REPUBLICA DE PANAMA
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INFORME DE ACTUALIZACION

TRIMESTRAL
Trimestre terminado al 30 de septiembre de 2020
RAZON SOCIAL DEL EMISOR: PANAMA NORTE SCHOOL S. A.

Mediante Resolucion de la Superintendencia del Mercado de Valores No. SMV No. 286-2019 de 30 de julio de
20189, por un monto hasta treinta millones de délares (B/. 30,000,000) segun las siguientes condiciones:

VALORES QUE HA REGISTRADO: BONOS INMOBILIARIOS Y BONOS
SUBORDINADOS

FECHA DE LA OFERTA SERIE “A™ 30 de agosto de 2019

FECHA DE LA OFERTA SERIE “B” 18 de febrero de 2020

MONTO EMITIDO DE LA SERIE "A™ Veintitrés millones de Délares

(B/.23,000,000.00) moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América Bonos
Inmobiliarios

MONTO EMITIDO DE LA SERIE “B” Tres millones doscientos cincuenta mil Délares
(B/.3,250,000.00) moneda de curso legal de
Los Estado Unidos de América Bonos
Inmobiliarios

MONTO COLOCADO DE LA SERIE "A" Veintidés millones trescientos dieciséis
mil délares (B/.22,316,000) bonos
inmobiliarios

MONTO COLOCADO DE LA SERIE "B"  Novecientos noventa y un mil Délares
(B/.991,000) Bonos inmobiliarios

FECHA DE VENCIMIENTO: 11 de septiembre de 2021

NUMERO DE TELEFONO DEL EMISOR  507- 263-7247 / 366-6200

DIRECCION EL EMISOR: San Francisco, Avenida Quinta Sur Calle 76 y
77 PH lver 77, Panama, Republica de Panama

PERSONA DE CONTACTO: Silvia Flores

DIRECCION DE CORREO silvia@coronadoesvida.com
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i ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

Para los nueve meses el Emisor registré6 aumento en el total de activos, al 30 de septiembre de 2020 con
relacion al 31 de diciembre de 2019 por B/.3,036,777 que corresponde principalmente a un aumento en
Construccién en proceso. El principal activo del Emisor lo constituye el rubro de la Propiedad y Construccién en
Proceso que asciende a B/. 28,631,818 y representa el 87% del total de los activos. El indice de liquidez (activos
corrientes / pasivos corrientes) del emisor es de 7.76 veces al 30 de septiembre de 2020 mientras que al 31 de
diciembre de 2019 fue de 15.96 veces. El indice de los recursos liquidos del Emisor presenté una disminucion
de B/.148,676 al 30 de septiembre de 2020 con relacion al 31 de diciembre de 2019 lo que representé una
disminucion de 37.84% principalmente por el efectivo.

B. Recursos de Capital

Del total de pasivos al 30 de septiembre de 2020 de BY. 26,939,840 el Emisor financi¢ el 82% de los activos,
mientras que el patrimonio de B/. 5,891,580 representa el 18% de los activos. El nivel de apalancamiento total
(total de pasivos / total de patrimonio) del Emisor es de 4.57 veces al 30 de septiembre de 2020 y de 4.04 veces
al 31 de diciembre de 2019. Para el periodo de 30 de septiembre de 2020 los pasivos aumentaron a B/.
26,939,840 de B/. 23,882,644 al 31 de diciembre de 2019; el aumento fue principalmente por la emisidon de
bonos inmobiliarios. El patrimonio por B/. 5,891,580 al 30 de septiembre de 2020 esta representado en su
mayoria al capital pagado en exceso por B/. 5,889,573 que representa 99.96% del total.

C. Resultado de las operaciones

El Emisor no muestra ingresos ya que la Construccion del edificio esta en proceso y aun no esta terminada ni
la empresa esta operando. Los gastos del Emisor corresponden a servicios de contabilidad y otros gastos que
no estan relacionados con la construccion en proceso directamente. Para el 30 de septiembre de 2020 y 30 de
septiembre de 2019 el Emisor presenta una pérdida de B/. 20,006 y B/. 93,540 respectivamente ya que ain no
se ha terminado la construccion del edificio objeto de alquiler y derechos hipotecarios y la empresa no esta
operando.

