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La calificacion de Inmobiliaria Pradera Xela, S.A. (IPX) considera Ia posicion buena de la ;zm::m Ty de_mnz':_
compaiiia dentro del segmento de centros comerciales en Guatemala, con un portafolio de a2 (gtm) :f;“ juorn?a
propiedades diversificado geograficamente, con niveles de renta y ocupacion competitivos. Por de 2022

otra lado, también refleja la concentracién alta de ingresos por inquilinos y por inmuebles,
margenes operativos bajos con respecto a otros operadores de bienes raices, y niveles de
apalancamiento neto elevados.

Finalmente, la calificacién incorpora el refinanciamiento de deuda a través de una emision de
pagarés que permita diversificar las fuentes de fondeo y liberar los gravdmenes sobre el
portafalio actual, brindando mayor flexibilidad financiera.

Factores Clave de Calificaciéon

Portafolio con Indicadores Operativos Buenos: Al 31 de diciembre de 2021, IPX contaba con
un portafolio de 10 centros comerciales y un centro empresarial (torre de parqueos, bodegas y
locales), con un total de 132.9 mil metros cuadrades (m2) de area bruta rentable (ABR). Los
activos de la compaiiia se consideran de clase By C, en su mayoria de tipo comunitario, los cuales
estan dirigidos a familias, y cuyas anclas suelen ser supermercados y salas de cine. El portafolio
recibe cerca de 33 millones de visitantes al afio, mantiene niveles de ocupacién superiores a
94%, y posee rentas mensuales por m2 cercanas a USD11; niveles que comparan positivamente
con respecto a otros operadores de bienes raices en Latinoameérica.

Rentabilidad Baja con Respecto al Sector: Los mérgenes operativos del portafolio de
propiedades de IPX han mantenido un nivel histdrico promedio cercano a 35%, considerado
bajo en la industria. Fitch Ratings estima que IPX alcance una rentabilidad mayor
principalmente a través de mejoras en mezclas comerciales y una reduccion sustancial (2022:
superior a 30%) en el gasto de servicios profesionales, como parte de una estrategia de la matriz
Corporacién Multi Inversiones (CMI) para redistribuir los servicios intercompaniias. De esta
forma, Fitch proyecta que el margen de EBITDA incrementard de 21% en 2021 a 43% en 2025,
nivel inferior al mostrado por otros pares en la regidn. Asimismo, la agencia proyecta un margen
del flujo generado por las operaciones (FGO) cercano a 25% en el horizonte de calificacién.

Posicién de Mercado Buena: IPX es un jugador fuerte en el segmento de centros comerciales
de Guatemala. La compania forma parte de Multiproyectos, la unidad de negocios inmobiliarios
de CMI, uno de los conglomerados mas grandes de la region de Centroameérica. Multiproyectos
tiene cerca de 30 afios en el mercado local, y posee un portafolio con ABR de aproximadamente
271 mil m2 (25% del mercado total), de los cuales |PX aporta cerca de 50%. Con presencia en
ocho de los 22 departamentos del pais, IPX cuenta con una diversificacién geografica de
portafolio buena y una marca bien posicionada; es el competidor mas antiguo en centros
comerciales de tipo comunitario en Guatemala. Fitch considera que |a compaiiia se encuentra
en una posicidn estable dentro del mercado, con oportunidades de crecimiento sostenible.

Apalancamiento Alto: Al 31 de diciembre de 2021 la deuda de |a compaiiia estaba compuesta
por un crédito garantizado con vencimiento en 2035, con saldo de USD75 millones. Asimismo,
para los dltimos 12 meses a diciembre de 2021, el indicador de apalancamiento medido como
deuda neta sobre EBITDA (con cdlculo previo a la Norma Internacional de Informacion
Financiera 16 o NIIF16) alcanzé un valor de 13.8 veces (x), el cual es superior a los niveles
adecuados para la calificacién. A la misma fecha, IPX mantenia una cobertura de intereses de
1.3% y un indicador de deuda a valor de activos (LTV; siglas en inglés) cercano a 65%.

Fitch estima que el indicador apalancamiento disminuya en 2023 hacia niveles inferiores a 6.5x,
debido a un crecimiento en ingresos por rentas fijas de alrededor de 5% anual y a una reduccién
de gastos operativos, como se menciond anteriormente.

