iniciafizar.

Worldland Investment, S.A, (en adelante “E! Emisor” o “Emisor” refiriéndose ambos térmnos por igual a Worldland Investment, S.A,) es una sociedad
andnima panamefia debidamente incorporada mediante Escritura Pablica N® 589 de 14 de enero de 2008 de la Notaria Novena del Circuito de Panama
debidamente inscrita a la Ficha 599393, actualizada a Folio No. 599393(8), Docwnento 1276512 de la Seccion de Mercantil del Registro Publico de Panama,
desde el 16 de enero de 2008. El Emisor construyé y opera el centro comercial denominado Street Mall, el cual esta ubicado en la interseccion entre Via
Israel y la Via Brasil en la Ciudad de Panama, Distrito de Panama, Provincia de Panama. Las oficinas administrativas del Emisor se encuentran en el Piso 64
de la Torre BICSA Financial Center, ubicado en la Avenida Balboa de la Ciudad de Panama, Rep. De Panama. El teléfono es el 321-8100.

US$37,000,600.00

Programa Reotativo de Bones Corporativos Garantizados
Oferta pablica de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos (en adelante los “Bonos”) segtin el cual el saldo insoluto a capital
de los Bonos emitidos y en circulacién, en un sélo momento, no podra exceder de Treinta y Siete Millones de Dolares
(US$37,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. En base a los estados financieros interinos al 31
de marzo de 2019, el valor nominal de la presente emision representa 33.6 veces el capital pagado de El Emisor. Los Bonos seran
emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones adheridos, en denominaciones de mil dolares (US$1,000.00) o sus
multiplos. Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir, al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero
podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi como de prima o sobreprecio, segun lo determine El Emisor, de acuerdo con
sus necesidades y las condiciones del mercado. A opcion de El Emisor, los Bonos podrén ser emitidos en una o mas series, con
plazos de pago de capital de 2. 3, 4, 5y 10 afios contados a partir de la Fecha de Emision Respectiva de cada serie. EI Emisor
determinara el monto, tasa de interés, fecha de pago de interés, calendario de repago de capital, redencion anticipada, fecha de
vencimiento, Fecha de Oferta Respectiva y Fecha de Emision Respectiva de cada serie a emitir y dicha informacion sera enviada
por El Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. al menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie a través de un suplemento a este Prospecto Informativo. Ef Emisor podra, a
su entera discrecion, redimir voluntariamente los Bonos de cada una de las Series, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones
como se estipula en laseccion I11.A. del Prospecto Informativo. La fecha de oferta inicial serd el 1 de noviembre de 2019, o aquella
fecha posterior a la de la Resolucién que expida la Superintendencia del Mercado de Valores autorizando el registro del Programa
Rotativo. Los Bonos de cada una de las Series devengaran intereses pagaderos mensualmente al final de cada periodo de interés,
hasta su Fecha de Vencimiento o hasta la fecha en la cual el Saldo Insoluto del Bono fuese pagado en su totalidad, cualquiera que
ocurra primero, Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos seran calculados aplicando la Tasa de Interés
respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma resultante por el nimero de dias calendarios del
Periodo de Interés, incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho
Periodo de Inierés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano. Los Bonos, estan respaldados
exclusivamente por un Fideicomiso Irrevocable de Garantia con The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A. (“El Fiduciario”) que
contendra: (i) Primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles, cuyo valor representen al menos ciento sesenta y siete por
ciento (167%) del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de la Emision. ii) Cesion de los canones de arrendamiento
existentes y futuros de la propiedad. iii) Cesién de las polizas de seguros por un monto minimo det ochenta por ciento (80%) del
valor de reposicion de los inmuebles que garanticen la Emisién y de las mejoras construidas sobre la Finca Madre 30207308, tal
como se describe en la Seccion 11 R del Prospecto Informativo; y iv) Dineros que se encuentren en las cuentas fiduciarias. La
Emision cuenta con una calificacion de riesgo local de pa BBB- perspectiva estable otorgada por Pacific Credit Rating el 14 de
diciembre de 2018.
LA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.
LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIBO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO
DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O
DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DE NEGOCIO DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES NO SERARESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA
EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO, ASi
COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO
DE SU EMISION”,
PRECIO INICIAL DE VENTA: 100%

Precio al publico Comisiones y gastos Neto al Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$4.73 US$995.27
Total US$37,000,000.00 US$175,045 US$36,824,955.00

Incluye la Comision de Estructuracion y de Venta. Ver detalle de las comisiones y gastos en fa Seccion 1{1.0
Fecha de Emision: 06 de Noviembre de 2019 Fecha de Oferta Inicial: 1 de noviembre de 2019 Fecha de Impresion: 30 de Octubre de 2019

Resolucion SMV No 470-2019 de¢ 29 de Octubre de 2019

EL LISTADO Y NEGOCIACION BE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA DE VALORES
DE PANAMA, S.A. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE
DICHOS VALORES O EL. EMISOR.



DIRECTORIO

Wl 1 oA .

EMISOR
WORLDLAND INVESTMENT, S.A.
Torre BICSA Financial Center, Piso 64

Avenida Balboa
Apartado Postal 0816-06817
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Atencion: Alberto Garcia
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www tproperties. net

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA
CAPITAL ASSETS CONSULTING, INC.
Edificio Torre Capital Bank, Piso 19
Calle Nicanor de Obarrio (Calle 50)
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Atencion: Homero Londoiio
hlondono(@capitalassets.com.pa
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CAPITAL ASSETS CONSULTING, INC.
Edificio Torre Capital Bank, Piso 19
Calle Nicanor de Obarrio (Calle 50)

Apartado 0816-06817
Teléfono: +507 307-2931
Atencion: Homero Londono
hlondono@@capitalassets.com.pa
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ASESORES LEGALES POR EL EMISOR
PH Oceania Business Tower, Piso No, 43
Punta Pacifica, Calle Punta Colon
Panama, Republica de Panama
Teléfono: +507 216-8180
Atencion: Nadiuska Lopez de Abood
nlabood@uadural com
www.adural.com



FIDUCIARIO
THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA) S.A.
Torres de las Américas, Piso 5
Panama, Rep. of Panama
Apartado 0832-02231
Panama, Republica de Panama
Telétono: +507 209-7000
Fax: -+ 507282 - 7909
Atencion: Christy Lopez
christy lopez(@@pa.scotiabank com
www scotiabank com

ENTIDAD DE REGISTRO
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Calle 50, Edificio P.H. Global Plaza, piso 8
Republica de Panama
Tel. +507 501 1700
Fax +507 501 1709
mfolosupervalores. gob. pa
www supervalores. gob . pa

CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES
(LATINCLEAR)

Edifico Bolsa de Valores, Planta Baja
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Apartado Postal 0823-04673
Panama, Republica de Panama
Tel. 214-6105. Fax. 214-8175
Atencién: Maria Guadalupe Caballero
utto(launclear com pa
www latinclear compa

INSCRIPCION
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panama
Calle 49 y Avenida Federico Boyd
Apartado 0823-00963, Panama

Teléfono: (507) 269-1966

Fax: (507) 269-2457
Atencién: Myma Palomo
mpalomo(@panabolsa.com

www patabolsa.com

AUDITORES EXTERNOS
BDO PANAMA
F&F Tower, Piso 30, Calle Nicanor Obarrio
Teléfono: (507) 279-9700
Fax (507) 236-4143
Atencion: Vanessa Fernandez
viernandezbdo.conpa
www hdo.coin.pa

AGENCIA CALIFICADORA
PACIFIC CREDIT RATING (PCR)
Edificio Quartier No 22C,
Urbanizacton San Francisco, Ciudad de Panama
contactoperpanainallralingsper.con
Teléfono: (507) 203-1474
WW W alngs per coin
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1. RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

La informacion que se presenta a continudcion es un resumen de los principales términos y

condiciones de _la oferta, y el detalle de los factores de riesgo de la misma. El inversionista
pamlthmMM1kb¢lmMmmmnmmmem_MmmMa¢dam_mﬁmmn

a[gunas delm termmmndmmnesgnduyemlalm}a@tmd&msg&de_laﬂwm

Worldland Investment S.A. (“El Emisor” o “Emisor”).

Emisor;

Valor:

Monto del Programa:

Programa Rotativo:

Denominaciones:

Representacién
de los Bonos:

Series:

Moneda de pago
de la obligacion:

Precio inicial de venta:

Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados (en
adelante los “Bonos” o “Bonos Corporativos Garantizados”, en
mayuscula inicial o en todo el minuscula, refiriéndose ambas frases
a los valores objeto del presente Prospecto Informativo).

Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados hasta por
un saldo insoluto de capital de hasta TREINTA Y SIETE
MILLONES DE DOLARES: (US$37,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América. La totalidad del
programa representa 33.6 veces el capital pagado de El Emisor al 31
de marzo de 2019.

El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas
series como la demanda de mercado reclame, siempre y cuando no
se sobrepase el monto autorizado total del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos Garantizados de TREINTA 'Y SIETE
MILLONES DE DOLARES (US$37,000,000.00), y que la nueva
venta de Bonos se realice por los plazos estipulados en el presente
Prospecto Informativo. El Programa Rotativo de Bonos
Corporativos Garantizados ofrece al Emisor la oportunidad de emitir
nuevos Bonos en series en la medida que exista disponibilidad, y de
conformidad a las condiciones del mercado. En ningtiin momento el
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién podra
ser superior al monto autorizado total del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos Garantizados, es decir TREINTA Y SIETE
MILLONES DE DOLARES (US$37,000,000.00). En la medida en
que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos emitidos y en
circulacion, El Emisor dispondra del monto vencido o redimido para
emitir nuevas series de Bonos por un valor nominal equivalente hasta
el monto vencido o redimido.

Los Bonos seran emitidos en denominaciones de mil dolares
(US$1,000.00), moneda de curso legal de los Estado Unidos de
América, o sus multiplos.

Los Bonos seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin
cupones adheridos.

Los Bonos podran ser emitidos en multiples Series, segin lo
establezca el Emisor de acuerdo con sus necesidades y las
condiciones del mercado.

Délares de los Estados Unidos de América "USS$".

Los Bonos serdn ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir
al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser
objeto de deducciones o descuentos, asi como de primas o
sobreprecio segun lo determine el Emisor, de acuerdo con sus
necesidades y las condiciones del mercado.

