UNICORP TOWER PLAZA, S.A.

Panama, 10 de junio de 2021

Sefores

Prival Bank, S.A.

Agente de Pago, Registro y Transferencia
Ciudad.

Referencia: Calificacién de Riesgo — Unicorp Tower Plaza, S.A.

Estimados Sefiores:

En referencia a la Oferta Publica de Bonos Corporativos de Unicorp Tower Plaza, S.A., por hasta la suma
de veintiocho millones de ddlares {$28,000,000.00) y amparada por la Resolucién SMV No. 207-12 de
22 de junio de 2021, hacemos de su conocimiento que la Calificadora de Riesgo PCR decidio ratificar la
calificacion crediticia de “paA-" y ha asignado perspectiva “Negativa” a los Bonos Corporativos de
Unicorp Tower Plaza, S.A.

Adjunto a la presente nota podra encontrar el informe de calificacidn de riesgo.

Sin otrojparticular al cual hacer referencia,

Juanbﬂ:los Fabrega
Representante Legal
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Bonos Corporativos SMV 207-12 PaA- PAA-

Perspectiva Estable Negativa Negativa

Significado de la Calificacion
Categoria A. Emision de Largo Plazo: Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccién son
adecuados, sin embargo, en periodos de bajas en la actividad econdémica los riesgos son mayores y mas variables.

Con el propdsito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacion para indicar que se refiere
solo a emisores/emisiones de cardcter doméstico a efectuarse en el mercado panamerio. A las categorias descrifas se pueden asignar los signos
“+" G " “para indicar su posicion relativa dentro de la respectiva categoria.

“La informacién empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la
misma, por lo que no nos hacemos responsables por algiin error u omision por el uso de dicha informacion. Las calificaciones de PCR constituyen una
opinién sobre la calidad crediticia de una entidad financiera y no son recomendaciones de compra y/o venta de instrumentos que esta emita”.

Racionalidad

La calificacion se fundamenta en el flujo de ingresos proveniente de sus contratos de arrendamiento, los cuales se
han reducido producto de la crisis. Se considera apropiados los niveles de solvencia, una holgada liquidez y las
garantias dadas sobre la emision. Asi mismo, se considera la trayectoria de su administradora.

Perspectiva
Negativa

Resumen Ejecutivo

« Dependencia de los contratos y administracién de PREF, La entidad cuenta con contratos de alquiler con la
Universidad Interamericana de Panamd (UIP) por un plazo de 10 afios que concluye en 2021 y con el Instituto
para la Formacién y Aprovechamiento de Recursos Humanos en nombre del Estado (IFARHU) por 1 afio el cual
vencid el 31 de diciembre de 2020 y esta en proceso de renovacion por un periodo de 2 afios para vencimiento
el 31 de diciembre de 2022, en proceso de renovacion para vencimiento a 2022; sin embargo, no se tienen
contratos de renovacién automatica.

s Adecuada cobertura sobre la deuda proyectada. De acuerdo con la informacién financiera de Unicorp Tower
Plaza, S.A la cobertura de EBIT sobre el pago de intereses para el 2020 fue de 1.20 y de 2.15 veces en 2021 a
partir del ajuste al contrato del IFARHU reflejando la disposicion gubernamental del 2020; no obstante, se estima
una cobertura en el resto de los afios de en 2.73 veces. Para el andlisis no se consideré amortizacion de capital,
debido a que, segln el prospecto informativo, el pago a capital se hara al vencimiento y en 2019 se renové por 5
afios mas.

o Apropiado flujo proyectado. La entidad realizé proyecciones financieras para un periodo de cinco afios, Para
2020 los ingresos totalizaron B/. 1.6 millones, por lo que se estima un decrecimiento de B/.631 miles de acuerdo
con lo proyectado para el mismo periodo. A la fecha de la revision, los gastos administrativos, totalizaron B/. 403
miles. Totalizando un EBIT de B/. 1.2 millones, donde la principal disminucién son pago de intereses.

o Niveles de solvencia y liquidez. la entidad registrd un nivel de liquidez corriente de 181.4 veces,
considerablemente mayor al afio anterior (diciembre 2019: 1.1 veces), debido al decremento de pasivos corrientes
por la reduccién del sobregiro con una tasa del 6% de interés, sin garantia y con vencimiento al 31 de diciembre
de 2020, lo cual presentd una contraccién interanual importante de 98.4% debido a que Unicamente presentaron
otros pasivos de los cuales se incluyen impuestos, cuentas por pagar y prestaciones laborales. Por su parte,
analizando la solvencia de la entidad se observa un endeudamiento por debajo de 1 a pesar de la reduccién en
el patrimonio.

e Disminucion de ingresos y de los indicadores de rentabilidad. A la fecha de anélisis, los ingresos por
alquileres y cuotas de mantenimiento totalizaron B/. 1.6 millones los cuales mostraron una disminucién en
comparacién al afio anterior (diciembre 2019: B/. 2.8 millones) derivado del impacto por la pandemia. De igual
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manera, los gastos administrativos también presentaron un decrecimiento respecto al afio anterior de B/, 148.1
millares (-27%), para totalizar un saldo de B/. 403.3 millares. Por lo tanto, la utilidad neta de {a entidad se posiciond
en B/, 190.2 miles y fue menor interanualmente en B/, 1.09 millones (+85.1%) como consecuancia de la reduccion
de los ingresos. Los indicadores de rentabitidad ROA y ROE se posicionaron en 0.60% y 1.17% respectivamente,
a la fecha de analisis {diciembre 2019; ROA: 4,13%; ROE 7.63%).

Metodologia utilizada

La opinidn contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodalogla para Calificacion de Riesgos da
instrumenlos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acclones preferentes y emisores vigente del Manual de
Calificacién de Riesgo aprobado el 09 de noviembre de 2017.