Pulsa squi para ver la lista compieta de
calificaciones

Metodologias Aplicables

Metodologia de Calificacidn de Finanzas
Corporativas (Diciembre 2021)

Matodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Diciembre 2020)

Metadologia de Vinculo de Calificacion entre
Matrizy Subsidiaria (Septiembre 2020)

Analistas

Eduarda Trejos
+506 4104 7037
eduardo.trejos@fitchratings.com

Priscilla Cano
+528141617064
cano@fitchratings.com

Informe de Calificacién | 21 junio 2022

Aboghda y NoXari

fitchratings.com 1

pe



FitchRatings Finanzas Corporativas

Bienes Raices
Guatemala

La compania planea refinanciar su deuda a través de la emision de pagarés no garantizados. El
programa de pagarés es por hasta USD100 millones, de los cuales emitiria USD75 millones de
manera inicial, con plazo de tres, cinca y oche afios, y amortizaciones al vencimiento, que
permita liberar los gravdmenes sobre las propiedades del portafolio actual, diversificar las
fuentes de fandeo v brindar flexibilidad financiera mayor hacia adelante.

Concentracién de Ingresos por Active Alta: Al cierre de 2021, las cinco propiedades més
importantes del portafalio reprasantaban 75.7% del ABR, 71.8% delosingresos totales y 77.7%
def EBITDA de la compafia. Fitch considera la concentracion de fngresos alta del portafolio
como un factor de riesga; sin embargo, reconoce las opartunidades de mejorz a través de
nuevos desarrallas, remadelaciones del portafolio actual y otras oportunidades de mercado.

ingresos por Rentas con Concentracién Alta de Inquilinos: Los centros comerciales de IPX
incorporan una variedad amplia de inquilinos en términos de calidad, v fos tres clientes
principales tienan perfiles financieras robustas. Sinembargd, la concentracidn en la generacidn
de ingresos es alta, ya que los 10 inquifinos mas relevantes representan 49% de |os ingresos,
valor que compara negativamente con otros competidares en la regidn. Los contratos de
arrendamienta de [PX son negaciados con plazos de uno a seis afios y se ajustan anualmente por
inflacidn, De los contrates, 25% tiene vencimientos menores de un afo y 62% tiene
vencimientos entre uno v cinco afios, todos de cardcter no rescindible. En total, 7% de los
contratos han sido negociados en ddlares estadounidenses, y 54% de 1a cartera se mantiene al
dia.

Resumen de Iriformacién Financiera

inmobiliaria Pradera Xela, S.A.

{USD miles; cifras al 31 de diciembre) 2020 2021 2022P 2023P
Ingresos Brutas 20,209 24,650 26,158 27,466
Margen de EBITDAR Onperativo (%) 29.6 215 374 39.9
Flujo Generade por las Qperaciones {(FGO} {3,502} 3400 4,959 5712
Deuda Total Neta con Deuda Asimilable al Patrimonio/

EBITDA Operativo () 12.2 13.8 7.2 4.3
EBITDA Operativo/lntereses Pagados (x) 1.4 13 22 23

F - Prayeccion x = Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Salutions.

Derivacion de Calificacidon respecto a Pares

La calificacién considera la posicidn buena de |a compafia dantro del segmento de centros
comerciales en Guatemala, con un portafalio diversificado geograficamente v con indicadores
operativos competitivos. El portafolio mantiene niveles de ocupacidon superiores a 4%, y posee
rentas mensuales par m2 cercanas a USD11, niveles que comparan positivamente con respecto
a atros participantes de la industria en Latincamérica. Por otro lade, también refleja la
concentracian akta de ingresos por inquilines v propiedades, y margenes operativos bajos, con
un nivel historico promedio cercano a 35%. Este margen es sustancialmente inferior al
mostrado por operadores latingamericanos, con niveles superiores a 60%. Finalmente,
incorpora un nivel de apalancamiento alto; al cierre de 2021 el apalancamiento neto fue 13.8x,
y se espera gue para 2023 disminuya hacia niveles inferiores a 6.5x.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrfan, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién
positivalalza:

. nivelas de apalancamiento neto consistentamente menares de 5.5x;

. un valor de deuda total a activas {LTV) menor de 50% de manera sostenida;