D. Analisis de perspectivas

El emisor podra garantizar las obligaciones derivadas de una o méas Series de bonos inmobiliarios a ser ofrecidos
mediante contrato de fideicomiso de garantia entre el Emisor y MMG Bank Corporation cuyos bienes fiduciarios
estaran constituidos principalmente por derechos de cobro de canones de arrendamiento y derechos
hipotecarios sobre bienes inmuebles con un valor de ciento treinta por ciento (130%).
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PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.

Notas a los estados financieros interinos
Al 30 de septiembre de 2020

INFORME DE LA ADMINISTRACION

Junta Directiva
Panama Norte School, S. A.

Hemos compilado los estados financieros interinos que se acompara de Panama Norte School, S.A.
al 30 de septiembre de 2020 que comprenden el estado de situacion financiera, estado de resultados,
cambios en el patrimonio neto y flujos de efectivo a esa fecha, asi como un resumen de las notas que
comprenden las principales politicas contables y otra informacién explicativa. Los estados financieros
son responsabilidad de la administracion de la Empresa.

Nuestra compilacién fue realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Una
compilacion se limita a presentar en forma de estados financieros informacién gue es manifestacion de
la Gerencia de la Empresa. No hemos auditado o revisado los estados adjuntos por lo que no
expresamos una opinién o cualquier otra forma de aseveracién con respecto a los mismos

Nuestra compilacion fue realizada con el propésito de presentar los estados financieros interinos con el
propésito de informar sobre la situacion financiera basica.

26 de noviembre de 2020

s

\S/t«ém 72 o f

Silvia Flores
Administracion



PANAMA NORTE SCHOOL, S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA-INTERINO

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo

Gastos pagados por anticipado
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por cobrar-partes relacionadas
Depésitos de garantia
Propiedad
Construccion en proceso
Otros activos
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar-comerciales
TOTAL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE

Bonos por pagar al costo amortizado

Cuentas por pagar-partes relacionadas
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO
Capital en acciones
Capital adicional pagado
Impuesto complementario
Deficit acumulado

TOTAL DE PATRIMONIO

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

3

(@)

2020 2019
30 de septiembre 31 de diciembre
Notas (No auditado) (auditado)

B/. 244188 B/. 388,049
- 4,815
244,188 392,864
3,543,058 3,535,568
401,498 327,475
6,291,481 6,291,481
22,340,337 19,235,900
10,858 11,355
32,587,232 29,401,779

~

[oe]

B/. 32,831,420

B/. 29,794,643

BJ. 31,463 BL 24619
31,463 24,619
23,109,981 20,059,629
3,798,396 3,798,396
26,908,377 23,858,025
26,939,840 23,882,644
401,908 401,908
5,889,573 5,889,573
(707) (294)
(399,194) (379,188)
5,891,580 5911,999

B/. 32,831,420

B/. 29,794,643

Veéanse las notas y anexos a los estados financieros.
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PANAMA NORTE SCHOOL, S.A.

ESTADO DE GANANCIA O PERDIDA-INTERINO
POR EL PERIODO TERMINADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

Notas

Intereses ganados
Gastos generales y administrativos 9

Impuesto sobre la renta

Pérdida del periodo

Il Trimestre

2020
julio a sept

2019
julio a sept

(No auditado)

ll Trimestre-Acumulado
2020 2019
30-sep 30-sep
(no auditado)

1,643 565 8,570 570
(9,548) (49,800) (28,576) (94,110)
(7,905) (49,235) (20,006) (93,540)
(7,905) (49,235) (20,006) (93,540)

Véanse las notas y anexos a los estados financieros.



PANAMA NORTE SCHOOL, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO-INTERINO
POR EL PERIODO TERMINADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

(En balboas)
. Capital
Capital
Notas aep': a adicional Déficit Impuesto Total de
- pagadoen acumulado complementario  patrimonio
acciones
exceso
Saldo al 31 de diciembre 2018 (Auditado) 401,908 5,889,573 (287,256) (294) 6,003,931
Déficit del afio - (93,540) - (93,540)
Saldo al 30 de septiembre 2019 (No auditado) 401,908 5,889,573 (380,796) (294) 5,910,391
Saldo al 31 de diciembre 2019 (Auditado) 401,908 5,889,573 (379,188) (294) 5,911,999
Deficit del periodo - (20,006) (413) (20,419
Saldo al 30 de septiembre 2020 (No auditado) 401,908 5,889,573 (399,194) (707) 5,891,580

Veéanse las notas y anexos a los estados financieros.