Informacién Utilizada para Ia Calificacién

1. Informacidn financiera: Estados Financleros auditados al 31 de diciembre de 2020,
2. Emisién: Prospecto informativo de Bonos Corporativos y Proyecciones Financieras de 2020 a 2023

Hechos de Importancia
+ En marzo de 2020, ja Organizacién Mundial de la Salud (OMS) declard al brote del nuevo coronavirus
{COVID — 19) como una pandemia, que continda propagandose en todo el mundo.

Contexto Econémico

Para el afie 2021, se espera que la economia mundial se expanda en un 4%, con [a expectativa que las vacunas
contra el COVID-19 se amplie a lo largo del afio, facilitando la reactivacién econdmica, con una recuperacion de forma
moderada. Aunque fa economia mundial estd creciendo de nuevo tras una conlraccidn del 4.3% en 2020, como
consecuencia de las medidas de cuarentena y cese de operaciones para frenar la propagacién del virus, segin et
informe de perspectivas econdmicas mundiales que publica el Banco Mundial. En un escenario negativo, en el que
los contagios sigan aumentando y se retrase la distribucion de las vacunas, la expansidn mundial podria limitarse al
1.6% en 2021. Por ofra parte, en un escenario optimista, con un control exitoso de la pandemia y un procesc de
vacunacion mas rapido, el crecimiento mundial podria acelerarse hasta casi el 5%.

Para la region de América Latina y el Caribe, segun el FMI, se caicula que la economia se contrajo un 6.9% en el
2020 y se espera que en el 2021 crezca en un 3.7% a medida que se flexibilicen las iniciativas para mitigar la
pandemia. Sillegara a perjudicar algin elemento de la pandemia, el efecto econdmico seria un crecimiento attnh menor
del 1.9% en la region. En América Central, se espera una recuperacidn del crecimiento, al 3.6 %, este afio, con el
respaldo de un mayor ingreso de remesas y una demanda de exportacidn mas sélida, asf como la reconstruccidn
después de dos huracanes. En el Caribe, se prevé un repunte del crecimiento, al 4.5 %, impuisado por una
recuperacion parcial del turismo.

El [ndice mensual de actividad econémica {IMAE) de Panama registro una contraccion interanual de 16.96% en
ociubre de 2020, Asimismo, el acumulado de enero a octubre de 2020 se ubicd en negativo 18.15% seqgln datos del
Consejo Monetario Centroamericano. Este indice se confrajo considerablemente, debido a los efectos de la
emergencia sanitaria por la pandemia del COVID-19. Entre las categorias econdmicas gue se vieron mayormente
afectados fueron; hoteles y restaurantes, construccion, otras actividades comunitarias, sociales y personales de
servicios, comercios, industrias manufactureras, entre otros. Y en menor incidencia se encuenfran fransporte,
almacenamiento y comunicaciones, la intermediacidn financiera, las actividades inmobiliarias, empresariales y de
atquiler, la electricidad y agua.

La economia de Panama acumuld una caida del 20.4 % entre enero y septiembre del afto 2020, con relacién al
mismo lapso de 2019, por la paralisis de los principales sectores de empleo a causa de la pandemia, que también
afactd la fundamental inversidn extranjera directa. El Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) difundid el
resultado del tercer trimestre de 2020, cuando el PIB se conifrajo un 23.6 %, o que dejd en -20.4 % del Producto
Interno Bruto (PIB) el resultado de los primeros nueve meses del afio 2020, Uno de los sectores mas importantes
para el PIB en Panama es el de la construccién, que en el tercer trimestre del 2020 descendié 70.5%, por la
paralizacion de los proyectos privados, dada la continuidad de la cuarentena decretada por et Gobierno que obligd al
cierre de las obras de construccion y no fue hasta septiembre que se dio el levantamients de esta restriccién, para
este sector. La actividad en el periodo enero a septiembre mostrd una caida de 52.9%. Segin el Consejo Monetario
Centroamericano, e indice de Precios al Consumidor {IPC) de Panama registré una variaclon de negativa 2% en
agosto de 2020 al compararlo con el mismo mes del afio 2019 (inflacién interanual). Los grupos que mostraron
aumentos fueran: Transporte, Bebidas alcohdlicas, tabhaco, Salud, Alimentos, bebidas no alcohdlicas, vivienda, agua,
electricidad y gas. cabe mencionar que Panama tuvo cuarentena total en el afio 2020 alrededor de 6 meses, iniciando
en marzo y finalizando en septiembre.,
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Una de las estrategias del gobierno de la Replbiica de Panama, para atraer las inversiones econdmicas extranjeras,
promulgo una ley con la cual establece el régimen especial para el establecimiento y operacidn de empresas
multinacionales gue prestan servicios de manufactura el régimen EMMA. Este régimen busca promaver [a inversion
extranjera, crear nuevas oporfunidades laborales tanto locales como para extranjeros vy contribuir a la transferencia
de conocimiento de Panama. Segln el Banco Mundial, Panama se ubica como el pais de Centroamérica con el mejor
crecimiento para este afio 2021. Se prevé que para el presente afio alcance un producto intemo bruto de 5,1%. v
segun el Fondo Monetario Internacional, se proyecta que la economia panamefia va a recuperar la senda de
crecimiento con una expansidn del 4% para el presente afio estableciendo que Panama es uno de los paises con fa
mejor percepcion de riesga en América Latina. Se prevé una leve recuperacion para 2021 impulsada por una mejora
de los flujos comerciales, la recuperacién de los sectores del transporte, la loglstica vy ofros sectores asociados al
canal, asi como repuntes en los sectores de la mineria y la construccidn, junto a mejoras del consumo interno y las
inversiones.