. una cobertura de activos no gravados a deuda mavyor de 2.0x de manera sostenida;
- una cobertura de intereses cercana a 2.5x de manera sostenida;

inmobiliaria Pradera Xela, 5.4,
infarme de Calificacion | 21junio 2022 fitchratings.cam 2



lo_L\_ 9o

—

. 2 DE HOJAS _. .
FltchRatlngs Finanzas Corporatwas
Bienes Raices
Guatemala
° una diversificacién mayor de ingresos por centros comerciales y por inquilino;
« un margen de EBITDA igual 0 mayor a 60% de manera sostenida;
a un volumen menor y un manejo mas transparente de transacciones con partes
relacionadas que permitan mejorar el margen de FGO, hacia niveles acordes con [z
industria.
Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién
negativa/baja:
. niveles de apalancamiento neto mayores de 6.5x de manera sostenida;
. una mayor concentracion de ingresos por centros comerciales y de rentas por inguilino;
s un debilitamiento en la rentabilidad del portafolio por debajo de los niveles histéricos;
. un valor de deuda total a activos (LTV) mayor de 60% de manera sostenida;
a un flujo de fondos libre (FFL) consistentemente negativo.

Liquidez y Estructura de la Deuda

Liguidez Adecuada: Al 31 de diciembre de 2021, la deuda de IPX estaba compuesta por un
crédito garantizado con vencimiento en 2035, con saldo de USD75 millones, y amortizaciones
anuales a partir de 2022. A la misma fecha, la compafiia mantenia efectivo por USD2.0 millones
y una generacion de FGO de USD3.4 millones (ditimos 12 meses, UDM), después del pago de
intereses por USD4.2 millones. Se considera que |a liquidez es adecuada para hacerle frente al
vencimiento de corto plazo en 2022 por USD748 mil.

Estructura de la Deuda: IPX actualmente cuenta con USD75.0 millones en deuda amortizable
con Banco Industrial, con vencimiento en 2035 e inicic de perfodo de amortizacién en 2022, El
crédito cuenta con garantia hipotecaria por 70% del monta del crédito.

IPX planea refinanciar su deuda existente a través de una emision de pagarés. El programa seria
por hasta USD100 millones, de los cuales la compania planea emitir solamente USD75 millones
de manera inicial, con el objetivo de dar mayor flexibilidad al flujo de caja para habilitar su
crecimiento, y liberar los gravamenes sobre las fincas en garantia.

El cupo adicional de USD25 millones serd utilizado solamente para proyectos que sean
autarizados en los foros de gobernanza de CMI, y deben mantener o mejorar los indices de
apalancamiento de la compaiifa.

Perfil del Emisor

IPX es una sociedad andnima guatemalteca dedicada al negocio inmobiliario y bienes raices en
general, abarcando el disefio, construccion, arrendamiento y administracién de centros
comerciales.

IPX es controlada 100% por Multiproyectos, la unidad de negocios inmobiliarios de CMI. CMI
es uno de los conglomerados mas grandes de la regidn, con presencia en multiples segmentos
de mercado, como alimentos (molinos, pecuario, restaurantes), energia, bienes raices y servicios
financieros.

Inmobiliaria Pradera Xela, S.A.
Informe de Calificacién | 21 junio 2022 fitchratings.com 3
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Escenario de Liquidez y Vencimientos de Deuda

Resumen de Liquidez

{UsSD miles) 31dic2020 3idic2021
Efectivo Disponible y Equivalentes 2093 1,992
inversiones de Corto Plazo a 0
Menos: Efectivo y Equivalentes Restringides 0 0
Efectivo Disponible ¥ Equivalentes Definidos por Fitch 2,093 1,992
Lineas de Crédito Comprametidas 0 o]
Liquidez Total 2,093 1,992
EBITOA de los Ultimos 12 meses 5972 5298
Fiujo de Fondos Libre de las Ultimos 12 meses (12,689) 2,890

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions,

Vencimientos de Deuda Programados

{USD miles) 31dic2021
31 diciembre 2022 748
31diciembre 2023 1,403
31diciembre 2024 2,134
31diciembre 2023 2,547
31 diciembre 2026 0
Despuiés 67,769
Tatal 75,000

Fuante: Fitch Ratings, Fitch Solutions,

Supuestos Clave
Los supuestos claves empleados por Fitch para el caso base de calificacién son:
. Las rentas fijas de activos estabilizados crecen 5% anualmente;

. Efmargen de EBITDA crece de 22% en 2021 hasta 43% en 2025, debide principalmente
a unz combinacién de ingresas mayores y costos operatives menores, especialmente
servicios profesionales;

. El margen de FGO se acerca 2 25% en 2025;

a Las inversiones de capital (capex) de 2022 a 2025 son cercanas a USD14 miilones, v
cubren principalmente el mantenimiento del partafolio actual;

® No se pagan dividendos de 2022 a 2025;

° Se |leva a cabe la emisidn de los pagarés por USD75 millones en 2022, y no se asumen
nuevos endeudamientos durante el horizonte de calificacidn.