1 A lo largo del presente Prospecto Informativo la palabra “Délares” o el simbolo “US$” se refiere a la moneda de curso oficial de los Estados

Unidos de América.
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Duracion del Programa
Rotativo:

Plazo y Pago de Capital:

Tasa de Interés:

Periodo de Interés:

Fechas de Pago:

Fecha de la Oferta Inicial;

Fecha de Oferta
Respectiva:

Fecha de Emisién
Respectiva:

El programa rotativo de los Bonos y sus Series tendra un plazo de
vigencia que no excedera diez (10) afios.

Los Bonos Corporativos Garantizados serdn emitidos con plazos de
pago de capital de 2, 3, 4, Sy 10 afios contados a partir de la Fecha
de Emision Respectiva de cada Serie. La Fecha de Vencimiento o el
plazo de pago de capital de los Bonos de cada una de las Series a ser
emitidas, asi como el cronograma de amortizacion de capital, si
fuese el caso, sera comunicada a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. mediante
suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar dos (2) Dias
Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie, y
cumpliendo con lo preceptuado en la Circular No. 32 del 7 de
septiembre de 2017 expedida por la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama.

La Tasa de Interés de cada una de las Series sera comunicada
mediante suplemento al Prospecto Informativo enviado a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panama, S.A. a mas tardar dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta Respectiva de la(s) Serie(s) a ser ofrecida(s). La base del
calculo de los intereses de los Bonos sera dias calendarios entre
trescientos sesenta (360) dias.

El Periodo de Interés sera, para cada Bono, el periodo que comienza
en su Fecha de Emisiéon Respectiva y termina en la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente; y cada periodo sucesivo que comienza en
una Fecha de Pago y termina en la Fecha de Pago inmediatamente
siguiente.

Los Bonos de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha
de Emision y hasta su Fecha de Vencimiento o Redencion
Anticipada. Para cada una de las Series, los intereses se pagaran en
las fechas de pago de interés establecidas por el Emisor para los
Bonos de dicha Serie (cada una, una “Fecha de Pago de Interés”™).
En caso de que una Fecha de Pago de Interés o Fecha de
Vencimiento cayera en una fecha que no sea Dia Habil, la Fecha de
Pago de Interés o la Fecha de Vencimiento, segun sea el caso, debera
extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero
sin correrse dicha Fecha de Pago de Interés o Fecha de Vencimiento
a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del
periodo de interés subsiguiente.

| de noviembre 2019

Para cada Serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” serd la fecha a
partir de la cual se ofreceran en venta los Bonos de cada una de las
Series.

Para cada Serie, la “Fecha de Emision Respectiva” sera la fecha a
partir de la cual los intereses empezaran a devengar para cada una
de las Series de los Bonos. La Fecha de Emisién Respectiva sera
determinada por el Emisor antes de la oferta publica de cada serie
de Bonos. El Emisor determinara el monto, tasa de interés, Fechas
de Pago de Interés, redencién anticipada, fecha de vencimiento,
Fecha de Oferta Respectiva y Fecha de Emision Respectiva de cada
serie a emitir y dicha informacién serd enviada por el Fiduciario
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Redencién
Anticipada:

Uso de los Fondos:

Garantia:

Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
de Valores de Panama, S.A. al menos dos (2) dias habiles antes de
la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie a través de un
suplemento a este Prospecto Informativo.

El Emisor podrd redimir cualquiera de las Series, parcial o
totalmente, desde su Fecha de Oferta Respectiva, al cien por ciento
(100%) del saldo insoluto a capital de los Bonos de la Serie
correspondiente. Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial o
total debera ser efectuada en una fecha designada como Fecha de
Pago de Intereses.

En caso de colocar la totalidad de los Bonos Corporativos
Garantizados autorizados bajo el Programa, El Emisor recibira
aproximadamente TREINTA Y SEIS MILLONES
OCHOCIENTOS VEINTICUATRO MIL NOVECIENTOS
CINCUENTA 'Y CINCO DOLARES CON  00/100
(US$36,824,955.00) una vez descontadas las comisiones y gastos
estimados. EI Emisor utilizara los fondos para repagar el préstamo
comercial con garantia hipotecaria que mantienen con The Bank of
Nova Scotia y para cancelar pasivos existentes de corto plazo.

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados estara
garantizado exclusivamente por los Bienes Fideicomitidos. Los
Bienes Fideicomitidos se describen en la Seccion III-N de este
Prospecto Informativo, entre los cuales se incluyen:

(1)  Primera hipoteca y anticresis sobre la Finca Madre
actualizada a Regimen de Propiedad Horizontal No. 30207308,
asi como las demas Fincas de Propiedad Horizontal de ella
segregadas, asaber dela PH No. 30207434 ala PH No.30207499
y la Finca de Propiedad Horizontal No. 30207500 a la Finca de
PH 30207599, u otros  bienes inmuebles del
FIDEICOMITENTE, cuyo valor representen al menos ciento
sesenta y siete por ciento (167%) del Saldo Insoluto de los Bonos
emitidos y en circulacion de la Emisioén. El FIDEICOMITENTE se
obliga a realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que
constituyan a mas tardar dentro de ciento veinte (120) dias contados
desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la
emision, la primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho
de dominio sobre aquellos bienes inmuebles cuyo valor sea
suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

(2)  El importe de las indemnizaciones concedidas o debidas
al FIDEICOMITENTE por el asegurador de la(s) Finca(s)
hipotecada(s): o en virtud de expropiacion, en virtud de reclamos o
indemnizaciones de acuerdo con el endoso de las pélizas de seguro
que el FIDEICOMITENTE realizard a favor del FIDUCIARIO;
incluyendo el endoso de pdliza de seguro de incendio “All Perils
Insurance”. Se acuerda que la poliza de incendio cubrira al menos
el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras de las Fincas
hipotecadas, y no menor que el cien por ciento (100%) del monto de
la Emision, y que serd emitida de conformidad a términos y
condiciones previamente aceptadas por el FIDUCIARIO (segin
instrucciones del Agente de Pago, Registro y Transferencia).

(3)  Aporte inicial: Por la suma de QUINIENTOS DOLARES
CON 00/100 (US$500.00), el cual se debera mantener como balance
minimo para la Cuenta de Concentracion, y las sumas que se
reciban posteriormente en esta cuenta, sujeto a las condiciones y
restricciones de disposicidn que se establecen en la clausula
OCTAVA del Contrato de Fideicomiso.



Fuente de pago:

Casa de valores y
Puesto de Bolsa:

Fiduciario:
Asesores legales:

Ley aplicable;

Inscripcion:

Custodio:

Agente de Pago, Registro

y Transferencia:

Registro:

Calificacion de
Riesgo de la Emision:

Tratamiento Fiscal:

(4) Las sumas depositadas en la Cuenta de Reserva: Sujeto a
las condiciones y restricciones de disposicion que se establecen en
la cldusula OCTAVA del Contrato de Fideicomiso, incluyendo los
depdsitos a plazo fijo para cubrir el diferencial requerido para
alcanzar una cobertura de servicio de la deuda minima de 1.25 veces.
(5) Los dineros que reciba el FIDUCIARIO: Derivados de la
cesion irrevocable e incondicional a favor del FIDUCIARIO de los
pagos mensuales, en concepto de canones de arrendamiento que
efectuardn los Arrendatarios actuales y futuros de los Locales
Comerciales.

(6) Los dineros que reciba el FIDUCIARIQO: Producto de la
ejecucion de las garantias reales, en el evento se recurra a ello.
actuales y futuros de los Locales Comerciales.

(7)  Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de
tiempo en tiempo, se traspasen a o graven a favor dl
FIDUCIARIO: Con aprobacién de éste, para que queden sujetos a
este fideicomiso.

Adicional a las garantias fiduciarias, los accionistas del Emisor
aportaran fianzas personales, las cuales serdn irrevocables y
mancomunadas a favor de los Beneficiarios del PATRIMONIO
FIDEICOMITIDO, siempre y cuando existan bonos corporativos
del programa rotativo debidamente emitidos y en circulacion,

El pago de las obligaciones derivadas de los Bonos Corporativos
Garantizados provendré de los recursos financieros generales de El
Emisor. No se constituird un fondo de redencion.

Capital Assets Consulting, Inc.
The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A.
ADURAL

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 (el cual incluye
las modificaciones incorporadas por la Ley 67 de 2011) y demads
leyes y normas legales de la Republica de Panama.

Bolsa de Valores de Panamd, S.A. (en adelante también podra
referirse a ella como la “BVP”)

Central Latinoamericana de Valores (en adelante también podra
referirse como “LatinClear”)

Capital Assets Consulting, Inc.

Superintencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama
(en adelante también referida como la “SMV?”)
Resolucion SMV No. 470-2019 de 29 de octubre de 2019

pa BBB- (Pacific Credit Rating)

IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A
GANANCIAS DE CAPITAL: El Articulo 334 del Texto Unico de
la Ley del Mercado de Valores y con lo dispuesto en la Ley No. 18
de 2006, y de conformidad al Titulo II de la Ley No. 67 de 1o de
Septiembre de 2011, no se consideraran gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacion de valores,
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Modificaciones
y Cambios:

que cumplan con los numerales 1 y 2 del precitado articulo, para los
efectos del impuesto sobre la renta y del impuesto complementario.
Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u
otro mercado organizado, de conformidad con la Ley Numero 18 del
19 de junio del 2006, (i) el vendedor estara sujeto al impuesto sobre
la renta en Panama sobre las ganancias de capital realizadas en
efectivo sobre la venta de las acciones, calculado a una tasa fija de
diez por ciento (10%), (11) el comprador estara obligado a retenerle
al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del valor
total de la enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto
sobre la renta sobre las ganancias de capital pagadero por el
vendedor, y el comprador tendrd que entregar a las autoridades
fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la
fecha de retencion, (iii) el vendedor tendra la opcién de considerar
la cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesto
sobre la renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad
retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto
sobre la renta respecto de ganancias de capital pagadero por el
vendedor, el vendedor tendra derecho de recuperar la cantidad en
exceso como un crédito fiscal.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A
INTERESES: De conformidad con el Articulo 335 del Texto Unico
de la Ley del Mercado de Valores y del Titulo II de la mismas,
modificado por la Ley No. 8 del 15 de marzo del 2010, prevé que
salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cddigo Fiscal, estaran
exentos del Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios
que se paguen o acrediten sobre valores registrados ante la
Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean
colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado
organizado. Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la
forma antes descrita, los intereses que se paguen a los Tenedores de
los Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento
(5%) el cual sera retenido en la fuente por el Emisor. Esta seccion
es un resumen de disposiciones legales vigentes y se incluye con
caracter meramente informativo.