PANAMA NORTE SCHOOL, S.A.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO-INTERINO

POR EL PERIODO TERMINADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad (pérdida) neta

Resultados de las operaciones antes de capital de trabajo

Acreedores comerciales
Gastos pagados por anticipado
Depdsitos de garantia

Otros activos

Efectivo neto provisto en las actividades de operacién

Flujos de efectivo en las Actividades de inversion

Construcciones en proceso
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Flujos de efectivo en actividades de financiamiento

Efectivo recibido-bonos (préstamos)
Cuentas por cobrar-pagar relacionadas
Efectivo neto provisto por las act. de financiamiento

Aumento (disminucion) neto de efectivo

Efectivo al comienzo del periodo
Efectivo al final del periodo

Véanse las notas y anexos a los estados financieros.

2020 2019
Septiembre Septiembre
(No auditado) (No auditado)

(20,006) (93,540)
(20,0086) (93,540)
6,844 (119,876)
4,815 (14,214)
(74,023) (319,703)
84 127,418
(82,286) (419,915)
(3,104 437) (6,597,155)
(3,104,437) (6,597,155)
3,050,352 6,832,866
(7,490) 22,002
3,042,862 6,854,868
(143,861) {162,202)
388,049 360,745
244 188 198,543




Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2020



PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.

Notas a los estados financieros interinos
Al 30 de septiembre de 2020

1.

Informacién general
Panama Norte School, S.A. (Ia Empresa) fue constituida conforme a las leyes de la Republica

de Panama, segln consta en la Escritura Publica No. 23,326 de 4 de agosto de 2016. Es una
sociedad anonima radicada en la Republica de Panama.

Su actividad principal sera el arrendamiento de su edificio para fines educativos. El edificio esta
en proceso de construccién y no ha iniciado operaciones. El proyecto se encuentra ubicado
dentro del PH Originario Green Valley del proyecto Green Valley Panama City.

La Empresa es subsidiaria de Donvasa Holding, Corp. constituida conforme a las leyes de la
Republica de Panamad, segin consta en la Escritura Pablica 18 de 3 de enero de 2017.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Las principales politicas de contabilidad adoptadas por la empresa, se presentan a
continuacion:

a. Base de preparacién de los estados financieros

Los estados financieros se presentan de acuerdo a las Normas Internaciones de Informacién
Financiera (NIIF), siendo las normas e interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB).

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo a la base de costo histérico, a
menos que se mencione lo contrario en las politicas de contabilidad presentadas a
continuacion:

b. Clasificaciéon Corriente y No Corriente

Los activos y pasivos se presentan y clasifican en el estado de situacién financiera como
corriente y no corriente.

La clasificacion de corriente indica que los activos y pasivos se espera que se realicen o se
pretendan vender o consumir en el ciclo de operaciones normal de la empresa dentro de los
doce meses posteriores al periodo del informe. Todos los demas se clasifican como no
corriente.

c. Moneda funcional
Los estados financieros presentan cifras en balboas (B/.), que es la unidad monetaria de la

Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América.



PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.

Notas a los estados financieros interinos
Al 30 de septiembre de 2020

La Republica de Panama, no emite papel moneda propio y en su lugar el délar (US$) de los
Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.

d. Efectivo

El efectivo en el estado de situacion financiera, comprende el disponible y los saldos
mantenidos en bancos.

e. Construccion en proceso

Los costos de construcciéon en proceso corresponden a los desembolsos incurridos para la
obra en construccion del proyecto inmobiliario. Estos costos corresponden al valor asignado
de los costos de ingenieria, confeccién de planos, contratos a contratistas y proveedores
relacionados con la mano de obra, infraestructura, materiales y suministros: y otros costos
directamente relacionados al proyecto.

