre de 2020.

Banistmo Investment Corporation S.A., en calidad de Fiduciario bajo el Contrato de
Fideicomiso,

P )

Por:

Nombre: Dayra Santana
Firma Autorizada