Esta seccidn es meramente informativa y no constituye una
declaracion o garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el
Ministerio de Economia y Finanzas dara a la inversion de los Bonos.
Cada tenedor registrado de un Bono deberd cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su inversién en los
Bonos antes de invertir en 1os mismos.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este
Prospecto Informativo y demés documentos que respaldan la oferta
publica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados
con el exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentaciéon o
para reflejar cambios en la informacién del documento constitutivo
del Emisor. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a
los términos y condiciones de los Bonos y documentos relacionados
con esta oferta, no se requerira el consentimiento previo o posterior
de los tenedores de los Bonos. Tampoco se requerird del
consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos para
realizar cambios generales al documento constitutivo del Emisor.
Tales enmiendas se notificaran a la Superintendencia del Mercado
de Valores mediante suplementos enviados dentro de los tres (3)
dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.
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Factores de Riesgo:

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos
y condiciones de cualesquiera de las series de los Bonos de la
presente emisién, en cualquier momento, y ser dispensado del
cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de (a) los
Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del
51% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en
circulacion de todas las Series (una “Mayoria de Tenedores
Registrados”), cuando se trate de una modificacién o dispensa que
afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b) los Tenedores
Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de
una Serie respectiva (una “Mayoria de Tenedores Registrados de
una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que
afecte a los Bonos de una Serie en particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de
cualesquiera de las Series de la presente emision, deberda cumplir
con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus
posteriores modificaciones) por el cual la Superintendencia del
Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion
de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma,
correccion o enmienda de los términos de los Bonos serd
suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores.

A juicio de la Junta Directiva del Emisor los Factores de Riesgo de
mayor importancia y que los inversionistas deben ponderar antes de
invertir en el presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Garantizados son los siguientes:

a. Con relacion a La Oferta:

i.  Riesgo de liquidez de mercado secundario: El mercado
de valores de la Republica de Panama, pese a que ha
estado en desarrollo desde 1970, es un mercado iliquido
lo cual puede impactar de manera negativa a un
inversionista que desee vender sus bonos en mercado
secundario.

il. Riesgo de ausencia de fondo de amortizacion: El
Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados
no cuenta con una reserva o fondo de amortizacion. El
flujo necesario para el pago de los Bonos Corporativos
Garantizados depende, mayormente, del desempefio de
los negocios del Emisor.

ili. Riesgo de ausencia temporal de Bienes
Fideicomitidos. El Programa Rotativo de Bonos
Corporativos Garantizados cuenta con un Fideicomiso de
Garantia para el repago de los Bonos Corporativos
Garantizados y los intereses que éstos produzcan; sin
embargo, a la Fecha de la Primera Emisién es probable
que la garantia fiduciaria no se encuentre debidamente
perfeccionada.

b. Con relacién al Emisor:

i.  Riesgo por apalancamiento. Al 31 de marzo de 2019, la
relacion deuda/patrimonio era de 51.1 veces. Los fondos
de la presente emisién se usaran en su totalidad para
repagar pasivos existentes, por lo tanto, la relacién
deuda/patrimonio se mantendra en 51.1 veces.
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1.

iv,

Riesgo de tasa de interés. Los Bonos Corporativos
Garantizados podran devengar una tasa fija hasta su
vencimiento, por tanto, si las tasas de interés aumentan
de los niveles de tasa de interés vigentes al momento en
que se emitieron los Bonos de esta Emision, el
mversionista perderia la oportunidad de invertir en otros
productos a tasas de interés de mercado y recibir tasas de
interés superior.

Ausencia de historial operativo y de operaciones
rentables en periodos recientes. El Emisor opera el
Centro Comercial llamado Street Mall, el cual inicid
operaciones de forma paulatina a partir del 2015. Por lo
tanto, no cuenta con un historial extenso de actividades
comerciales en diferentes etapas de ciclos econdmicos.
Riesgo por insolvencia contable, El Emisor desarrolld
un proyecto de inversion inmobiliario, por ende, cuenta
unicamente con U$1,100,000 de capital pagado. Este
Programa Rotativo de Bonos Corporativos representa
33.6 veces el capital pagado del Emisor.

¢. Con relacién al Entorno:

L.

il.

iii.

Riesgo econémico de Panama. Los activos del Emisor
estan ubicados en la Republica de Panama. En
consecuencia, la condicién financiera y los resultados
operativos del Emisor, dependen principalmente de las
condiciones politicas y econémicas prevalecientes de
tiempo en tiempo en Panama.

Riesgo relacionado al tamafio de la economia. La
economia panamefia es relativamente pequefia y no
diversificada, y estd concentrada en el sector servicios,
cuyas actividades han representado en los ultimos afios el
80% de su producto interno bruto.

Riesgo de regulacion. El Emisor no puede garantizar
que no habra variaciéon en cuanto a la legislacion y
regulacion hoy aplicables en calidad de Emisor
registrado ante la Superintendencia del Mercado de
Valores. De igual forma, no tiene injerencia en cuanto a
la legislacion fiscal que, a la fecha, ofrece incentivos
fiscales a quienes adquieran valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y negociados
en un mercado organizado. Tampoco puede el Emisor
garantizar que no se enmendaran las leyes que regulan el
sector inmobiliario y que, por ende, podria impactar de
forma negativa sus operaciones.

d. Conrelacion a la Industria:

1.

Naturaleza y competencia del negocio. La principal
operaciéon comercial de los activos fiduciarios se
desarrolla dentro de la industria inmobiliaria de espacios
comerciales. Por lo tanto, el Emisor esta sujeto a los
riesgos relacionados con la naturaleza y competencia de
dicha industria, tales como riesgo de mercado, riesgo del
entorno, riesgo financiero entre otros riesgos.

Riesgo por competencia. El principal colateral de los
Bonos consiste en un bien inmueble ubicado en la
interseccion de la Avenida Brasil e Israel, conocido como
Centro Comercial Street Mall. El aumento en la oferta
de Plazas Comerciales, locales para oficinas y mini
depésitos similares en la Ciudad de Panama puede tener
un efecto adverso en el arrendamiento esperado de los
mismos, afectando asi la capacidad de repago de la
Emision.

13



iii.  Riesgo de incremento de costos operativos. El
incremento de costos operativos, tales como costo de
energia eléctrica, costos de utilidades publicas, costo de
mano de obra, impuestos municipales o nacionales, entre
otros, pueden tener un efecto adverso sobre los flujos
operativos del Emisor.

iv.  Riesgo por voelatilidad. El mercado de capitales en
general esta sujeto a la volatilidad en los precios de los
activos y a los retornos generados por los mismos.

Para mayor informacion o informacion complementaria al
resumen de los Factores de Riesgo relacionados a la
inversion en el Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Garantizados del Emisor, favor leer detenidamente la
Seccion II, que a continuacion se presenta.
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2. FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conlleva riesgos de una eventual pérdida ya sea parcial o total de capital o
de no obtener la ganancia o el rendimiento esperado. Los potenciales inversionistas de esta
Emision deben cerciorarse de que entienden los riesgos que se describen en esta seccion del
Prospecto Informativo, los cuales, al mejor saber y entender del Emisor, sus directores, dignatarios,
ejecutivos, empleados y demas personas relacionadas, han sido identificados como aquellos que,
de suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de los Bonos.

La informacion proporcionada a continuacion, en ningun caso sustituye las consultas y
asesoria que el potencial inversionista debe efectuar y obtener de sus asesores legales, financieros,
fiscales, contables y cualesquiera otros que estime necesario consultar a los efectos de tomar su
decision en relacion con la posible inversion en los Bonos.

La inversion en los Bonos constituye una declaracion por parte del inversionista de que ha
leido, entendido y aceptado los factores de riesgo, y demas términos y condiciones establecidos en
los Bonos y en este Prospecto Informativo.

Entre los principales factores de riesgo que pueden afectar adversamente las fuentes de
repago de la presente Emision se pueden mencionar, pero no limitar, a los siguientes factores:

A. De la Oferta:
1. Riesgo de liquidez de mercado secundario.

En la Republica de Panama el mercado secundario de valores es iliquido y, por lo tanto,
los Tenedores Registrados de los Bonos pudiesen verse afectados en caso de que necesiten vender
los Bonos antes de su vencimiento o redencion, ya que el valor de estos dependerd de las
condiciones particulares del mercado. En caso de que un inversionista requiera en algiin momento
vender sus Bonos a través del mercado secundario existe la posibilidad de que no pueda hacerlo
por falta de inversionistas interesados en comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos
hasta su vencimiento o venderlo por debajo del valor de adquisicion.

2. Riesgo de ausencia de fondo de amortizacion.

La presente Emision no cuenta con una reserva o fondo de amortizacién o redencion, por
consiguiente, los fondos para el repago de los Bonos provendran de: (i) los flujos que genere los
arrendamientos de locales y oficinas en el Centro Comercial “Streef Mall e ingresos por el alquiler
o arrendamiento de los depositos; (ii) la venta de los Bienes Fideicomitidos en caso de que ocurra
una Causal de Vencimiento Anticipado y se emita una Declaracion de Vencimiento Anticipado.

3. Riesgo de ausencia temporal de Bienes Fideicomitidos.

El Emisor transferira los fondos netos de la Emisién al banco acreedor (The Bank of Nova
Scotia) para que procedan a la cancelacion del préstamo comercial con garantia hipotecaria que
mantienen con esta institucion. Por ende, se cancelaran los gravamenes sobre las propiedades que
garantizan el préstamo. Una vez liberado dicho gravamen hipotecario, las propiedades
identificadas en el presente prospecto seran inscritas como parte del patrimonio del Fideicomiso
de Garantia, por lo cual es posible que a la fecha de oferta publica inicial del Programa Rotativo
no se haya culminado con el proceso de inscripcion de las garantias que conforman el patrimonio
fideicomitido en el Registro Publico de Panama.