También se incluyen los costos de financiamiento adquiridos para la construccién de la obra
y son capitalizados como un componente de los costos de construccion durante esta etapa.
La capitalizacion termina cuando todas las actividades necesarias para preparar el activo
calificado para su uso se hayan terminado. Al finalizar el proyecto estos costos son
trasladados a las cuentas especificas de los activos relacionados.

f. Reconocimiento de Ingresos
La empresa sigue el método acumulativo o de devengado para registrar sus ingresos.
g. Impuesto sobre la renta

Es el impuesto a pagar sobre la renta gravable para el afio fiscal corriente, utilizando las
tasas efectivas vigentes a la fecha de los estados financieros y cualquier otro ajuste sobre
el impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.

h. Uso de Estimados

La empresa realiza ciertas estimaciones y supuestos con relacién al futuro. Los estimados
y juicios son continuamente evaluados en base a la experiencia histérica y otros factores
incluyendo las expectativas de eventos futuros que se crean sean razonables bajo las
circunstancias. En el futuro, la experiencia real puede diferir de los estimados y supuestos.
Los estimados y supuestos que involucran un riesgo significativo de causar ajustes
materiales a los montos registrados de los activos y pasivos dentro del siguiente ano fiscal
son discutidos por la empresa.




PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.

Notas a los estados financieros interinos
Al 30 de septiembre de 2020

Las .notas que acomparfan el estado de situacion corresponden al trimestre terminado al 30 de
septiembre 2020 comparado al 31 de diciembre 2019 como se detallan a continuacién:

3. Efectivo

A continuacion los saldos disponibles al finalizar el afio:

2020 2019
Fondos en cajas 300 300
Cuenta corriente 242 858 386,727
Cuenta de ahorro 1,030 1,022
244 188 388,049

4. Cuentas entre partes relacionadas
Las cuentas que componen estos rubros son las siguientes:

2020 2019
Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar-Donvasa Holding Corp. 3,293,058 3,285,568
Anticipo a compra de acciones 250,000 250,000

Total 3,543,058 3,535,568

Cuentas por pagar

Cuentas por pagar-directores B/. 3,798,396 B/. 3,798,396

5. Propiedad
La propiedad consiste en dos globos de terreno con un area de 57,419.37 mts2, identificados
con los nimeros de fincas 30198890 y 30167701, propiedad de Panaméa Norte School, S.A.,
sobre el cual se construye y desarrolla el proyecto institucional educativo. Las




PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.

Notas a los estados financieros interinos
Al 30 de septiembre de 2020

fincas No.30198890 y No0.30167701 de propiedad de Panama Norte School, S.A., han sido
hipotecadas a través de fideicomiso de garantia con MMG BANK CORPORATION con el objeto
de garantizar el repago de bonos de desarrollo inmobiliario emitidos en la Bolsa de Valores de
Panama y autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

6. Construccion en proceso

Los costos de construccién en proceso al 30 de septiembre de 2020 ascienden a B/.22,340,337
y B/.19,235,900 al 31 de diciembre de 2019, los cuales corresponden a costos incurridos en el
desarrollo del proyecto inmobiliario.

Mediante el Decreto ejecutivo No. 506 del 24 de marzo de 2020 se aprobaron medidas
sanitarias para reducir, mitigar y controlar la propagacion de la pandemia por enfermedad
Coronavirus Covid-19 en el pais ordenando el cierre temporal de la actividad de la industria de
la construccién de todos los proyectos en desarrollo en el territorio nacional.

El Decreto Ejecutivo No. 1036 del 4 de septiembre de 2020, levants la suspension temporal de
la industria de la construccion a partir del 7 de septiembre de 2020 incluyendo la reactivacion,
operacion y movilizacién de las empresas y sus trabajadores en todo el territorio nacional.

7. Bonos por pagar al costo amortizado

La Compania ha sido autorizada mediante resolucion N° SMV-286-2019 de la Superintendencia
del Mercado de Valores, el 30 de julio de 2019, para la emision de bonos rotativos de desarrollo
inmobiliario y bonos subordinados, hasta por la suma de B/.30,000,000 con vigencia desde el
12 de agosto de 2019 hasta el 12 de agosto de 2029, cada serie debe tener una fecha de
vencimiento igual o menor a 10 afos. La Compafiia tendra derecho a redimir total o parcialmente
la obligacion de pago derivada de estos bonos, antes de su fecha de vencimiento en el orden
de emision de cada serie.