Contexto del Sector
Al cuarto frimestre de 2020, segtn datos publicados por el Instifuto Nacional de Estadistica y Censo de Panama
(INEC), el sector de construccidn presentd una reduccién interanual de 51,9%,posicionandose en B/.5.8 millones en

comparacion a lo registrado a septiembre de 2019 (B/.11.9 millones), el comportamiento de este sector es el resultado
de las medidas sanitarias establecidas desde el inicio de a pandemia, que establecid el cierre de las obras de
construccion a nivel nacional al decretarse cuarentena total, medidas que para este sector se levantaron en el mes
de septiembre. El desempefio de la actividad se vio fuertemente afectada tanto en obras publicas coma privadas

Las aclividades comaerciales en el afio registraron un comportamiento negativo de 19.4%, debido a la pandemia del
coronavirus que impactd la econamia nacional vy a cada uno de los componentes de esta categoria. En el periodo las
autoridades sanitarias establecieron medidas de cuareniena iotal y restricciones de movifidad, con el principal motivo
de salvaguardar las vidas de los panamefios; esto provocd el cierre de negecios mayoristas y minoristas por fo que
sus volimenes de ventas se vieron afectados. Este comportamiento fue frenado por el impacto positivo en los
establecimientos dedicados a las ventas de producios alimenticios, farmacéuticos, limpieza y aseo dado el aporte y
ayuda proporcionada a los hogares, a través del programa Panama Solidario y a la compra de insumos por parte del
Gobierna para hacer frente a [a situacion sanitaria,

El mercado de blenes ralces de Panamad, estd compuesto de tres sectores, los cuales son segregados dependiendo
de fa utilizacion final de los inmuebles:

+ Residencial: El sector de bienes raices residenciales se caracteriza principalmente por la venta y alquiler de
casas y apartamentos.

+» Comercial: El sector de bienes raices comerdial, esta vinculado a ka venta y alquiler de locales comarciales
y de oficinas.

s Industrial: El sector de bienes raices industrial, estd compuesto principaimente de fabricas plantas
productoras, procesadoras y galeras, entra ofros.

El sactor inmobiliario de Panama se encuentra en crisis, como consecuencia de la pandemia del COVID-19 y segln
expertos del sector el mismo se recuperara en un periodo de 3 a 12 meses. Un punto que considerar es que mientras
la emergencia sanitaria se va alargando, seguird en aumento jos costos en el desarrolio de las obras que tienen
avances importantes. Es por ello por lo que la Cdmara de Comercio, industrias y Agricultura de Panamd (CCIAP) ha
propuesto que se permita que las obras privadas, cuyo avance sea del 80%, se reactiven, esto sera un estimulo para
el proceso de reapertura de actividades econdmicas.

Andlisis de Ia Institucion

Resefia

Unicorp Tower Plaza, S.A., es una sociedad andnima, constituida mediante Escritura Pdblica 19539 del 20 de mayo
de 2012 segln tas leyes de fa Repiblica de Panama. Se dedica principalments al arrendamiento de bienes inmuebles
y es 100% propiedad de Prival Real State Fund, S.A., constituida mediante Escritura Pdblica No, 5132 del 8 de abril
de 2015 segln las leyes en Panama.

El 29 de junio de 2012, |]a Compahifa emitiod dos series de bonos corporativos por un total de B/.28,000,000, emitidos
en forma nominativa y registrada, sin cupcnes en denominaciones de B/.1,000 y sus mdliplos, La Emisidn contiene
dos series; la “Serie Senior" por un valor naminal de B/.14,000,000 y su fecha de vencimiento serd an 2024 y la "Serie
Subordinada” por B/, 14,000,000 la cual fue redimida anticipadamente el 30 de septiembre de 2015.

El 21 de diciembre de 2016, seguin la Resolucidn No.201-6243, Unicorp Tower Plaza, S, A. como subsidiaria de Prival
Real Estate Fund, S. A. fue inscrita bajo el régimen de sociedad de Inversion Inmobiliaria quedando asi exenta del
pago de impuesto sobre [a renta y de aquellas transadas a través de [a Bolsa de Valores de Panama ("BVP") con
titulos debidamente inscritos a la SMV, asl como también estan exentos los intereses ganados sobre depdsitos a
plazo an bancos locales y ios intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos valores
emitidos a través de la SMV,
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Gobierno Corporativo

El capital accionario de Unicorp Tower Plaza, S.A., se encuentra integrado por cien (100) acciones comunes,
nominativas, con un valor nominal de B/.100 cada una, a la sociedad Prival Real Estate Fund, S.A. De acuerdo con
el Pacto Social del Emisor, la entidad podra emitir Ginicamente acciones en forma nominativa y con los mismos
derechos y privilegios. Cada accion tendra derecho a un voto en todas las Juntas Generales de Accionistas. No existe
ningun acuerdo previo que pudiese en una fecha subsecuente resultar en cambio de control accionario.

La totalidad del capital accionario con derecho a voto es propiedad de la sociedad Prival Real Estate Fund, S.A. por
lo que la estructura organizacional se presenta de la siguiente manera:

Accionista ==t = Paticipacion’
PRIVAL REAL ESTATE FUND, S.A. 100%
Fuente: UNICORP. / Elaboracion: PCR

ORGANIGRAMA DE LA SOCIEDAD

PREF

Ini Sociedades
JIA A]bI’OOk, S tenedoras de
S.A. 5 locales comerciales
L en Westland Mall

Dolphy Plaza

Comercial,
S.A.