4. Riesgo relacionado con un avalio reciente.

Los Bonos estan respaldados por un fideicomiso irrevocable de garantia suscrito con The
Bank of Nova Scotia (Panama), S.A., como Fiduciario y cuyo principal bien lo constituye una
propiedad que fueren avaluados en febrero de 2018, por lo tanto, los inversionistas no cuentan con
un avaliio reciente que permita conocer un valor de mercado mas reciente del bien dado en
garantia.
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S. Riesgo de modificacion de términos y condiciones.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto Informativo y
demas documentos que respaldan la oferta publica de los Bonos con el exclusivo propdsito de
remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion o
para reflejar cambios en la informacién del documento constitutivo del Emisor. Cuando tales
enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos y documentos
relacionados con esta oferta, no se requerira el consentimiento previo o posterior de los tenedores
de los Bonos. Tampoco se requerira del consentimiento previo o posterior de los tenedores de los
Bonos para realizar cambios generales al documento constitutivo del Emisor. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos enviados dentro
de los tres (3) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de
cualesquiera de las series de los Bonos de la presente emision, en cualquier momento, y ser
dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de (a) los Tenedores
Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Mayoria de Tenedores Registrados™),
cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b)
los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a
capital de los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Mayoria de Tenedores
Registrados de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos
de una Serie en particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las Series de
la presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo
sus posteriores modificaciones) por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el
Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

6. Riesgo de redencion anticipada.

El Emisor podra, a su entera discrecion, redimir voluntariamente los Bonos de acuerdo con
lo establecido en la Seccion II1.A.16 de este Prospecto Informativo y con base en los términos y
condiciones de los Bonos de cada Serie. Adicionalmente, el Emisor se reserva el derecho de
redimir cada una de las Series en caso de que un cambio en materia fiscal afecte adversamente sus
perspectivas. Esto implica que, si las tasas de interés del mercado bajan de los niveles de tasas de
interés vigentes al momento en que se emitieron los Bonos, el Emisor podria redimir dichos Bonos
para refinanciarse a un costo menor, en cuyo caso los Tenedores Registrados podrian perder la
oportunidad de recibir un rendimiento superior, aunque la redencidn se realice a un sobreprecio.
Por otro lado, si un inversionista adquiere los Bonos por un precio superior a su valor nominal y
se lleva a cabo una redencion anticipada de los Bonos por parte del Emisor, el rendimiento para el
inversionista podria verse afectado negativamente.

7. Riesgo de dispensas por parte de los Tenedores Registrados.

El Emisor podra ser dispensado del cumplimiento de cualesquiera de los términos y
condiciones del Programa Rotativo , con el voto favorable de (a) una Mayoria de Tenedores
Registrados, cuando se trate de una dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b) una
Mayoria de Tenedores Registrados de una Serie, cuando se trate de una dispensa que afecte a los
Bonos de una Serie en particular. Por tanto, el resto de los Tenedores Registrados estaran sujetos
a la dispensa, a pesar de que puedan tener alguna objecion o reserva al respecto de la dispensa
otorgada.

8. Causales de vencimiento anticipado de los valores.

La presente emision del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados conlleva
ciertas causales de vencimiento anticipado que, en el caso de que se suscite alguna de ellas, de
forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido los Bonos, tal
como se describe en la Seccion IILH de este Prospecto Informativo, en cuyo caso el rendimiento
esperado de los Tenedores pudiera verse afectado.
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9. Obligaciones de hacer y no hacer,

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados conlleva obligaciones de hacer
y no hacer para el Emisor, tal como se describe en la Seccion 1ILF de este Prospecto Informativo.
En caso de que el Emisor incumpla con cualquiera de sus obligaciones de hacer o no hacer puede
dar lugar a que se declare de plazo vencido los Bonos, de conformidad con lo dispuesto en la
Seccion IHILH de este Prospecto Informativo, en cuyo caso el rendimiento esperado de los
Tenedores pudiera verse afectado.

10.  Riesgo de partes relacionadas.

Capital Assets Consulting Inc. actia como Agente de Pago, Registro y Transferencia y
Agente Estructurador de la presente Emision. Capital Assets Consulting, Inc. tiene un accionista
en comun con El Emisor.

11. Riesgo de usos de los fondos.

Los fondos netos provenientes de la presente emision del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos Garantizados seran utilizados para repagar pasivos bancarios.

12.  Riesgo de periodo de vigencia del Programa Rotativo.

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos por un valor de hasta US$37,000,000 no
cuenta con un periodo de vigencia expresamente determinado. Por ende, y de conformidad al
Texto Unico del Acuerdo SMV No.2-2010 de 16 de abril de 2010, el plazo es el maximo
autorizado por la Superintendencia del Mercado de Valores, es decir que tiene una vigencia de 10
afios a partir de la Fecha de Emision respectiva.

13.  Riesgo de repago de capital y del pago de intereses.

El pago del capital y de los intereses de los Bonos a su vencimiento no provendra de un
fondo especifico y se efectuara con los activos liquidos del Emisor o con fondos producto de un
nuevo financiamiento. Existe la posibilidad de que el Emisor no cuente con suficientes fondos
liquidos para pagar el capital e intereses de cada una de las Series o que no pueda obtener un
refinanciamiento del capital de los Bonos. Igualmente, no existe un fondo especifico para cancelar
los intereses.

14.  Riesgo de calificacion de riesgo.
El Emisor obtuvo por parte de Pacific Credit Rating una calificacion de riesgo de pa BBB-

para la presente Emision, siendo las debilidades y amenazas de dicha calificacion los siguientes
elementos:

Debilidades:

o Pérdidas presentadas para el ejercicio fiscal

. Diversificacion de los activos, para la cobertura de la emision.

. La Cobertura del servicio de la deuda se considera baja.

. No cuenta con el respaldo de un grupo econdémico.

. Los activos corrientes se encuentran por debajo de los pasivos corrientes para cumplir con

el pago de sus obligaciones inmediatas, mostrando un capital de trabajo negativo.

Amenazas:

. El aumento de la oferta de los locales comerciales, disminuyendo el precio de los locales.
. Creacion de nuevos centros comerciales.

. Cambio en las regulaciones gubernamentales del sector que aumenten los costos.

. Bajos niveles de liquidez en comparacion a la competencia.

° El poder de mercado que poseen las empresas como Albrook Mall, Multiplaza, Multicentro

y Metro Mall.
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La calificacion de riesgo no implica, bajo ninguna circunstancia, certeza de cumplimiento por
parte del Emisor ni las partes en el presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Garantizados de sus obligaciones de hacer o no hacer.

15.  Riesgo por falta de profundidad en el mercado secundario.

Debido a la falta de un mercado de valores secundario liquido en la Repuiblica de Panama,
los inversionistas que adquieran los Bonos pudieran verse afectados en caso de que necesiten
vender los Bonos antes de su Fecha de Vencimiento hasta la fecha en la cual el capital del Bono
fuese pagado en su totalidad.

16.  Riesgo relacionado al valor de la garantia.

Los bonos estan garantizados por un Fideicomiso de Garantia a favor de sus Tenedores
Registrados. Los bienes otorgados en garantia podrian sufrir una disminucién en su valor de
mercado y por consiguiente su valor de realizacion podria ser inferior al monto de las obligaciones
de pago relacionadas con la Serie. No obstante, no existen acreencias que tengan preferencia o
prelacion sobre el Programa Rotativo de Bonos del Emisor.

17.  Riesgo de responsabilidad limitada.

El articulo 39 de la ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anonimas de la Republica de Panama
establece que los accionistas s6lo son responsables respecto a los acreedores de la compafiia hasta
la cantidad que adeuden a cuenta de sus acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista
que tiene sus acciones totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las
obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacion.

18.  Riesgo de Prelacion de Crédito.

Esta emision no tiene prelacién de pagos. Los tenedores registrados tendran igual
tratamiento de pago con el resto de los acreedores del Emisor, segtin lo dispuesto en la legislacion
panameiia.

19. Riesgo de mercado.

Las fluctuaciones de la tasa de interés del mercado pueden hacer menos atractiva la
inversiéon de los Bonos emitidos y en circulacion y/o un desmejoramiento en la condicion
financiera general de El Emisor o del mercado inmobiliario de centros comerciales, pueden dar
lugar a la variacion del precio de mercado de los bonos emitidos y en circulacion. Considerando
lo anterior, por ejemplo, ante un incremento en las tasas de interés de mercado, el valor de mercado
de los Bonos emitidos y en circulacion, puede disminuir a una suma menor a aquella que los
Tenedores Registrados hayan pagado por la compra de los Bonos mencionados.

B.  Del Emisor:
1. Razones financieras.

Al 31 de diciembre de 2017 la empresa reportd perdida contable, por lo que no existe
rendimiento sobre los activos (ROA) ni sobre el patrimonio (ROE). Al 31 de diciembre de 2018
el Rendimiento sobre los activos (ROA) fue de 0.1% y el Rendimiento sobre Patrimonio (ROE)
fue de 3.5%. La utilidad neta para los primeros tres meses del ailo 2019 fue de US$96,430, por
lo tanto, el Rendimiento sobre Activos (ROA) de esos tres meses fue de 0.2%, mientras que el
Rendimiento sobre el Patrimonio con la utilidad neta de los primeros tres meses fue de 9.8%.

2. Riesgo por apalancamiento.

Al 31 de marzo de 2019, la relacion deuda/patrimonio era de 51.1 veces. Los fondos de la
presente emision se usaran en su totalidad para repagar pasivos existentes, por lo tanto, la relacion
deuda/patrimonio se mantendra en 51.1 veces.
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3. Riesgo de tasa de interés,

Los Bonos dentro del Programa Rotativo del Emisor devengaran una tasa de interés fija
hasta su vencimiento, es decir no estara sujeta a fluctuaciones negativas ni positivas a favor de los
tenedores de los Bonos, ya que la misma se mantendra inalterable hasta la Fecha de Vencimiento
de los Bonos. En este sentido, el capital invertido por el tenedor de los Bonos podria generar una
ganancia inferior a la de otros valores con similitud de términos y condiciones.

4, Riesgo por insolvencia contable.

El Emisor desarrollé un proyecto de inversion inmobiliario, por ende, cuenta unicamente
con U$1,100,000 de capital pagado. Este programa representa 33.6 veces el capital pagado del
Emisor al 31 de marzo de 2019.

5. Riesgo por pérdida contable,

El Emisor desarroll6 un proyecto de inversion inmobiliaria conocido como “Street Mall”,
el cual inicid la ocupacion de los locales a partir de agosto del 2015. Siendo la ocupacién de los
locales el principal generador de ingresos del Emisor, por lo tanto, durante los afios 2014 y 2015
el Emisor generd pérdidas contables de US$17,976.00 y US$271,922.00 respectivamente. En el
afio 2017, el Emisor reportd pérdida de US$187,796.00.