Los bonos de desarrollo inmobiliarios tendran preferencias de pago de capital e intereses sobre
los bonos subordinados, estos ademas estan condicionados a qgue no se dé ningun
incumplimiento para con los bonos de desarrollo inmobiliario. Los bonos son emitidos en titulos
nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de B/.1,000 o sus multiplos,
inicialmente emitidos a un precio a la par, es decir, al cien por ciento de su valor nominal, menos
deducciones o descuentos legales y otros costos de emision.



PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.

Notas a los estados financieros interinos
Al 30 de septiembre de 2020

Al 30 de septiembre de 2020, Ia Compariia ha emitido Gnicamente la serie A y B, que se detalla
a continuacién; La Emision esta garantizada a través de fideicomiso irrevocable de garantia
suscrito con MMG BANK CORPORATION, como fiduciario, el Fideicomiso esta compuesto por
los siguientes bienes:

» Bienes inmuebles a titulo de garantia fiduciaria conformada por las fincas N0.30167701 y
30198890 de propiedad de la Compaiiia, con un valor mercado de B/. 27,848,000.

e Prenda mercantil y certificados de acciones por el monto de B/. 9,600

e Fianzas de garantia de accionistas por B/. 22,150,000; y

 Cualesquiera otros bienes o garantias que sean incorporados al fideicomiso, en términos

aceptables al fiduciario.

A continuacién, se presentan los cambios en pasivos producidos por actividades de

Financiacion:
2020 2019
Septiembre Diciembre
Serie A bonos de Desarrollo Inmobiliario emitidos
por B/. 23,000,000 el 3 de septiembre de 2019y
Serie B por B/.3,250,000 el 20 de febrero de 2020
con vencimiento el 11 de septiembre de 2021, a
una tasa de interés de 5% mas libor 6m, pagadera
trimestralmente.
Monto en circulacién:
Serie A 22,316,000 20,165,000
Serie B 991,000
Menos: Gastos diferidos emisién de bonos (197,019) (105,371)
Bonos por pagar al costo amortizado 23,109,981 20,059,629

La Emision esta garantizada a través de fideicomiso irrevocable de garantia suscrito con MMG
BANK CORPORATION, como fiduciario.

10



PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.

Notas a los estados financieros interinos
Al 30 de septiembre de 2020

8. Capital en acciones
Acciones comunes

2020 2019
300 acciones comunes autorizadas
sin valor nominal, emitidas y en 401,908 401,908
circulacion.
Capital adicional pagado 5,889,573 5,889,573

9. Gastos generales y administrativos

El detalle de gastos que acompafian al estado de ganancias y pérdidas se detallan a
continuacion:

sep-20 sep-19

Impuestos 1,276 2,727
Papeleria y tiles de oficina - 370
Servicios Administrativos 13,500 16,500
Honorarios profesionales 450 3476
Dietas 12,750 51,750
Gastos de urbanizacion 2,222
Atenciones y cortesias 363 364
Cargos Bancarios 187 353
Gastos legales 50 30
Otros gastos - 16,318

Total 28,676 94,110

11



\\\ MMG BAN K MMG BANK CORPORATION

MMG Tawer, Pies 23

Avenida Paseo dei War

Cosra del Hurve

Tel.: {507) 2657400

Fage (507) 2657601

. Aparade 083202453
CERTIFICACION World Trade Cuntr
Bupiblic de Panogad

wansstnisangk.cony

PANAMA NORTE SCHOOL, S.A.
BONOS INMOBILIARIOS Y BONOS SUBORDINADOS ACUMULATIVOS
US$ 30.000,000.00

En nuestra condicién de agente de pago, registro y transferencia del programa de bonos
Inmobiliarios y bonos subordinados acumulativos de hasta Treinta Millones de Délares con
00/100 (US$30.000,000.00), cuyo registro y oferta publica ha sido autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucién SMV No. 286-19 del 30 de
julio de 2019; por este medio certificamos que al 30 de septiembre de 2020:

1. El saldo a capital de los Bonos de la serie A emitidos y en circulacién al 30 de
septiembre de 2020 es de Veintidés millones Trescientos Dieciséis Mil Dolares 00/100
(US$22,316,000.00).