Inmobiliaria Pradera Xela. S.A.
Informe de Calificacion | 21junio 2022 fitchratings.com 4
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Informacion Financiera
Histdrico Proyeccién

(USD miles) 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Resumen de Estados de Resultados
Ingresos Brutos 24,803 20,209 24,650 26,158 27,466 29,258
Crecimiento de Ingresos (%) 11.9 (18.5) 220 6.1 5.0 6.5
EBITDA Operative (antes de Ingresos de Companias Asociadas) 7,805 5972 5298 9775 10,970 12,248
Margen EBITDA Operativo (%) 315 296 215 374 39.9 419
EBITDAR Operative 7,805 5972 5298 9.775 10,970 12,268
Margen de EBITDAR Operativo (%) 315 296 215 374 399 419
EBIT Operativo 5,784 2,202 1378 6,149 7.138 8,544
Margen de EBIT Operativo (%) 233 10.9 5.6 235 260 29.2
Intereses Financieros Brutos {2,818} (3,773 (3,958) (4,476) (4,826) (4,828)
Resultados antes de Impuestos (Incluyendo Ganancias/
Pérdidas de Compaiiias Asaciadas) 5,021 350 (1,235) 1,776 2,508 4,005
Resumen de Balance General
Efectivo Disponible y Equivalentes 4,530 2093 1,992 4,502 6,222 9.578
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 66,950 75,000 75,000 75,000 75,000 75,000
Deuda Total Ajustada cen Deuda Asimilable al Patrimonio 66,950 75,000 75000 75,000 75,000 75.000
Deuda Neta 40,420 72,907 73,008 70498 68.778 65,422
Resumen de Flujo de Caja
EBITDA Operativo 7,805 5,972 5298 9775 10,970 12,268
Intereses Pagados en Efectivo (2,818) (3,773) (4,154) (4,4768) (4,826) (4,826)
Impuestos Pagadaos en Efectivo (908) (750) (229) (444) (627) (1,001)
Dividendos Recurrentes de Companias Asociadas Menos Distribuciones
aParticipaciones Minoritarias) 0 Q 0 0 0 0
Otros Conceptos antes de Flujo Generado por las Operaciones (8,171) (4.975) 2,304 0 0 0
Flujo Generado por las Operaciones {4,080) {3,502) 3,400 4,959 5712 6,727
Margen del FGO (%) (16.5) {17.3) 13.8 19.0 208 23.0
Variacion de Capital de Trabajo 6,289 {5,192) 1589 167 128 139
Flujo de Caja Operativo (Definido por Fitch) 2,209 {8.693) 4989 5,126 5.840 6.866
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total 0 0 0
Inversiones de Capital (Capex/Ingresos) {30.856) (3,998) (2.099)
Intensidad de Capital (Capex/Ingresos) {%) 1244 19.8 8.5
Dividendos Comunes 0 0 0
Flujo de Fondos Libre (FFL) (28,647)  (12,689) 2,890
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto (¢} 0 0
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos 7873 202 (2,999) 0 0 0
Variacién Neta de Deuda 22,150 8,050 Q 0 0 0
Variacién Neta de Capital 4227 0 Q0 0 0 0
Variacion de Caja y Equivalentes 5,680 (4,438) {101) 2,510 1,720 3.356
Razones de Apalancamiento (Veces}
Deuda Total Neta con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo 7.7 12.2 138 7.2 6.3 53
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo 8.6 126 142 7.7 68 61
Deuda Total Ajustada Neta/EBITDAR Operativo 77 122 138 7.2 4.3 53
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo 8.4 12.6 142 7.7 4.8 6.1
Deuda Ajustada respecto a FGO (52.6) 302.6 10.2 8.0 7.3 67
Deuda Neta Ajustada respecto a FGO (47.4) 294.1 99 7.6 8.7 58
Inmobiliaria Pradera Xela, S.A
Informe de Calificacion | 21junio 2022 fitchratings.com 5
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Histdrico Proyeccién