Fuente: UNICORP. | Elaboracién: PCR

Segun el articulo octavo del Pacto Social, la Junta Directiva serd compuesta por un minimo de 3 directores y un
maximo de 11. Esta tendra el control absoluto y la administracion total de los negocios de la sociedad. El nombre de
los directores son los siguientes:

JUNTA DIRECTIVA

Nombre : 3 . Puesto :
Juan Carlos Fabrega Presidente (director)
Ricardo Pérez Abadia Director (tesorero)
Jaime Sosa Director (secretario)
Fuente: UNICORP, / Elaboracién: PCR
PLANA GERENCIAL

Nombre "Puesto e e
Rodolfo Duarte Administrador del Prival Real Estate Fund, S.A.
Fuente: UNICORP. / Elaboracién: PCR

Operaciones y Estrategias

Operaciones

El activo principal del Emisor es el edificio de oficinas Unicorp Tower Plaza, el cual esta conformada por la finca 34029,
inscrita en el tomo 827, folio 452 de la Seccidn de la Propiedad, Provincia de Panama; cuenta con un nivel de planta
baja, seis niveles de estacionamientos y doce niveles de espacios comerciales, ubicada en la avenida Ramoén Arias,
distrito y provincia de Panama. Cada uno de los contratos de arrendamiento contiene un periodo inicial no cancelable
de 3 a 10 afios. En el caso con UIP, cuentan adicionalmente con alquileres anuales indexados a los precios al
consumidor. Las renovaciones subsiguientes se negocian con el arrendatario. No se cobra ninguna renta continente.

Esta propiedad se encuentra hipotecada a favor de un fideicomiso de garantia con Prival Trust, S.A., cuyos
beneficiarios son los tenedores de la Serie Senior de la Emisidn.

Seglin el articulo décimo del Pacto Social, la entidad podra dedicarse a las siguientes actividades:

« Llevar a cabo negocio de cualquier naturaleza, dentro o fuera de la Republica de Panama.

e  Comprar, vender, permutar, arrendar, administrar, comerciar, tener e invertir en bienes muebles o inmuebles
de cualquier indole, asi como en mercancias, bienes fungibles, efectos personales, productos y demas
bienes de cualquier naturaleza o descripcion.

e Realizar todo tipo de operaciones comerciales o financieras y vender servicios y prestarlos, y para tal
proposito emplear el personal que sea necesario.

+ Participar en forma que sea en otras sociedades o compaiiias, sean panamefias o extranjeras.

s«  Comprar, vender y en general hacer negocios con acciones, bonos, valores y efectos personales de cualquier
naturaleza o descripcion.
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« Actuar como fideicomitente o fideicomisario o beneficiario de fideicomisos dentro o fuera de a Republica de
Panama.

+ Racibir y/o pagar regalias, comisiones y demas tipos de ingresos o egresos segun el caso.

+ Celebrar todo tipo de convenios de préstamos, hipotecas, cesiones y contratos ¢ convenios de cualguier
indole, incluyendo los de fianza a favor de terceras persanas yfo garantias por obligaciones de terceras
personas,

»  Abrir cuentas bancarias de cualquier clase y disponer respecto de éstas en cualguier banco o establecimiento
financiero en cualquier parle del mundo.

Contratos
Universidad interamericana de Panama (UIP)

La Universidad interamericana de Panama fue aprobada en 1992 por Decreto Presidencial & inicio operacicnes en
1984, con 90 alumnos matriculados. La Institucion va en paralelo al desarrolio del pals, con el cual la institucion
mantiene un firme compromiso. En 2011 se Inaugurd fa nueva sede de Maestrfas en Via Brasil.

Ef contrato de alquiler es por un plazo de 10 afios a contarse a partir del 1 de mayo de 2011. El contrato no puede ser
terminado anticipadamente antes del plazo establecido. Al vencimiento del plazo original, las partes podran de mutuo
acuerdo, dentro de un plazo de seis meses antes del vencimiento del plazo original, negociar la prérroga al mismo,

Instituto para ia Formacidn y Aprovechamiento de Recursos Humanos en nombre del Estado (IFARHU)

Esta Institucidn estd dedicada al desarrollo de la formacidn y aprovechamiento del capital humano, mediante
programas y proyectos desfinados a la comunidad en general, otorgando becas y créditos educativos para contribuir
al mejoramiento de Ia calidad de vida de la poblacién nacional.

Los objetivos de la institucién son:

+ Alcanzarla eficiencia y efectividad de los Programas de Becas y Crédito de la Institucidn.

+« Lograr mayor equidad en la utilizacion de los fondos destinados por el Estado a la formacién profesional de los
estudiantes panamefios.

» Planificar la formacion y el aprovechamiento def recurso humano def pais.

s« Establecer un Programa de Fortalecimiento Institucional, que incorpore enfre otros aspectos, la planificacion
estratégica y la tecnologia.

+  Desarroliar un sistema de gestion de ia calidad.

El contrato por el arrendamiento de 8,990 mts2, el cual tiene un plazo de un (1} afio que concluyen el 31 de diciembre
de 2020, y actualmente se encuenira sh negociacidn para renovar por 2 afios hasta 2022. El contrato puede ser
finalizado de manera unilateral por parte del Estado con previa notificacién anticipada de dos meses.

8,
ulP 4,635 m2 10 afios 1-may-21
Fuente: UNICORP. / Elaboracién: PCR

Andalisis Financlero

Activos

A la fecha de la revisién, los activos de Unicorp se ubicaron en B/ 31.5 millones, evidenciando un crecimiento
interanual de B/, 407 millares {+1.31%); como consecuencia del incremento en cuentas por cobrar por B/. 84.1 miles
por el aumento del periodo de cobro de 60 a 90 dias. Las propiedades de inversidn son los inmuebles que la entidad
posee en el edificio Unicorp Tower Plaza y que se encuentran hipotecada a favor de un fideicomiso de garantia con
Prival Trust, S.A. Estas propiedades de inversion totalizaron Bf. 30.4 millones y no mostraron variacion alguna
respecto al afic anterior. Los activas estan integrados por propiedades de inversion (96.3%), efective y equivalentes
{2.6%) y cuentas por cobrar (9.1%).