2. El saldo a capital de los Bonos de la serie B emitidos y en circulacién al 30 de
septiembre de 2020 es de Novecientos Noventa y Un Mil Dolares 00/100
(US$991,000.00).

MMG BANK CORPORATION, a titulo de Agente de Pago, Registro y Transferencia.

irma Autorizada

Eaa f $on s regulada y supervisada por fa Superintend de Bancos de Panama (Licencia Bancaria General) y Superintendencia de Mercado de Valores de Panama (Licencla de Casa de Valores).




AMG FANK CORFORATION
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NN\ MMG BANK
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CERTIFICACION
MMG BANK CORPORATION FID-014
PANAMA NORTE SCHOOL, S.A.
BONOS CORPORATIVOS

US$ 30.000,000.00
En nuestra condicién de agente fiduciario del fideicomiso de garantia constituido por PANAMA
NORTE SCHOOL, S.A. (en adelante la “Emisora”) para garantizar el cumplimiento de las
obligaciones de ésta, derivadas de los bonos corporativos de hasta Treinta Millones de Délares con
00/100 (US$30.000,000.00), cuyo registro y oferta ptiblica ha sido autorizada por la Superintendencia
del Mercado de Valores mediante Resolucién SMV-286-19 de 30 de julio de 2019, (en adelante los
“Bonos”); por este medio certificamos que al 30 de septiembre de 2020:

L. El saldo a capital de Bonos Serie A y Serie B emitidos y en circulacién, garantizados por el
fideicomiso de garantia, asciende a veintitrés millones trescientos siete mil délares con
00/100 (US$23,307,000.00).

2. Los bienes del fideicomiso de garantia estin compuestos por:

A Primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles en favor del fideicomiso de
garantia de 2 fincas propiedad de Panama Norte School, S.A., segln consta inscrito
mediante Escritura Pablica No. 6,836 del 20 de agosto de 2018 inscrita a los Folios
30167701 y 30198890 en la Seccién de Hipoteca del Registro Ptblico de Panamad el 3 de
septiembre de 2018.

B. Dinero en efectivo por el monto de cuatrocientos seis mil ciento nueve délares con
71/100 (US$406,109.71).

C. Prenda Mercantil y Certificado de Acciones en favor del fideicomiso de garantia por el
valor de nueve mil seiscientos délares con 00/100 (US$9,600.00).

D. Fianzas a favor del fideicomiso de garantia por el valor de veintidés millones ciento
cincuenta mil délares con 00/100 (US$22,150,000.00).

3. El patrimonio total administrado es de cincuenta millones cuatrocientos trece mil
setecientos nueve délares con 71/100 (US$ 50,413,709.71).

4. Larelacién de la cobertura establecida en el Prospecto Informativo de los Bonos que resulta
de dividir el patrimonio del fideicomiso de garantia entre el monto en circulacién es de
216%, por lo que cumple con el minimo requerido.

5. La cobertura histérica de los tiltimos tres trimestres fue de 250%, 225% y 221%.

6. Los bienes fiduciarios del Emisor tienen su concentracién en bienes inmuebles.

La presente certificacién ha sido emitida en la ciudad de Panamd, Republica de Panam4, el dia

veinte (20) de octubre de dos mil veinte (2020).
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MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.
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PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.
Informe de Gestién

MMG Bank Corporation, en su condicién de agente fiduciario del fideicomiso de
garantia MMG BANK 'CORPORATION FID-014 (en adelante el “Fideicomiso”)
constituido por PANAMA NORTE SCHOOL, S.A., (en adelante el ‘Fideicomitente”);
cuyo objeto es garantizar el cumplimiento de las obligaciones de ésta, derivadas de los
bonos corporativos de hasta Treinta Millones de Ddlares con 00/100
(US$30.000,000.00), cuyo registro y oferta publica ha sido autorizada por Ia
Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion SMV-286-19 de 30 de
julio de 2019, (en adelante los “Bonos”), por este medio presenta el informe de gestion
para el trimestre con cierre al 30 de septiembre de 2020.