{USD miles) 2019 2020 2024 2022 2023 2024
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimanio con respecto al FGO {52.6) 3026 10.2 BO 7.3 &7
Deuda Total Neta con Deuds Asimilable al Patrimonio can respecto al FGO {47.4) Z94.1 3.5 7.h 67 5.8
Ciiculos para [a Publicacidn de Proyeccliones
Capex, Dividendos, Adquisiciones y Ctros Conceptos antes del FFL {30,854) {3,994} {2.09%) (2,618} {4,120) {3,511
FFL después de Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos {28,447 {12,689) 2,890 2,510 1,720 3,354
Margen de FFL (después de Adquisiciones Netas) (%) {115.5) (62.8) 17 2.8 6.3 11.5
Razones de Cobertura (veces}
FGO/intereses Financieros Brutos 0.5 a1 18 21 2.1 2.3
FGQ Cargas Fijos {0.5) 01 18 21 2.1 23
EBITDAR Operativo/Intereses Pagados + Arrendamientos 23 1.6 13 22 23 2.5
EBITDA Operativo/Intereses Pagados en Efectivo 28 1.6 13 22 23 2.5
Métricas Adicionales (%}
FCO-Capex/Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonic 42.8) {16.%) 39 33 23 45
CFPO-Capew/Deuda Total Neta can Deuds Asimilable al Patrimenio (47.4) {17.4) 4.0 3.8 2.5 2.1

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Selutions.
Cams Intergretar as Proyecciones Prasentadas

Las prayecciones presentadas se basan en el case base pravectada y producido internamente de manera conservadara por Fitch Ratings. N representa la proyeccion del emisar,
Las provecciones incluicas son solamente un componente que Fitch Ratings utiliza para asignar una calificacién o determinar una Perspectiva, ademas de que [a informacion en las
misrnas refleja elementos matariales, pero na exhaustives de jos supuestas de calificacion de Fitch Ratings sobre el desempenia financiers del emisor. Coma tal, no puede ttilizarse
para determinar una catificacidny no deberfa sar el fundamente para tal propdsito. Las proyecciones se construyen usando una herramienta de proyeecidn propia de Fitch Ratings
que emplealos supuestas propios de |a calificadora relacionadas con el desempaiia aperativo ytinanciers, los cuales ne necesariamente reflejan fas proyecciones que usted haria,
Las definiciones propias de Fitch Ratings de términos como ERITDA. deudz o flujo de fondos libre pueden diferir de las suyas. La agencia podria tener acceso, en determinadas
ocesiones, a Infarmacian confidencial sobire ciartas elementos de los plares futuros del emisor. Algunos ¢lementos de dicha Tnfgrmacion pueden ser omitidos de esta proveceian.
incluso a pesar de serincluidos an la deliberacion de Fitch Ratings, s1 [a agencia, a discrecién gropla, considera que los datas pueden sar potencialmente sensibles desde ef punto
de vista camercial, legal a regulatorio. La proyeccidn {asi comn |a totalidad de este reports) se produce estando sujeta estrictamente a kas limitacionas de responsabilidad. Fitch
Ratings puede actualizar las proyecciones en reportes futuras, pera ng asume responsabilidad para hacerlo. Lainformacidn financiera original de periodos histéricos es procesada
por Fitch Solutions en nombre de Fitch Ratings. Los ajustes financieras clave y tadas las proyecciones financieras atribuidas a Fitch Ratings sen producides por persanal de fa
agencia de calificacion.

inrnabiliaria Pradera Xela, 5.A
Informe de Calificacion | 21 junio 2022 fitchratings.com ]
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Diagrama de la Estructura Simplificada del Grupo
Estructura Organizacional — Inmobiliaria Pradera Xela, S.A.

(USD miles, al 31 de diciembre de 2021)