Pasivos

A diciembre de 2020, los pasivos totalizaron B/. 15.2 millones (6.44%), teniendo un incremento en comparacién al
afno anterior (diciembre 2019: B/. 14.2 millones), como consecuencia del aumente en cuentas por pagar a accionistas
con B/.1.2 miles. Los pasivos se encuentran compuestos por honos por pagar {91.7%), cuentas por accionistas (7.9%)
y otros pasivos (0.2%).

Patrimonio

El capital autorizado de la entidad es de B/. 10 millares, dividido en cien (100) acciones comunes, nominativas, con
un valor nominal de B.100 cada una. A la fecha del analisis, el patrimonio presenté un saldo de B/. 16.3 millones,
evidenciando un decrecimiento de B/ 512.4 millares {-3.04%) en la cuenta de utilidades acumuladas por Bf. 2.3
milones disminuyendo interanualmente (diciembre 2019 B/.2.8 millones) derivado del pago de dividendos,
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BALANCE GENERAL
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Fuente: UNICORP. / Elaboracién: PCR

Resultados Financieros

A la fecha de analisis los ingresos por alquileres y cuotas de mantenimiento totalizaron B/. 1.6 millones los cuales
mostraron una disminucién en comparacion al afio anterior (diciembre 2019: 2.8 millones) derivado del impacto por la
pandemia. De igual manera, los gastos administrativos también presentaron un decrecimiento respecto al afio anterior
de B/. 149.1 millares (-27%), para totalizar un saldo de B/. 403.3 millares. Dentro de estos gastos, los honorarios y
salarios representaron el 42% de estos, seguido por mantenimiento que representaron el 32%, el restante de estos
gastos correspondio a los gastos por seguros y otros. Adicionalmente, los gastos financieros correspondientes a los
gastos por intereses y comisiones totalizaron B/.1.02 millones, representando un incremento con relacién al aiio
anterior de B/. 28.8 miles (2.9%).

Por lo tanto, la utilidad neta de la entidad se posicion6 en B/. 190.2 miles y fue menor interanualmente en B/.1.09
millones (+85.1%) como consecuencia de la reduccion de los ingresos, concentrado principalmente en alquileres. Los
indicadores de rentabilidad ROA y ROE se posicionaron en 0.60% y 1.17% respectivamente a la fecha de analisis
(diciembre 2019: ROA: 4.13%; ROE 7.63%).

INGRESOS Y GASTOS UTILIDAD E INDICADORES DE RENTABILIDAD
5 Millones de B/
4 3,000 20.0%
0
. 2,000 15.0%
10.0%
2 1,000 5.0%
1 l l l l l . . O'Gnﬁ'
dic-18 dic-19 dic-2 o
) 1,000 -5.0%
- -10.0%
-1 2,000 -15.0%
dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
-3,000 -20.0%
ungresos uGaslos
et Utilidad neta e=Qmn ROA e=0O== ROE
Fuente: UNICORP. / Elaboracién: PCR Fuente: UNICORP. / Elaboracién: PCR
Liquidez

Los activos corrientes se ubicaron en B/. 940 millares, presentando un crecimiento interanual de B/. 574 millares
(diciembre 2019: 366 millares) debido al incremento del efectivo y depdsitos bancarios A diciembre de 2020, los
pasivos corrientes, disminuyeron totalizando B/. 5.1 miles. Correspondiente al financiamiento recibido en 2019
correspondiente a linea de sobregiro con una tasa del 6% de interés, sin garantia y con vencimiento al 31 de diciembre
de 2020, lo cual presentd una contraccion interanual importante de 98.4% debido a que Unicamente presentaron otros
pasivos de los cuales se incluyen impuestos, cuentas por pagar y prestaciones laborales. Por lo tanto, la entidad
registrd un nivel de liquidez corriente de 181.4 veces, considerablemente mayor al afio anterior (diciembre 2019; 1.1
veces), debido al decremento de pasivos corrientes.

&

Capital de trabajo (Miles BL.) 99 Ll 3 936
Liquidez corriente 3.64 0.01 1.10 181.49
Aclivo corriente (Miles B/.) 137 74 367 941
Pasivo corriente (Miles BL.) 14,003 334 5

38
Fuente: UNICORP. / Elaboracién: PCR
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LIQUIDEZ CORRIENTE

200.00 Veces 16,000
180.00 | 14,000
160,00 |
| 12,000
140.00
120.00 10.000
100.00 8,000
2000 | 6,000
60.00
4,000
40,00
20.00 2,000
) o] _
dic-17 dic-18 dic-19 dic-20

mmmmm Aclivo corriente s Pasivo cormisnle sssss Liquidez corriente
Fuente: UNICORP. / Elaboracién: PCR

Solvencia y endeudamiento

A la fecha de la revisidn, el patrimonio esté integrado por acciones comunes (0.1%), capital adicional pagado (81.8%)
y ganancia acumulada (14.2%) totalizando B/. 16.3 millones mostrando un decremento de B/. 512.4 millares debido
a la reduccién de ganancias acumuladas respecto al periodo anterior consecuencia del pago de dividendos. A raiz de
lo anterior, la institucion reflejé un nivel de endeudamiento (pasivo / patrimonio) de 1.07 veces (diciembre 2019: 1.17
veces).