6. Riesgo de ausencia de practicas de Gobierno Corporativo.

El Emisor no ha implementado las practicas de Gobierno Corporativo, tal como estan
indicada en el Acuerdo No. 12-2003 de 11 de noviembre de 2003 adoptado por la SMV, como
tampoco ningln otro reconocido por la SMV.

7. Riesgo del mercado.

El Emisor deriva sus ingresos del alquiler de locales comerciales, oficinas y los pagos por
los mini depdsitos ubicados en el Centro Comercial conocido como Street Mall, por lo tanto, una
disminucion de la ocupacion de estos espacios fisicos podria afectar la capacidad de repago de El
Emisor. Igualmente, una disminucion de los precios de alquiler de los locales comerciales u
oficinas en la Ciudad de Panamd, puede afectar adversamente la capacidad de repago del El
Emisor.

8. Riesgo de competencia,

El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del segmento de centros comerciales de
la Ciudad de Panama, asi como también de oficinas y mini depdsitos. Por lo tanto, una mayor
competencia puede generar presion hacia la baja en los precios por alquileres de estos espacios,
afectando la capacidad de repago de los compromisos de El Emisor.

9. Riesgo de liquidez de fondeo.

El éxito de las operaciones del Emisor dependera de la demanda y venta de las series de
cada Emision que pueda ser colocado en el mercado para la venta y expone al Emisor al riesgo de
liquidez, y por consiguiente a la imposibilidad de cumplir de manera plena y oportuna con las
obligaciones a su cargo bajo los Bonos Corporativos.

10.  Riesgo operacional o de giro del negocio.

El Emisor opera el Centro Comercial llamado Street Mall, el cual inicié operaciones de
forma paulatina a partir del 2015. Por lo tanto, no cuenta con un historial extenso de actividades
comerciales en diferentes etapas de ciclos econdmicos. Tampoco cuenta con historial de crédito,
historial operativo, suficientes operaciones rentables en periodos recientes, ni con informacion
financiera historica extensa. Por lo tanto, una disminucion de la ocupacion de las oficinas o locales
comerciales, incluyendo los mini depositos, podria afectar la capacidad de repagado de las sumas
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adeudadas bajo los Bonos. Igualmente, una disminucion de los precios de los locales comerciales
u oficinas en la Ciudad de Panama puede afectar adversamente la capacidad de repago del Emisor.

11.  Riesgo de desastre natural,

Un desastre natural podria tener un impacto severo sobre los activos fisicos del Emisor o
causar la interrupcion de los arrendamientos de estos activos. Adicionalmente, el Emisor no puede
asegurar que el alcance de los dafios sufridos debido a un desastre natural no excederia los limites
de cobertura de su poliza de seguro. Por otra parte, los efectos de un desastre natural en la economia
panamefia podrian ser severos y prolongados, causando un declive en la demanda y necesidad de
arrendar los bienes otorgados en garantia. La ocurrencia de un desastre natural, particularmente
uno que cause dafios que excedan las coberturas de la poliza de seguro, podria tener un efecto
adverso significativo en el negocio del Emisor, su condicion financiera y sus resultados operativos.

12, Riesgo de renovacion de contratos de arrendamiento.

No existe garantia de que los contratos de arrendamiento seran renovados en su fecha de
expiracion, ni que los términos y condiciones a la renovacion seran similares a los actuales. Sia
su respectivo vencimiento los contratos no son renovados o reemplazados en términos y
condiciones similares a los actuales, se podria afectar la capacidad del Emisor de pagar los
intereses y capital de los Bonos.

13.  Riesgo de disminucion general de precios de las propiedades.

Una disminucion importante de los precios de las propiedades puede producir una
disminucién del precio de alquiler de los locales u oficinas, lo cual puede afectar adversamente la
capacidad de repago de los bonos.

14.  Riesgo por concentracion de ingresos.

Durante el afio 2018, un arrendatario representdé mas del 10% de los ingresos, por lo que
existe un riesgo de concentracion de ingresos y El Emisor no puede garantizar que este riesgo
disminuya en el tiempo.

C.  Del Entorno:
1. Riesgo econémico de Panama.

Los activos del Emisor estan ubicados en la Republica de Panama. En consecuencia, la
condicion financiera y los resultados operativos del Emisor, incluyendo su capacidad de cumplir
sus obligaciones bajo los Bonos, dependen principalmente de las condiciones politicas y
econdmicas prevalecientes de tiempo en tiempo en Panama.

2, Riesgo relacionado al tamaiio de la economia.

La economia panamefia es relativamente pequefla y no diversificada, y esta concentrada
en el sector servicios, cuyas actividades han representado en los ultimos afios el 80% de su
producto interno bruto. Debido a la pequeiia dimensi6n y limitada diversificacion de la economia
panameiia, cualquier evento que afectara adversamente la economia panamefia podria tener un
efecto negativo en el éxito de la operacion hotelera y en ultima instancia en el Emisor,

3. Riesgo de politica macroeconomica.

La condicion financiera del Emisor también podria verse afectada por cambios en las
politicas economicas, monetarias u otras politicas del gobierno panameifio. Por ende, ciertos
cambios en las politicas econdmicas, monetarias u otras politicas del gobierno panamefio podrian
tener un impacto negativo en el mercado inmobiliario, aunque resulta dificil anticipar dichos
cambios y la magnitud de dicho impacto en el abstracto. Por otro lado, el Emisor no puede
garantizar que el gobierno panamefio no intervendra en ciertos sectores de la economia panameiia,
de manera que afecte desfavorablemente el negocio y operaciones inmobiliarias y en ultima
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instancia en la capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones derivadas de la presente
emisiéon de Bonos.

4. Riesgo de factores politicos.

El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habra variaciones en el contexto politico
del pais que pudiese afectar sus operaciones.

5. Riesgo de regulacion.

El Emisor no puede garantizar que no habra variacion en el marco regulatorio aplicable a
al sector inmobiliario.

6. Riesgo de politica o régimen fiscal.

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el régimen fiscal o sistema
tributario de Panama. Por consiguiente, los incentivos fiscales adscritos a la compra y venta de
valores registrados en la SMV y negociados en un mercado organizado como lo es la BVP podrian
ser enmendados.

7. Riesgo cambiario.

El sistema monetario de Panama tiene las siguientes caracteristicas: (1) Se usa el dolar
como moneda circulante (el Balboa, la moneda nacional, es una unidad de cuenta y sélo existe en
monedas fraccionarias); (2) Los mercados de capital son libres, no hay intervencion del gobierno,
o restricciones a las transacciones bancarias, o a los flujos financieros, ni a las tasas de interés; (3)
Hay una gran cantidad de bancos internacionales; y (4) No hay banco central.

8. Riesgo de inflacion,

Existe el riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de salarios, bienes,
servicios y productos que tenga como consecuencia una caida en el poder adquisitivo del dinero.

D.  De la Industria:
1. Naturaleza y competencia del negocio.

La principal operacién comercial de los activos fiduciarios se desarrolla dentro de la
industria inmobiliaria de espacios comerciales. Por lo tanto, el Emisor esta sujeto a los riesgos
relacionados con la naturaleza y competencia de dicha industria, tales como riesgo de mercado,
riesgo del entorno, riesgo financiero entre otros riesgos.

Adicionalmente, existen riesgos relacionados con variaciones en las normas o regulaciones
fiscales las cuales pueden tener un impacto adverso en la industria inmobiliaria.

2. Riesgo por competencia.

El principal colateral de los bonos consiste en un bien inmueble ubicado en la interseccion
de la Avenida Brasil e Israel, conocido como Centro Comercial Street Mall el cual se dedica al
alquiler de locales comerciales para almacenes y/o restaurantes en los niveles de calle, asi como
mini depositos y oficinas en los niveles superiores del centro comercial. El aumento en la oferta
de Plazas Comerciales, locales para oficinas y mini depoésitos similares en la Ciudad de Panama
pude tener un efecto adverso en el arrendamiento esperado de los mismos, y por tanto en su valor,
afectando asi la capacidad de repago de la Emision.

3. Riesgo de incremento de costos operativos.

El incremento de costos operativos, tales como costo de energia eléctrica, costos de
utilidades publicas, costo de mano de obra, impuestos municipales o nacionales, entre otros,
pueden tener un efecto adverso sobre los flujos operativos del Emisor.
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4. Riesgo por volatilidad

El mercado de capitales en general esté sujeto a la volatilidad en los precios de los activos
y a los retornos generados por los mismos. En el caso de Bonos, cualquier factor que afecte la
oferta y/o la demanda, podria incrementar la volatilidad del precio de los valores y la percepcion
de riesgo del Emisor.

5. Riesgo de regulacion o legislacion

El Emisor no puede garantizar que no habra variacion en el marco regulatorio o 4mbito
legislativo, aplicable al sector inmobiliario que tengan una influencia negativa en la industria.

6. Riesgo Fiseal

El Emisor no posee control ni injerencia alguna sobre las politicas fiscales aplicables en
Panama. Por ende, de darse un aumento en tasas impositivas que le sean aplicables, su patrimonio
podria verse ligeramente perjudicado ya que el Emisor es un vehiculo creado con la finalidad
desarrollar y manejar el bien inmueble (y las fincas segregadas de la misma) Street Mall. Un
cambio impositivo aplicable al mercado inmobiliario podria tener un impacto negativo en el
patrimonio del Emisor, asi como reducir €l nimero de arrendatarios de los locales, poniendo en
riesgo el flujo de ingresos que entra automaticamente al Fideicomiso Irrevocable de Garantia.

3. DESCRIPCION DE LA OFERTA
1. Detalles de la Oferta:
1. Autorizacion y tipo de valores.

La emisién y oferta publica de los Bonos, al igual que los términos y condiciones de estos,
fue autorizada mediante Resolucion de la Junta Directiva del 17 de diciembre de 2015 de
Worldland Investment, S.A. en su condicion y a titulo de Emisor y debidamente ratificada, ¢
incluido nuevos los términos y condiciones del Programa Rotativo se refiere, tal y como conta en
el Acta de la Reunién Extraordinaria Conjunta de la. Junta de Accionistas y Junta Directiva del
Emisor efectuada el pasado 26 de abril de 2019,

Los valores que se ofrecen publicamente mediante el presente Prospecto Informativo son
Bonos Corporativos Garantizados Rotativos.

La Fecha de Oferta Inicial del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados seréd
el 1°. de noviembre de 2019, la cual ha sido autorizada mediante Resolucion SMV No. 470-2019
de 29 de octubre de 2019 expedida por la SMV.