Division de Alimentos

1956 Q)

HOJAS Finanzas Corporativas

Divisian de Capital

100%

| Consolidada

UDM - Ultimos 12 meses. x - Veces,
Fuente: Fitch Ratings. Fitch Solutions, IPX.
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Ajustes y Conciliacién de Indicadores Financieros Clave
Valares Resumende Valores
{LSD miles, al 31 de diclembre de 2021) Matas y Farmulas Repartados Ajustes  Ajustados
Resumen de Ajustes al Estado de Resultados
Ingresos 24,650 24,450
EB{TDAR Operativo 6,168 {870} 5,298
EBITDAR Operativo después de Distribuciones a Campanias Asaciadas y
Participaciones Minoritarias {a) £,148 {870) 5,298
Arrendamiento Operative {b) 0 Ja]
EBITDA Qperativo {c) 46,168 {870) 5298
EBITDA Qperativo después de Distribuciones a Compariias Asociadas y
Participaciones Minoritarias {d) = {a-b} 4,158 (870) 5298
EBIT Operativo {2} 1,990 {613) 1,378
Resumen de Deuda y Efectivo
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio {f} 75,000 75000
Deuda por Arrendamientos Operativos {=) 0 Q
Otra Deuda fuera de Balance {h} 0 Q
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio {i) = (f+g+h) 75,000 75,000
Efectiva Disponible y Equivalentes 4] 1,992 1,992
Efectiva y Equivalentes Restringidos 4] o}
Resumen del Fiujo de Efective
EBITDA Operativo después de Distribuciones a Compaiifas Asoctadas y
Participaciones Minoritarias {d) = {a-b) 4,168 {870} 5,298
Dividendaos Preferentes {Pagados) {k) 4] 4]
interesas Recihidos {l) 180 180
Intereses (Pagados} {m} {4.154} (4,154)
Impuestos en Efectivo (Pagados) (22%) (229)
Otros Flujos antes de] FGO 2,205 99 2,304
Flujo Generado por las Operaciones {FGQ) {n) 4,171 (771) 3,400
Variacién del Capital de Trabajo {Definido por Fitch) 1,589 1,589
Flujo de Caja Operativo (FCO) {a} 5,760 {771) 4,989
Flujo de Caja No Operativa/No Recurrente ¢ o
Inversiones de Capital {Capex) {p) {2.099) (2,095}
Dividendos Comunes (Pagados) g 1]
Flujo de Fandas Libre {FFL) 3,461 {771} 2,390
Apalancamiento Bruto (veces)
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo? {i/a) 12.2 14.2
Deuda Ajustada respecto al FGO {i/{n-m-|-k+b})} 9.2 10.2
Deuda respecto 2l FGO {i-g){n-m-i-k) 3 10,2
Deuda Total con Deuda Asimilable ai Patrimonio/EBITDA Operative® {i-g}/d 122 14.2
{FCO - Capex) /Deuda Total con Deuda Asimiable al Patrimanio (%) (o+pl/i-g) 4.9 3.9
Apalancamiente Neto (veces)
Deuda Neta Total Ajustada/EBITDAR Operativa® {i-j}/a 118 138
Deuda Neta Ajustada respecta al FGO i)/ {n-m-i-k+b) 2.0 9.9
Deuda Neta respecta al FGO {i-g-N/in-m-1-k) 2.0 9.9
Deuda Neta con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operative® {i-g-}/d 118 138
{FCO - Capex) /Deuda Neta Total can Deuda Asimilable a! Patrimonic (%] {o+p)/0-g-)) 50 4.0
Cobertura (veres)
EBITDAR Operativo/{Intereses Pagados + Arrendamientos)® & {-m+h) 1.5 13
EBITDAR QOperativo/Intereses Pagados® d/{-m) 1.5 1.3
Cobertura de Cargos Fijos respecto al FGOQ {n-1-m-k+b)/{-m-k+b) 2.0 1.8
Cobertura de Intereses respecto al FGO {n-1-m-k)/{-m-k} 2.0 18
AEBITDA/R después de distribuciones a compafiias v participaciones minaritarfas.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Salutions, IPX.
tnmobiliaria Pradera Kela, 5.A.
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FitchRatings

Sensibilidad a Variacion en Tipo de Cambio (FX Screener)

La exposicién a moneda extranjera no es material, debido a que 97% de los contratos son
negociados en ddlares v la deuda de la compaiifa estd en la misma moneda. El 84% de los
ingresos recibidos son en délares. Ademas, el tipo de cambio en Guatemala historicamente ha

sido estable.

FX Screener de Fitch
Inmobiliaria Pradera Xela, S.A. - USD miles a diciembre de 2021

® Moneda Reportada (CP) #® Moneda Reportada (LF) & Moneda Extranjera (CP) ®Moneda Extranjera (LP)
100% - - —_— _—

80%

-40% - ——— — — =
Ingresos’ Costos” EBITDA DeudaTotal* CajaTotal® DeudaNeta®
*Los valores son estimaciones de Fitch basadas en la informacion publica disponible después de coberturas,

CP - Corto plazo. LP - Largo plazo.
Fuente: Fitch Ratings. Fitch Solutions.
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Bienes Raices
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas v se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor calificade o de un tercero relacionado, Cualquier excepcion se indicara.