COBERTURA PATRIMONIAL DE LA DEUDA

18 Millones de B/, Vec?a
18 1.2
14
1.0
12
10 0.8
8 0.6
[
04
4
2 | | 02
dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
mmsmsm Deuda mmmmmm Palrimonio e Palrimonio/deuda

Fuente: UNICORP, / Elaboracién: PCR
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Instrumento Calificado

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Emisor:
instrumento:

Moneda:

Monto autorizado:

Serles:
Forma y denominacian de los bonos:

Fecha de oferta:

Plazo de la emision:
Fecha de vencimiento:

Tasa de inferés:

Pago de intereses:

Condiciones para pago de intereses
subordinados:

Pago de capital:

Redencidn Antlcipada:

Fuente de pago;

Garantias y respaldo:

Uso de los fondos:
Estructurador y Agente de Pago:
Casa da valores y puesto de bolsa:
Fiduciario:

Central de custodia;

www.ratingsper.com

tinicorp Tower Plaza, S.A.

Bonos Corporalivos Resalucian SMV No. 207-92
Medificada mediante Resolucidn SMV No.313 el 29/05/2015

Didlares de Estados Unidos de América (USS$)

US$ 28,000,000

Serie Senior: Hasta US$. 14,000,000

Serie Subordinada: Hasta US$. 14,000,000

Esta Emnisidn es ofreclda en denominaclones o mikiplos de MIL DOLARES {US$1,000) moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América. Los Bonos seran emitidos en forma global o magratitulos,
registrada y sin cupones.

28 de junio de 2012

Sarie Senior: 5 arios

Serie Subardinada: 80 afios

Serie Senior; 28 de junio de 2024

Serie Subardinada: 29 de junic de 2062

Serie Senior: 7% anual sobre saldo inscluto

Serie Subordinada: 12% anual sobre saldos insolutos

Serie Senior: Interesas pagaderos trimestralmente los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y
31 de diciembre de cada afo, hasta su fecha de vencimienta o hasta su redencidn anticipada.

Serie Subardinada: ntereses pagaderos semestralmenie los dias 30 de junio y 31 de diciembre de cada
afio, hasta su fecha de vencimienio o hasta su radencidn anticipada. Los pagas podran ser totales o
parciales, y estan sujetos al cumplimienic de ia Condicidn Especial de fa Serie Subaordirada.

Para cualquier Perioda de Interés, el Emisor sdlo podra pagar los intereses correspondientes a la Serie
Subcrdinada total o parciaimente en sus respectivas fechas de pago, de tener los fondos liquidos
suficientes luego de que se hayan pagadoe o realizade los siguientes gastos o pagos, en el sigutenie arden
de prioridad:

a) Que se haya cancelado fa tolalidad del Saldo nsoluto de los Bonos de la Serie Senior;

b) Gastos operalivos, reparaciones e impuastas del Emisor, dados por naturaleza del negecio de
arrendamiento y agministracion de un edificlo; y

¢} se cumpla con la Coberiura de Servicio a la Deuda (CSD).

£l capital de ta Serie Senior v de la Serie Subordinada, cada una, sera pagado mediante un solo abono
por el monto total de cada Serie en sus respeclivas Fechas de Vencimiento,

El Emisor podrd, a su entera disposicién, redimir voluntariamente estos Bonos, ya sea total o
parcialmente, at 100% de s Saldo Insoluto, Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial o total debera
ser afectuada en una fecha daesignada como Fecha de Pago.

El pago det capital de las Bonos a su vencimiento provendra del giro normal del negogio y na provendrd
de un fondo especifico, y se efectuara con fos activos liquidos del Emisor o con fondos producto de un
nuevo financiamiento,

Serie Senior: La Serie Senior estd respaldada por el Fideicomiso de Garantia, cuyo patrimonio esta
comprendido primordialmente hasta par las siguientes garantlas, segun dispone dicho Fideicomise de
Garantfa:

a. Primera hipoteca y anticresis con Jimitacion al derecho de dominio sobre el Bien Inmueble cuyo valer
es suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantfas.

h. Cesion suspensiva e irrevocable de los canones presentes y futuros derivados de todos los contratos
de arrendamiento celebrados sobre los locales que conforman el Bien Inmueble del que trata el punto
anterior,

¢, Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por fos Fideicomitenies
o por aquellos ofros Fideicomilentes que de {iempo en iempo se incorporen al Fideicomiso cuyo valor
sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

d. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban de
la ejecucidn de los gravdmenes (netos de tos gastos y coslas de ejecucidn).

En caso de calocacienes posteriores, ef Emisor contard con un perfodo de sesenta (60) dias calerdarios
para otorgar garantias  adicionales para  satisfacer la Cobertwra  de  Garantias,
Ei Adente de Pago y Reglstro podyd aulorizar el reemipiazo del Bien Inmueble otorgado como garantia de
ta Emisi6n, siempre y cuando el valor de los bienes clorgades en reemplaze, cumpla con la condicidn de
Cobertura de Garantlas, o sean reemplazados temporalmente por efectivo equivalente at 80% del valor
de avaito del Bian Inmueble a liberar, efectivo que posteriormente podra ser reempiazado por otro Bien
Inmueble cuyo valor cumpla con la condicidn de Coberiura de Garantia, a solicitud del Emiser,

Los fondos de fa Emisidn fueron utilizados para financiar la adquisicicn de! edificio comerclal Unicorp
Plaza y pagar los demds gastos relacionados con la adquistcidn y la presente Emisidn.

Prival Bank, S.A.
Prival Securitias Inc.
Prival Trusl, S.A.

Ceniral Latinoamericana de Valores, S.A. {LATINGLEAR)
Fuente: UNICORRP. / Elaboracion: PCR




Caracteristicas de ja emision

Pagos a capitai

Todo pagoe a capital bajo los Bonos Globales se hara al Tenedor Registrado de los mismos. No serd responsabilidad
del Agente de Pago y Registro mantener los registros relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de, los
propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales ni por mantener, supervisar y revisar los
registros relacionados con dichos derechos bursatiles pues ese pago se hara a LatinClear como Tenedor Registrado.