2. Programa Rotativo y su monto.

El Programa Rotativo de la presente Emision cuenta con un plazo de vigencia definido, el
cual no podra ser mayor a diez (10) afios. El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los
Bonos, en tantas series como la demanda de mercado reclame, siempre y cuando se respete el
monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos de Treinta y Siete Millones de Doélares
(US$37,000,000.00), y que la nueva venta de Bonos se realice dentro de los plazos estipulados en
el presente Prospecto Informativo. El Programa Rotativo de Bonos ofrece al Emisor la oportunidad
de emitir nuevos Bonos en series en la medida que exista disponibilidad. En ningiin momento el
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulaciéon podra ser superior al monto
autorizado total del Programa Rotativo de Bonos de Treinta y siete Millones de Dolares
(US$37,000,000.00). En la medida en que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos emitidos y
en circulacion, el Emisor dispondrd del monto vencido o redimido para emitir nuevas series de
Bonos por un valor nominal equivalente hasta el monto vencido o redimido.
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El término rotativo de este programa no significa la rotacion o renovacion de Bonos
Corporativos Garantizados ya emitidos. Estos deberan ser cancelados en sus respectivas Fechas
de Vencimiento, o segun las condiciones de redencion anticipada detalladas en los Bonos y en este
Prospecto. El Programa debera estar disponible, hasta cuando el Emisor asi lo crea conveniente,
siempre y cuando cumpla con los requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores
y de la Bolsa de Valores de Panama.

3. Emisor.

Los Bonos seran emitidos y ofrecidos piblicamente por el Worldland Investment, S.A.
en su condicion y a titulo de Emisor. Los Bonos Corporativos Garantizados no seran emitidos por
una afiliada de éste u oferente.

4, Precio inicial de 1a oferta,

Los Bonos seran ofrecidos por el Emisor, inicialmente, en el mercado primario a la par, es
decir, al cien por ciento (100%) de su valor nominal. No obstante lo anterior, el Emisor podra, de
tiempo en tiempo, cuando lo considere conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el
mercado primario por un valor superior o inferior a su valor nominal segun las condiciones del
mercado financiero en dicho momento. Los Bonos podréan ser objeto de deducciones o descuentos,
asi como de primas o sobreprecios, segin lo determine el Emisor, de acuerdo con las condiciones
del mercado.

Cada Bono sera entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono,
mas intereses acumulados hasta la Fecha de Liquidacién. La “Fecha de Liquidacion” de un Bono
sera la fecha en la que el Emisor reciba el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En
el caso de que la Fecha de Liquidacion del Bono sea distinta a la de una Fecha de Pago de Interés,
al precio de venta del Bono respectivo se les sumarén los intereses acumulados correspondientes
a los dias transcurridos entre la Fecha de Liquidacion y la Fecha de Pago de Interés inmediatamente
precedente (o Fecha de Emision Respectiva, si se trata del primer periodo de interés de una Serie).

S. Inversionistas y ausencia de limite de inversion.

La oferta publica de los Bonos no esté dirigida a ningun tipo de inversionistas en particular.
Por tanto, los Bonos objeto de la presente Emision no seran ofrecidos inicamente a inversionistas
que presenten un perfil especifico y podrén ser adquiridos por todo aquel que desee realizar una
inversion en dichos valores, siempre y cuando exista disponibilidad en el mercado.

[gualmente, la emisién no mantiene limitantes en cuanto al numero de Tenedores o
restricciones a los porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los Bonos.

6. Ausencia de derecho preferente de suscripcion.

Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros
tendran derecho de suscripcion preferente sobre los Bonos a que se refiere este Prospecto. Los
accionistas, directores, dignatarios y/o ejecutivos del Emisor podran comprar los Bonos de la
presente Emision si asi lo desean, participando bajo las mismas condiciones que los demas
inversionistas.

Esta oferta no esta hecha sobre derecho de suscripcion, aunque existe el interés de parte de
The Bank of Nova Scotia de adquirir hasta US$37,000,000 de la primera serie de esta emision.
Adicionalmente, podemos indicar que no existen ventas o transacciones de valores en colocacion
privada

7. Series.
Los Bonos Corporativos Garantizados que conforman el Programa Rotativo podran ser
emitidos en multiples Series, segun lo establezca el Emisor de acuerdo con sus necesidades y las

condiciones del mercado.

8. Duracion del Programa Rotativo de Bonos.
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El Programa Rotativo de los Bonos y sus Series tendra un plazo de vigencia definido, el
cual no podra ser mayor a diez (10) afios.

9. Plazo y pago de capital.

Los Bonos seran emitidos con vencimiento de 2, 3, 4, 5, y 10 aios contados a partir de la
Fecha de Emision de los Bonos correspondientes. Se notificara a la SMV y a la Bolsa de Valores
de Panam4, S.A., mediante suplemento al Prospecto Informativo, al menos dos (2) dias habiles de
antes de la fecha de oferta de cada serie, la serie(s) a ser ofrecida(s), la tasa de interés, el monto de
serie, la fecha de oferta, plan de repago de capital o calendario de amortizaciéon y montos,
redencion anticipada y fecha de vencimiento.

10. Tasa de interés.

La Tasa de Interés de cada una de las Series que podra ser fija o variable, sera determinada
por el Emisor y comunicada mediante suplemento a este Prospecto enviado a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. a mas tardar dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la(s) Serie(s) a ser ofrecida(s). La base del calculo de
los 1ntereses de los Bonos sera dias calendarios entre trescientos sesenta (360) dias.

11. Periodo de interés.

El Periodo de Interés sera, para cada Bono, el periodo que comienza en su Fecha de Emision
Respectiva y termina en la Fecha de Pago de Interés inmediatamente siguiente; y cada periodo
sucesivo que comienza en una Fecha de Pago de Interés y termina en la Fecha de Pago de Interés
inmediatamente siguiente.

12.  Fechas de pago.

Los Bonos de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su
Fecha de Vencimiento o Redenciéon Anticipada. Para cada una de las Series, los intereses se
pagaran en las fechas de pago de interés establecidas por el Emisor para los Bonos de dicha Serie
(cada una, una “Fecha de Pago de Interés”). En caso de que una Fecha de Pago de Interés o Fecha
de Vencimiento cayera en una fecha que no sea Dia Habil, la Fecha de Pago de Interés o la Fecha
de Vencimiento, segin sea el caso, debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente
siguiente, pero sin correrse dicha Fecha de Pago de Interés o Fecha de Vencimiento a dicho Dia
Habil para los efectos del computo de intereses y del periodo de interés subsiguiente.

13. Forma de pago del capital e intereses.

El capital e intereses de los Bonos, cuando se pague en efectivo, seran pagados en Ddlares
o en aquella otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda
legal para el pago de deuda publica o privada.

Para aquellos Bonos emitidos de forma global, consignados en Central Latinoamericana de
Valores, S.A. (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago hara los
pagos por intermedio de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear, ésta hara los pagos que
correspondan a los respectivos Participantes, y estos a su vez los pagaran a los Tenedores
Indirectos.

Para aquellos Bonos emitidos de forma individual, el pago de capital e intereses se realizara
en cualquiera de las siguientes formas, a opcion del Tenedor Registrado del Bono, mediante (i)
cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado del Bono, o (ii) crédito a una cuenta
bancaria mantenida por el Tenedor Registrado del Bono a la cuenta indicada por el Tenedor
Registrado del Bono a través del sistema ACH, SWIFT o cualquier otro sistema de transferencia
bancaria nacional o internacional. En el evento que el Tenedor Registrado sea una Central de
Valores, dichos pagos se realizaran de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de dicha
Central de Valores.

24



Los intereses seran pagaderos mensualmente con respecto a cada Bono, segun se indica en
la presente seccion. Dichos pagos seran calculados por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia para cada Periodo de Interés por comenzar, aplicando la Tasa de Interés al
saldo de capital de dicho bono, multiplicando la cuantia resultante por el nimero de dias
calendario del Periodo de Interés (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés pero
excluyendo la Fecha de Pago de Interés en que termina dicho Periodo de Interés), dividido entre
360 redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia
arriba).

14.  Fecha de Oferta Respectiva.

Para cada Serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” sera la fecha a partir de la cual se ofreceran
en venta los Bonos de cada una de las Series.

15.  Fecha de Emisién Respectiva.

Para cada Serie, la “Fecha de Emision Respectiva” sera la fecha a partir de la cual los
intereses empezaran a devengar para cada una de las Series de los Bonos. La Fecha de Emision
Respectiva sera determinada por el Emisor antes de la oferta publica de cada serie de Bonos. El
Emisor determinara el monto, tasa de interés, Fechas de Pago de Interés, redencion anticipada,
fecha de vencimiento, Fecha de Oferta Respectiva y Fecha de Emision Respectiva de cada serie a
emitir y dicha informacion serd enviada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. al menos dos (2) dias habiles antes de la Fecha
de Oferta Respectiva de cada Serie a través de un suplemento a este Prospecto Informativo.

El Emisor debera presentar a la SMV un Suplemento de colocacion para cada Serie dentro
del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados el cual debera cumplir con lo
preceptuado en la Circular No. 32 de 7 de septiembre de 2017 expedida por la SMV.

16. Redencion Anticipada.

El Emisor se reserva el derecho a redimir, total o parcialmente, todos los Bonos de la
presente Emision o cualquiera de las Series, a partir de la Fecha de Oferta Respectiva, al cien por
ciento (100%) del saldo insoluto a capital de los Bonos de la Serie correspondiente, dando aviso a
los Tenedores Registrados con al menos treinta (30) dias calendarios de antelacion, mediante
publicacion en dos (2) diarios de circulacion nacional durante dos (2) dias consecutivos. Cualquier
redencion anticipada, ya sea parcial o total debera ser efectuada en una fecha designada como
Fecha de Pago de Interés. En dicho aviso se especificara los términos y condiciones de la
redencion, incluyendo la fecha en que se llevara a cabo la misma. En la fecha de redencion
anticipada se hara el pago a capital insoluto e intereses, segun los términos y condiciones de los
Bonos. Todo Bono cuya redencion se establezca, se tendra como vencido y dejara de devengar
intereses desde la fecha de redencion. Las redenciones totales se haran por el saldo insoluto a
capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se haga la redencion anticipada. Las
redenciones parciales se haran prorrata entre los Bonos emitidos y en circulacion.