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings {Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y
estipulaciones. Por faver, lea estas limitaciones y estipulaciones sigulende este enlace:
hitps:/fersrwe fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademds, las definiciones de calificacidn de Fitch
para cada escala de calificacion y categorias de calificacion, incluidas las definiciones relacionadas con
incumplimiento, estdn disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de
Calificacion. Las calificaciones pablicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo
momento, El codigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras parala
infarmacian para consus afiliadas, cumplimiento, y demds politicas y procedimientos de Fitch estan también
disponibles en la seccidn de Cédigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y
accionistas estdn disponibles en htips:)/fveww.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber
proporcienado otro servicio admisible o complementario a la entidad calificada ¢ a terceros relacionados.
Los detalles del{los) serviciofs) admisible(s) de calificacién o del{los) servicials} complementario(s) para
elflos] cualies) el analista lider tenga sede en una compania de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o
una sucursal de dicha compania) se pueden encontrar en el resumen de {a entidad en el sitio web de Fitch
Ratings.

Ent |3 asignacidn v el mantenimienta de sus calificaciones, asf coma 2n [a sealizacion de otros infarmes lincluyendn infarmacisn praspactival,
Fiteh se basa eninformacian factual que recibe de los emisores y sus agentes v deatras feeates que Fitch considera crefbles. Fitch lava a caba
uha investigacién razonsbile de la informacidn factuat sobre |3 que se basa de acuerdo con sus metodnlogfas de calificzcidn, v abiizne
verificacidin razonable de dicha informacian de fuentes independientes, enla medid a de que dichas fuentas se encuentren disponibles parauna
emisian dada 0 en ung daterminada jurisdiccidn. La farma anque Fiteh lleve a cabo fa investigacion Factual y el alcance de fa verificacidn por
parte de tercaras qua sa obtenga variard dependiends de 13 naturaleza da la emisidn eafificada v &l emisar. kos requisites v practicas en la
jurisdiccidn en que sa ofrece y caloca ka emlsidn y/o dande el emisor s& encuented, la disponibilidad v [a naturaleza de la infarmacion pabilica
relevante, e} acoesa a rop de Ia administracisn de| emisar v sus asesores, b3 dispanibilidad de verificaciones preexistantes de
terceros tales tome los informes de auditoria, crtas de procedimientas scardadas. evaluadiones, infarmes actuariales, Informes téenicos,
dictimenes lagales v orros informes propereionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independlente y competentes de
terceras con respecto 3 la emision en particular o en la jurisdiccion del emitor, vy ena variedad de otras factores. Las usvarios de calificaciones e
nfarmes de Fitch deben entender que ri una investigacian mayor de hechos nl la verificacién por terceras puede asegurar que tada |a
informacisn en 1 que Fitch s& basa en relacion con una calificecicn o uninforme serd exacta v campleta En ftima instancia, el ecmisor y sus
asesores son responsables de fa axactitud de [a informacidn gue groparcionan 2Fitch y almercado enfos documentos deofertay otros informes.
Al emitie sus eatiticaciones v sus informes, Fitch debe canfiar en [a laber de los expertos, incluyenda los auditores independientes con respecta
2105 estades financieros v abogades can respecta 2 los aspactos legalesy fiscales. Ademas, las calificaciones v Yas proyecciones de infermacién
financieray do otro tipo son intrinsecamente una visién hatis ef futura e incorparan las kipotesis y predicdiones solire acentecimientos futuras
que por sy naturalezd no se pusden comprobar como hechas. Como resultade, a pesar de 1a comprebacién de los hechos actuales, las
calificaciones ¥ proyecsiones pueder: werse afectadas par eventos futuros o condiciones que Ao s previeron en el momento en gue se emitid s
aftrmio una calificacion € una prevecsién,