Serie Senior:
El capital de los Bonas de la Serie Senior serd pagado mediante un sdlo abono por el total de 1a Emisidn en la Fecha
de Vencimiento.

Serie Subordinada:
El capital de los Bonos de 1a Serie Subordinada serd pagado mediante un sélo abono por el total de la Emision en la
Fecha de Vencimiento, luego de que haya sido cancelada en su totalidad la Serie Senior.

Redencién anticipada

Serie Senior: El Emisor podrd, a su entera disposicion, redimir voluntariamente la Serie Senior, ya sea total o
parcialmente, a pariir del primer afio de vigencia al 100% del monto de su saldo insolute. Cualguier redencién
anticipada, ya sea parcial o total debera ser efectuada en una fecha designada comoe fecha de Pago. En los casos de
redenciones parciales por el Emisor, la suma asignada para la redencién nho podra ser menor de un milldn de ddlares
{US$1,000,000.00), a menos que el saldo insoluto de fa Serie Senior sea menor a dicho monto, en cuyo caso la
redencion debera ser por la totalidad del saldo insoluic de la Serie Senior. Dicho pago se debera realizar a prorrata a
{odos los Tenedores Registradas de la Serie Senior.

Serie Suboerdinada: Los Bonos de la Serie Subordinada podran ser redimidos parcial o totalmenie una vez se haya
cancelado en su totalidad ef Saldo Insoluto de los Bonos de [a Serie Senior. No aplicara ninguna penalidad de prepago
para redencién anticipada de la Serie Subordinada. Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial o total debera ser
efectuada en una fecha designada como Fecha de Pago. En los casos de redenciones parciales por el Emisor, [a
redencidn anticipada no podra ser menor de cien mil détares (US$100,000), a menos que el Saldo Insoluto de la Serie
Subordinada sea menor a dicha monto, en cuyo caso a redencidon debera ser por la totalidad del Saldo Insoluto de la
Serle Subordinada,

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente la Serie Senior o Serie Subordinada, sujeto a los términos
y condiciones descritos en los respectivos Bonos, asi se lo comunicara a los Tenedores Registrados, con ne menos
de treinta (30} dias de anterioridad a la Fecha de Redencidn Anticipada, mediante publicacién por dos dias
consecutivos en dos (2) pericdicos de la localidad, con indicacion det monto de los Bonos a ser redimidos y la Fecha
de Redencién Anticipada. La porcién del saldo redimida de los Bonos dejard de devengar intereses a partir de la
Fecha de Redencion Anticipada, siempre y cuando el Emisor aporte e instruya pagar al Agente de Pago y Ragistro
tas sumas de dinero necesarias para cubrir la tofalidad de los pagos para la redencion anticipada. Sin perjuicio de o
anterior, si un cambio en maleria fiscal afecta adversamenie las perspectivas del Emisor, entonces el mismo podra,
con la debida aprobacién del Agente de Pago y Registro, redimir completamente 1a Emision en cualquier fecha
designada como Fecha de Pago sin ninguna penalidad que no sea expresamente exigida por ley. Dicha redencién
debera ser por el monto total de la Emisién, y se debera anunciar al publico inversionista con al menos 15 dias
calendario de anticipacion.

Garantias
Serie Senior; L.a Serie Senior esta respaidada por el Fideicomiso de Garantia, cuyo patrimonio estd comprendido
primordialmente hasta por las siguientes garantias, segin dispene dicho Fideicomiso de Garantia:
«  Primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio sobre el Bien Inmuebie ubicado en la finca
34029, tomo 827, folio 452, cuyo valor es suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.
¢ Cesidn suspensiva e irrevocable de los cdnones presentes y futuros derivados de todos los contratos de
arrendamiento celebrados sobre los locales que conforman el Bien Inmueble del que trata el punto anterior.
s Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero gue se traspasen al Fideicomiso por {os Fideicomitentes o por
aquellos otros Fideicomilentes que de tiempo en fiempo se incorporen al Fideicomiso cuyo valor sea
suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantfas.
+ Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban de fa
ejecucion de los gravamenes (hetos de los gastos y costas de gjecucion).

En caso de colocaciones posteriores, el Emisor contaré con un perfodo de sasenta {60) dias calendarios para otorgar
garantias adicionales para satisfacer la Cobertura de Garantias.

El Agente de Pago y Registro podré autorizar el reemplazo del Bien Inmueble otorgado como garantia de la Emision,
siempre y cuando el valor de los bienes otorgados en reemplazo, cumpla con la condicién de Cobertura de Garantias,
o sean reemplazados temporalmente por efectivo equivalente al 80% det valor de avallo def Bien Inmueble a liberar,
efectivo que posteriormente podra ser reemplazado por ofro Bien inmueble cuyo valor cumpla con la condicién de
Cobertura de Garantia, a solicitud de! Emisor.
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= Condoldn
El valor que debera tener el Bien Inmueble dado en
garanlia representara al menos ciento treinta por ciento

Saranife Moo USS) i

Primera hipoteca y anlicresis con limitacion al

0,

derecho de dominio sobre bienes inmuebles. Us$. 27,375,422 (130 %) del Saldo Insoluto de los Bonos de la Serie 196%
Senior,

Cesidn suspensiva e irrevacable de los No se establecen condiciones sobre cobertura en el
cénones presentes y futuros derivados de prospecto de la emisién, salvo que se podra retirar el bien
todos los contratos de arrendamiento. NIA inmueble del fideicomiso si se aporta temporalmente N/A
Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero efectivo equivalente al 80% del valor del avalud del
que se traspasen al Fideicomiso por los inmueble a liberar, mientras se aporta un nuevo bien
Fideicomitentes. inmueble al fideicomiso.