En el evento de Redenciones Parciales, mediante suplemento informativo se informara del
meétodo sobre la redencion parcial si existiese, asi como si existiese montos minimos de redencidn,
los cuales también se informarian mediante suplemento informativo.

El Emisor notificara por escrito con no menos de treinta (30) dias calendarios de antelacion,
a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. y a
la Bolsa de Valores de Panama, S.A. su intencién de redimir anticipadamente, parcial o totalmente,
la totalidad de los Bonos Corporativos Garantizados o una serie respectiva. Mediante suplemento
informativo se informara del método sobre la redencidn parcial si existiese, asi como si existiese
montos minimos de redencion, los cuales también se informarian mediante suplemento
informativo.

17. Forma de emision y representacion de los bonos.
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Los Bonos seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en
denominaciones de mil Délares (US$1,000.00), o sus multiplos.

(a) Bonos Globales

Los Bonos Globales solamente seran emitidos a favor de una central de valores, en uno o
mas titulos globales, en forma nominativa y registrada, sin cupones. Inicialmente, los Bonos
Globales seran emitidos a nombre de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinclear”),
quien acreditara en su sistema interno el monto de capital que corresponde a cada una de las
personas que mantienen cuentas con Latinclear (el “Participante” o en caso de ser mas de uno o
todos, los “Participantes”). Dichas cuentas seran designadas inicialmente por el Emisor o la
persona que éste designe. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales estara limitada a Participantes o a personas que los Participantes le reconozcan derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto
a los Bonos Globales serd demostrada, y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado unicamente
a través de los registros de Latinclear (en relacion con los derechos de los Participantes) y los
registros de los Participantes (en relacion con los derechos de personas distintas a los
Participantes). El Tenedor Registrado de cada Bono Global sera considerado como el tinico
propietario de dicho Bono en relacion con todos los pagos que deba hacer el Emisor, de acuerdo a
los términos y condiciones de los Bonos.

Mientras Latinclear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Globales, Latinclear sera
considerado el unico propietario de los Bonos representados en dichos titulos globales y los
propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales no tendran derecho a que
porcion alguna de los Bonos Globales sea registrada a nombre suyo. En adicion, ningun propietario
de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales tendra derecho a transferir dichos
derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear. Un inversionista
podra realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores que sea Participante de
Latinclear.

Todo pago de intereses u otros pagos bajo los Bonos Globales se haran a Latinclear como
el Tenedor Registrado de los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los
registros relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de los propietarios de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales y por mantener, supervisar y revisar los registros
relacionados con dichos derechos bursatiles.

Latinclear, al recibir cualquier pago de intereses u otros pagos en relacion con los Bonos
Globales, acreditara las cuentas de los Participantes en proporcion a sus respectivos derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales, de acuerdo con sus registros. Los Participantes, a su
vez, acreditaran inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de derechos bursatiles
con respecto a los Bonos Globales, en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo con los reglamentos y
procedimientos de Latinclear.

En vista de que Latinclear unicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes
a su vez actian por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una
persona propietaria de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, de dar en prenda sus
derechos a personas o entidades que no son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de
instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

Latinclear le ha informado al Emisor que tomard cualquier accion permitida a un Tenedor
Registrado, unicamente de acuerdo con instrucciones de uno o més Participantes a favor de cuya
cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, y unicamente
enrelacion con la porcion del total del capital de los Bonos con respecto a la cual dicho Participante
o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad andnima constituida de acuerdo
con las leyes de la Republica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia,
liquidacion y compensacion de valores emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores.
Latinclear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y facilitar la

26



compensacion y liquidacion de transacciones de valores entre Participantes a través de anotaciones
en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos.

Los Participantes de Latinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de
custodia y podran incluir otras organizaciones. Los servicios indirectos de Latinclear estan
disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o cualesquiera personas que
compensan o mantienen relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o
indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del
Contrato de Administracion celebrado entre Latinclear y el Emisor, obligara a Latinclear y/o a los
Participantes o podrd interpretarse en el sentido de que Latinclear y/o los Participantes garantizan
a los Tenedores Registrados y/o a los tenedores efectivos de los Bonos, el pago de capital e
intereses correspondientes a los mismos. Todo pago que se haga a los Tenedores Registrados de
los Bonos en concepto de pago de intereses devengados se hara con el dinero que para estos fines
proporcione el Emisor.

(b) Bonos Individuales

Los Bonos Individuales podran ser emitidos a favor de cualquier persona que no sea una
central de custodia. En adicion, cualquier tenedor de derechos bursétiles con respecto a los Bonos
Globales podra solicitar la conversion de dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales
mediante solicitud escrita dirigida al Participante que le ha reconocido derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales, lo cual necesariamente implica una solicitud dirigida a Latinclear
formulada de acuerdo con sus reglamentos y procedimientos, presentada a través de un
Participante. En todos los casos, los Bonos Individuales entregados a cambio de Bonos Globales
o derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales seran registrados en los nombres que el
Participante correspondiente le indique al Agente de Pago (como representante del Emisor) por
escrito y emitidos en las denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de Latinclear.

Correran por cuenta del tenedor registrado de derechos bursatiles que solicita la emision
fisica de Bonos Individuales, es decir mediante un Certificado o Titulo, cualesquiera costos y
cargos en que incurra, directa o indirectamente, el Emisor en relacion con la emision de dichos
Bonos Individuales.

18. Denominacion de los Bonos.

Los Bonos seran emitidos en denominaciones de Mil Doélares (US$1,000.00) o sus
multiplos.

19. Moneda de pago de la obligacion.

Las obligaciones de pago derivada de los Bonos se pagaran en Ddlares de los Estados
Unidos de América, “US$”.

20.  Emision, autenticacion y registro.

Los Bonos seran emitidos inicialmente en uno 0 mas macrotitulos o titulos consignados en
una central de valores, los cuales podran ser intercambiados por titulos individuales. Para que los
Bonos sean una obligacion valida, legal y exigible del Emisor, los mismos deberan ser firmados
en nombre y representacion del Emisor por las personas designadas para tales efectos, de tiempo
en tiempo, y podra ser firmado, fechado y autenticado por el Agente de Pago, como diligencia de
autenticacion, en la fecha que el Emisor reciba valor por dicho Bono. La autenticacion de los
Bonos no implicara en forma alguna que el Agente de Pago garantiza las obligaciones de pago del
Emisor con respecto a los Bonos. Las firmas en los Bonos podran ser impresas, pero al menos una
debera ser en original.

Cada Bono sera fechado y registrado por el Emisor en el dia de su expedicion (“Fecha de
Expedicion”). El Agente de Pago mantendra en sus oficinas principales un registro de los Bonos
(en adelante el “Registro de Tenedores”) de los tenedores de los Bonos (en adelante, los
“Tenedores Registrados”), en el cual se anotara: (1) la Fecha de Expediciéon de cada Bono, el
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nimero de Bonos de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor nominal de cada uno de los
Bonos; (2) el nombre y direccion del Tenedor Registrado de cada uno de los Bonos que sea
inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o cesionario del
mismo; (3) la forma de pago de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4)
el monto pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de capital e intereses; (5) los gravamenes
y restricciones legales y contractuales que se han establecido sobre los Bonos; (6) el nombre del
apoderado, mandatario o representante de los Tenedores Registrados o de la persona que haya
adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley; y (7) cualquier otra informacion que el Agente
de Pago, Registro y Transferencia considere conveniente. A su vez, se mantendra la siguiente
informacion:

Bonos emitidos y en circulacion: a. por denominacién y nimero

Bonos no emitidos y en custodia

Bonos cancelados: b. por vencimiento o redencion anticipada,
C. por reemplazo por Bonos mutilados, destruidos,
perdidos o hurtados o por canje por Bonos de diferente
denominacion

d. Bonos no emitidos por niimero y,
e. cualquier otra informacion que el Agente de Pago
considere conveniente.

En adicion a lo anterior, el Agente de Pago enviara informes mensuales al Emisor, los
cuales deben contener la siguiente informacion, a saber:

A. La fecha de expedicion de cada Bono y el nombre y la direccion de la(s) persona(s)
a favor de quien(es) los Bonos sean inicialmente expedidos, asi como el de cada
uno de los subsiguientes endosatarios de los mismos.

B. Los Bonos emitidos y en circulacion, por denominacion y nimero.

C. Los Bonos cancelados o redimidos, asi como los reemplazados por haber sido
mutilados, perdidos, destruido o hurtados, o por canje por Bonos de diferente
denominacion.

Los Bonos son solamente transferibles en el registro. No existen restricciones a la
transferencia de los Bonos.

21. Titularidad.
Los Bonos seran emitidos como titulos nominativos, registrados y sin cupones adheridos.
22.  Depéosito previo.

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de
1999, el Emisor ha establecido el depdsito previo de los Bonos Corporativos Garantizados con
Latinclear, sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panama, y que cuenta con
licencia otorgada por la Superintendencia de Mercado de Valores para actuar como central de
valores. El depdsito se ha hecho mediante la entrega de los Bonos Globales.

23.  Régimen de tenencia indirecta.

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Bonos que estén consignados
e inmovilizados ante una central de valores debidamente autorizada para operar en la Republica
de Panama estard sujeto al “Régimen de Tenencia Indirecta”, regulado en el capitulo Tercero del
Titulo X del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la Comision Nacional de
Valores”, actualmente Superintendencia de Mercado de Valores, “y se regula el Mercado de
Valores en la Republica de Panama”.

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el cardcter de “Tenedor
Indirecto” en relacidon con aquellos Bonos consignados e inmovilizados ante una central de valores
debidamente autorizada para operar en la Repiiblica de Panama y comprados a su favor a través
de una casa de valores o un intermediario, y como tal, adquirira derechos bursatiles sobre los Bonos
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de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El término
“Tenedor” significa todo tenedor de los Bonos, ya sea Tenedor Registrado o Tenedor Indirecto.

El Emisor ha autorizado que los Bonos podran ser consignados y transferidos a través de
LatinClear o cualquier otra central de valores debidamente autorizada para operar en la Republica
de Panamé. Por lo tanto, el Emisor podra representar los Bonos mediante la emisién de titulos
globales o macrotitulos (“Bonos Globales™) a favor de dichas centrales de valores.