La inforrnacian contenida en estzinfarme se propareiana "tal cual” sin ninguna representadsn o garantia de ningun tpe, y Fitch no representa
o garantiza que el infarme o cualauiera de sus contenidos cumpdirdn alguna de [95 requerimientos de un destinatario del informe Una
caliticacion de Fiteh es una apinidn en ruante ala calidad crediticiade gnzemisidn Esta apinion v las infermes realizsdos par Fiteh se basanen
writeris establecidos v metadologias que Fitch evalda y sctualiza en forma continua. Por la tanto. 1as calificaciones v los informas son un
producta de trabaje colzctive de Fikch v ningdn individus, ¢ grupo de individuss, es dnicamentte responsable per una calificacdion o uninforme.
La calificacidn na incarpora el resgo de péndida debida a los riesgot que no sean relacionadeos a rizsgo de crédita, a menos quediches riesges
sean mencanados especificamente. Fitch no ests camprometidaen la olerta o venta e ninglin titula, Todos [osinformes de Fltch son deautorfa
compartida Los individuss identificados en un infarme da Fitch estuvicron involucrados en, pere no son individuaimente respansables par, las
opiniores vertidas en él Las individeos son nombrados s0le con el propositade ser contactas. Uninforme conuna cafificacidn de Fitchno ez un
prospecto de emisidn mi un substituto de ta Informaclén elaborada, verificada y presentada a los Inversores por ef emisor y sus agentes en
relacién con |z venta da Jas titulps, Las calificaciones pueden ser madificadas o retiradas en cualquier momenta por cualquier razdn a sola
discrecion de Fiteh. Fiich ne proporcicna aseseramicnto de inversidn de caalquier tipe. Las calificaciones no son una recemendacion para
comprar, vender o mantener cualquler ttulo. Las calificaciones no hacen ningun ¢ o sabre la ad ion del predia de mergada, la
ronvenienda de cualguier titule gara uninversor particular, @ fa naturaleza impasitiva o fiscal de los pages efectuados en relacion a los titulas.
Fiteh recibe honorarios par parte de los amisares, asaguradoras, garantes. otros agentes y originadoras da titulag, por las calificaciones, Dichos
honararios generalmente varian desde USD1.000 2 USD750.000 (v otras monedas aplhicables) por emisidn. En algunes casas. Fich calificard
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particrar, o emisianes asegJradas © garantizadas por un asegurador o garonte en particulan,
por una cudta anual. 52 espera que dichos harorarios varien entre USD10,000 y USDLA0G.000 (v otras monedas aplicalrlesh La asignacidn,
publicacion o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituve 2l cansentimianta de Fitch a usar su nombre coma un experta en canexion
cen cualquier declaracicn de registro presentada bajo las leves de mercada de Estadss Unidos, el "Financial Services and Markels Act of 20007
de Gran Bratafa, o fas leyes de cituies v valores de cualquier jurisdiccian en particular, Debida a la relativa eficiencis de 12 publicacion y
distribucidn electrdaica, los inforimes de Fitch puedan estar disponibles hasta treg dias antes para las suscriptares elecirdnioos que pars otros
suseriptores de imprenta,

Fitch Ratings. Inc. e51a registrada en [2 Comision de Dolsay Valores de Eszades Urnidos (en inglés. 115, Securitios and Exchange Commission]
coma una Qrganizacion de Califieacidn Estadistica Reconotida 2 Mivel Macianal {"NRSRIC": Notianatty Recagnized Statistical Rating Organizatian].
Aungue ciertas subsidiarias de calificacién crediticla de 1la NRSRO estdn enlistadas en el [tem 3 del decurnente “Form NRSRO™ y. come tales,
estin autorizadas para amitir calificaciones crediticias en nembre de |2 NRSRO {ver hitps:fweenfitchratings cori/site, Teguiatary). atras
subsiciarias na estan enlistadas en el documento “Form NRSRQ" (15 "no NRSRQ) v, por tanta, las calificaciones crediticzas emitidas por estas
subsidiarias ~oson emitidas en nembra de la NRSRD, Sin embargo, personal de las subsidiarias ne NRSRO pueda participar en la determinacidn
de calificationes crediticias omitidas por, o ennombre 42, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelarda, Taiwén y Corea cel Norte: Firch Australia Pty Lid tiene una Fcencia austratizna de servicios
Francieros (licensia no. 337123} que le auteriza a pravear calificaciones credizictas sofamente a “cllentes mayoristas®, _a informacidn de
calificaciones crediticias publicada por Fich no Henz o fin de ser utflizads por persanas que sean "clientes minaristas” seginladefin’cidnde
“Corporations &ct 206017

Derechos de autar® 2022 par Fitch Ratings, Ine.y Fitch Ratings, Lad.y sus subsiciarias, 33 Whitehall Street, New Yaork, NY 10004, Telefone: 1-
00-753-3824, {2121 F0B-0500. Fan: (212} 4804435, La reproduceisn o distribucidn total o parcial estd prohbida, salvo or permiso. Todes
ios derechas reservados.
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