Fuente: UNICORP. / Elaboracién: PCR

Uso de los fondos

El producto neto de la venta de los Bonos, por un aproximado de US$27,425,298, de los cuales aproximadamente
US$27,000,000 (98.45%) fueron utilizados para financiar la adquisicién del edificio comercial Unicorp Plaza y el resto,
aproximadamente US$425,298 (1.55%) fueron utilizados para pagar los demés gastos relacionados con la Emisién.

Proyecciones Financieras

Para 2020 los ingresos totalizaron B/. 1.6 millones, por lo que se estima un decrecimiento de B/.631 miles de acuerdo
con lo proyectado para el mismo periodo. A la fecha de la revisién, los gastos administrativos, totalizaron B/, 403
miles. Totalizando un EBIT de B/. 1.2 millones, donde la principal disminucién son pago de intereses.

PROYECCIONES FINANCIERAS

3,000 2.00

n
[=]
[=]
o

Miles de B/,

1,000

2020 2021 2022 2023

mmmm Gastos Administrativos  messm Intereses
e [Ngresos e=ge==EB|T/Intereses
Fuente: UNICORP/ Elaboracién: PCR

La cobertura de EBIT sobre el pago de intereses para el 2020 fue de 1.20 veces y se estima una cobertura de 1.67
veces, a partir del afio 2021 al 2023, considerando un escenario conservador dadas las condiciones econdmicas
actuales, y el ajuste al contrato del IFARHU reflejando la disposicion gubernamental del 2020. Para el andlisis no se
consideré amortizacion de capital, debido a que, segin el prospecto informativo, el pago a capital se hara al
vencimiento y en 2019 se renové por 5 afios mas.

"(En miles de B/,) 2020 (real) 2021 (Proyectado) 2022 P (Proyectado) 2023 (Proyactado)
Ingresos 1,618 2,000 2,000 2,000
Gastos Administrativos 403 362 362 362
EBIT 1,215 1,638 1,638 1,638
Intereses 1,011 980 980 980
Flujo neto de intereses y gastos 204 658 658 658
EBIT/Intereses 1.20 1.67 1,67 1.67

Fuente: UNICORP/ Elaboracién: PCR
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Activo corriente

Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar clientes

Otros activos

Actlvo no corrfente

Propiedades de inversion
Mobiliario y equipo neto

Cuenta par cobrar accicnista
Otros activas

Total Active

Pasivo corriente
Bonos por pagar, neto
Financiamiento recibido

Otros pasives

137
1
136

29,628

29,000
100
527

29,764

Pasive ne corriente 13,991
Benos por pagar, nato 13,984
Cuentas por pagar accionista

Qtros pasivos 7
Total Pasivo 14,029

S patdimonio i
Acclones comunes 10
Capital adicional pagado 14,000
Ganancia acumulada 1,726
Total Patrimonio 15,738
Pasiva + patrimonio 29,764
Estado de Ganancias y Pérdidas (mifes de B/))

Ingresos 746
Alguileres 2,732
Cuota da mantenimiento 68
.Camt)?c.; en el valor razonable de jas propledades de -3.550
inversion

Olros ingresos 4
Gastos de intereses y comisiones 955
Gastos de intereses 843
Gastos de comisiones 12
Gastos genarales y administrativos 750
Salarios y beneficios a empleados 102
Haonorarios y servicios profesionates 74
Dapreciacion -
Seguros 33
Impuestos 369
Mantenimienta 109
Ofros 63
Ganancia antes del Impuesto sobre la renta 2,450
Impuesto sobre la renta -
Utilidad neta 2,450

www ratingspcr.com

Fuente: UNICORP/ Elahoracién: PCR

74

73

30,808
30,379

165

9

14,012

10
14,000
2,861
16,871
30,882

4,186
2,738
68

1,379

1
955
943

12
753
105
119

37
345

79

69

2,477

2477

335

334

36,760
30,379

165

13,949
13,938

i

14,283

10

14,000

2,834
16,844
31,126

2,833
2,558
275

996
984
11
553
99
126
34
137
82
75
1,285

1,285

941
813
85

43
30,593
30,379

214

15,197
13,952
1,211
4
15,203

10
14,000
2,321
16,331
31,534

1,618
1,550
68

1,024
1,611

403
a0
a1

34
11
131
56
190

190
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ROAA

ROA -8.2% 8.0%
ROAE -15.6% 14.7%
ROE -15.6% 14.7%
Margaen Operativo 200.6% 82.0%
Margen Neto 328.5% 59.2%
EFICIENGEA OPERATIVA {gastos operalives ! margen operativo brute)  -50.4% 2M1.9%

Margen Qperativo

Margen Neto

S - i
B3 R
Capital de trabajo {Miles B/}
Liguidez corriente
Activo corriente (Milss B1.)

Pasivo corriente (Mites B/.)

3.64 0.01
137 74
38 14,003

-B.2% 80%

7.6%

7.6%

78.0%

387

334

0.6%

117%

1.17%

85.8%

52.4%

16.5%

Endeudamiento {PasivofActiva}
Deuda f Pasivo

Deuda/EBITDA

Patrimonia/ Active

Patrimeniol Pasivo

Endeudamiento Patrimanial
EBITDA / GASTOS FINANCIEROS
EBITDA / DEUDA LARGO PLAZO

PASIVO{! EBITDA

www.ratingspcr.com

o
47.1% 454%
99.7% 99.9%
-12.3 -3.7
52.9% 54.6%

112.2% 120.4%
0.89 0.83

-1.2 -3.9
-0.1 0.0
-12.3 -3.7

Fuente: UNICORP/ Elaboracién: PCR

46.68%

95.8%

1.3

53.4%

114.5%

46.2%

94.8%
07

53.8%

116.4%

0.83
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