1. Bonos emitidos v en circulacion:

El saldo a capital de Bonos Serie A y Serie B emitidos y en circulacion, garantizados
por el fideicomiso de garantia, asciende a Veintitrés Millones Trescientos Siete Mil
Délares con 00/100 (US$23,307,000.00).

Monto en circulacién o
Serie A ' 22,316,000.00

SerieB | 991,000.00
23,307,000.00

2. Bienes del Fideicomiso:

Los bienes del fideicomiso son los siguientes:

a. Efectivo: Cuatrocientos Seis Mil Ciento Nueve Délares con 71/100
(US$406,109.71).

b. Primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles en favor del fideicomiso
de garantia de 2 fincas propiedad de Panama Norte School, S.A., segtin consta
inscrito mediante Escritura Publica No. 6,836 del 20 de agosto de 2018 inscrita
a los Folios 30167701 y 30198890 en la Seccién de Hipoteca del Registro
Publico de Panama el 3 de septiembre de 2018.

Valor de los bienes inmuebles: un valor de mercado de Veintisiete Millones
Ochocientos Cuarenta y Ocho Mil Délares con 00/100 (US$ 27,848,000.00)
conforme al informe de avaluo y un valor de inversidon de dieciocho millones
doscientos sesenta mil trescientos sesenta y seis dolares con 35/100
(US$18,260,366.35) conforme al informe de avance de obra de construccidn de
fecha marzo 2020.

c. Derechos prendarios sobre un total de 300 acciones de Panama Norte
School, S.A., con un valor de nueve mil seiscientos délares (US$9,660.00).

d. Las Fianzas y Pdlizas otorgadas por los fiadores endosados en favor del
Acreedor Hipotecario MMG BANK CORPORATION FID 014.

e. Fianzas personales de accionistas de Panama Norte School, S.A. por un valor
de veintidés millones ciento cincuenta mil délares (US$22,150,000.00).
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PANAMA NORTE SCHOOL, S. A.
Informe de Gestion

3. Detalle de Comisiones

4. Detalle de Fianzas y Endosos

No. de Fianza Contratista Acreedor Suma afianzada/asegurada
= hd [ L
Incendio (A) 23,000,000
Terremoto (B} 23,000,000
inundacién (C) 23,000,000
Mantenimiento (D) 23,000,000
06B51587 MMG BANK CORPORATION FID 014 Dafios materiales (E) 4,600,000
Lesiones corporales (F)
1,000,000 /4,600,000
Remocidn de escombros (G)
2,300,000
MMG BANK CORPORATION FID -014
04-08-0948385-0 CA-TECH INGENIERIA S.A. 56,175
04-16-0949845 CA - TECH INGENIER
Y HINGENIERIA MMG BANK CORPORATION FID 014
04-08-0949847-0 CA-TECH INGENIERIA
FICC-7385 Power Link Corp. MMG BANK CORPORATION FID 014 660,055.89
FIAN-1880 Power Link Corp. 132,011.17
MMG BANK CORPORATION FID 014
070-001-000019796-000000 STUDIO REUS, S.A. 310,954.97
MMG BANK CORPORATION FID 014
070-001-000019798-000000 STUDIO REUS, S.A, 93,286.49
MMG BANK CORPORATION FID 014
070-001-000019797-000000 STUDIO REUS, S.A. 124,381.99
070-001-000021120-000000 Crescendo Enterprises, 5.4, |MMG BANK CORPORATION FID 015 129273.71
070-001-000021018-000000 Crescendo Enterprises, 5.4, |MMG BANK CORPORATION FID 014 430,912.37

El Fideicomitente ha informado sobre un grupo de fianzas de cumplimiento y anticipo
sobre contratos materiales del proyecto de Panama Norte School, que no seran
renovadas luego de su fecha de vencimiento toda vez gue a la fecha de este informe
las obras de construccién han sido terminadas y entregadas a satisfaccion del
arrendatario conforme al contrato de arrendamiento sobre los bienes inmuebles del
fideicomiso y conforme al contrato de Fideicomiso.

5. Documentos Ad iintos

1. Estado de Cuenta del Fideicomiso.
2. Balance general del fideicomiso

Este informe ha sido emitido, en la ciudad de Panam@, Republica de Panama, el dia
veinte (20) de octubre de dos mil veinte (2020).

MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.