Tal como se explico en la seccion anterior, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar
como central de valores en relacion con los Bonos. Por lo tanto, Latinclear sera el Tenedor
Registrado de los Bonos y considerado por el Agente de Pago y el Emisor, como el unico
propietario de los Bonos, mientras que los inversionistas seran considerados Tenedores Indirectos
y como tal, adquirirdn derechos bursatiles sobre los Bonos, de conformidad con lo dispuesto en el
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El inversionista, en su condicion de Tenedor Indirecto
de los Bonos podra ejercer sus derechos bursétiles de acuerdo a la ley, los reglamentos y
procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomara cualquier accion permitida a un Tenedor
Indirecto de los Bonos unicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor
de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con respecto de los Bonos y unicamente
en relacién con la porcion del total del capital de Bonos sobre la cual dicho Participante o
Participantes hayan dado instrucciones.

El inversionista que solicite que los Bonos que adquiera sean emitidos de forma fisicay a
su nombre, no estara sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

En caso de que un Bono tenga a dos (2) o mas personas como su Tenedor Registrado, las
instrucciones en relacion con los Bonos que sean impartidas por estos al Agente de Pago y el
Emisor se regiran por las disposiciones de la Ley No. 42 de 1984, en especifico: (i) si se utiliza la
expresion “y” en el Registro, se entendera como una acreencia mancomunada y se requerira la
firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono identificados en el Registro; y (ii) si se
utiliza la expresion “0” se entenderd como una acreencia solidaria y se requerira la firma de
cualquiera de los Tenedores Registrados de dicho Bono; y (ii1) si no se utiliza alguna de estas
expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones de
cada uno, se entendera como una acreencia mancomunada y por lo tanto se requerira la firma de
todos los Tenedores Registrados de dicho Bono que aparecen en el Registro.

Prestaran mérito ejecutivo las certificaciones que expida el Emisor o el Agente de Pago en
relacion con los derechos que una persona tenga sobre valores representados por medio de
anotaciones en cuenta, asi como las que expida un intermediario en relacion con los derechos
bursatiles que hubiese reconocido sobre activos financieros en cuentas de custodia. Estas
certificaciones per se no son consideradas “valor” para los efectos de la Ley del Mercado de
Valores de la Republica de Panama.

24.  Transferencia de derechos bursatiles y de bonos emitidos fisicamente,

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten
la condicion de Tenedores Indirectos sobre los Bonos depositados y custodiados en Latinclear y
acreditados en las cuentas de los Participantes, seran efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus
reglamentos y procedimientos.

Los Bonos son unicamente transferibles en el Registro de Tenedores administrado por el
Agente de Pago. Cuando cualquiera de los Bonos sea presentado al Agente de Pago para que se
registre su transferencia, especificamente en el caso de Bonos Individuales, el Emisor entregara al
Agente de Pago el nuevo certificado que éste emitira a favor del cesionario, de acuerdo a lo
establecido en esta seccidn. Para ser transferidos, los Bonos deberan ser debidamente endosados
por el Tenedor Registrado a favor del cesionario y entregados al Agente de Pago, quien cancelara
dicho Bono, expedira y entregara un nuevo Bono al endosatario del Bono transferido y anotara
dicha transferencia en el Registro de Tenedores.
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El nuevo Bono asi emitido sera una obligacion valida y exigible del Emisor, y gozara de
los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono presentado al Agente
de Pago para el registro de su transferencia debera estar debidamente endosado por el Tenedor
Registrado mediante endoso especial, en forma satisfactoria a juicio del Agente de Pago y, a
solicitud del Agente de Pago o el Emisor, autenticada la firma ante Notario Publico. El Agente de
Pago no tendra obligacion de anotar el traspaso en el Registro de Tenedores y podra retener el
pago de capital o intereses de un Bono que razonablemente creyese no ser genuino y auténtico o
sobre el cual exista algin reclamo, disputa, litigio u orden judicial con relacién a su tenencia,
propiedad, disposicion, secuestro, embargo, validez, legitimidad o transferencia.

La anotacion hecha por el Agente de Pago en el Registro de Tenedores completara el
proceso de transferencia del Bono. El Agente de Pago no anotara transferencias de Bonos en el
Registro dentro de los quince (15) dias habiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago
Intereses, Fecha de Redencion Anticipada (de haberla) o Fecha de Vencimiento. En el evento de
que se adquieran Bonos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, al momento de
solicitar al Agente de Pago la transferencia de dichos Bonos, se debera mostrar evidencia al Agente
de Pago de la retencion del 5% a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de
2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital
causada en la venta de los Bonos de que se trate, o bien evidencia de que la transferencia no esta
sujeta al pago de dicho impuesto.

25. Canje y denominacion de los Bonos.

Siempre y cuando con respecto al mismo no pese ninguna orden de autoridad competente
que imposibilite la negociacion del Bono; los Tenedores Registrados de Bonos emitidos
fisicamente podran solicitar por escrito al Agente de Pago el reemplazo o canje de uno o mas
Bonos de los que sean titulares por otros de otra denominacion o la consolidacion de varios Bonos
por otros Bonos de otra denominacion, siempre que los Bonos sean de la misma serie y que la
denominacion resultante sea igual a Mil Doélares (US$1,000.00) y en cualesquiera de sus multiplos.
Dicha solicitud debera estar acompanada de los Bonos que desean canjear debidamente endosados.

La solicitud la realizara el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, en las
oficinas principales de este ultimo y debera estar acompaiiada de los Bonos que desean canjear
debidamente endosados. Una vez presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta
Seccion, el Agente de Pago procedera a anular los titulos canjeados y a entregar los Bonos
sustituidas, los cuales deberan coincidir en cuanto a su valor nominal total con el del (de los)
Bono(s) canjeado(s).

Toda solicitud para la reposicion de un Bono mutilado, destruido, perdido, robado, hurtado
o indebidamente apropiado debera ser dirigida por escrito al Agente de Pago, con copia enviada al
Emisor, acompafnando la fianza u otra garantia que para cada caso determine el Emisor y las
pruebas que a satisfaccion del Emisor y del Agente de Pago acrediten el robo, hurto, destruccion,
mutilacion, pérdida o apropiacion indebida, asi como cualquiera otra documentacion e informacion
que soliciten el Emisor y/o el Agente de Pago.

Una vez recibida la documentacion anterior, el Emisor podra autorizar al Agente de Pago
a que reponga el Bono objeto de la solicitud de reposicion. No obstante, lo anterior, el Emisor
siempre podra exigir que se proceda mediante el tramite de un juicio de reposicion de titulos, sin
perjuicio de exigir las fianzas y garantias del caso.

26.  Limitacion de responsabilidad.

Nada de lo estipulado en este Prospecto y en los términos y condiciones del titulo global,
obligara a Latinclear y a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que Latinclear y
los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente registrado)
de los Bonos, el pago a capital e intereses correspondientes a los mismos.

27. Dineros No Reclamados

En relacion a los bonos fisicos, las sumas de capital e intereses derivadas de los Bonos que
no sean cobradas por el Tenedor Registrado, o que no puedan ser entregadas a éste por el Agente
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de Pago, segiin lo dispuesto en los términos y condiciones de este Prospecto o de los Bonos, 0 a
consecuencia de haberse dictado una orden de parte de alguna autoridad competente, no
devengaran intereses con posterioridad a la Fecha de Pago. Este mecanismo es aplicable sélo para
los Bonos emitidos mediante certificados fisicos.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago para
cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos (representados mediante titulos fisicos que no
hayan sido consignados e inmovilizados ante una central de valores) y que no sea cobrada por el
respectivo Tenedor Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias
calendarios después de la Fecha de Vencimiento, sera devuelta por el Agente de Pago, al Emisor
en dicha fecha, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con
posterioridad a dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de
Pago, responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor
Registrado.

28. Cancelacion,

El Agente de Pago anulara y cancelard todos aquellos Bonos Corporativos Garantizados
Rotativos que hayan sido pagados o redimidos, y aquellos que hubiesen sido reemplazados de
conformidad con lo establecido en los términos y condiciones de los Bonos Corporativos Rotativos
y del Prospecto Informativo.

29.  Prescripcion.

Las obligaciones del Emisor con relacion a los Bonos Corporativos que forman parte del
Programa Rotativos de Bonos Corporativos Garantizados prescribiran de acuerdo a lo previsto en
las leyes de la Republica de Panama.

30.  Leyy Jurisdiccion Aplicable

Tanto la oferta publica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados como
los derechos y las obligaciones derivados de estos se regirdn por las leyes de la Republica de
Panama.

El Emisor y los Tenedores Registrados aceptan, irrevocablemente, que cualquier
controversia, diferencia o disputa que surja con motivo de la validez, interpretacion, ejecucion o
terminacion de los Bonos Corporativos Garantizados sera resuelta mediante arbitraje en derecho y
en espanol, ante el Centro de Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio, Industrias y
Agricultura de Panama. El arbitraje se llevara a cabo y seguiré las reglas del referido centro.

2. Agente de Pago, Registro y Transferencia:

El Emisor ha designado a Capital Assets Consulting, Inc. como su Agente de Pago,
Registro y Transferencia para la presente emisién de los Bonos Corporativos Garantizados que
conformaréan el Programa Rotativo. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de designar a
futuro a otra institucion que realice las funciones de Agente de Pago, Registro y Transferencia.
De nombrarse otro Agente de Pago, Registro y Transferencia, copia del contrato entre el Emisor y
un nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia serd enviado a la Superintendencia del
Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y cualquiera otra institucién que en el
futuro lo requiera.

Sera obligacion del Agente de Pago, Registro y Transferencia:

1. Suministrar cualquier informacién o explicaciéon que requiera la Superintendencia del
Mercado de Valores y organizaciones autorreguladas.
2. Notificar por escrito al Emisor y a cada uno de los Tenedores Registrados sobre la

ocurrencia de cualquier Causal de Vencimiento Anticipado, en cuanto tenga conocimiento
de ello. No obstante que dicha causal puede ser subsanada dentro del periodo de cura, segiin
los términos y condiciones de los Bonos y del presente Prospecto Informativo, la
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ocurrencia de la causal también se debera comunicar a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

3. Informar a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa de Valores de Panama, S.A. si, llegada una Fecha de Pago de Interés, Fecha de
Redencion Anticipada y/o Fecha de Vencimiento, no ha recibido fondos suficientes para
realizar el pago de intereses y/o capital programado y, por lo tanto, no podra realizar el
pago correspondiente.

En caso de que ocurriese cualquier Causal de Vencimiento Anticipado, el Agente de Pago
debera notificar por escrito, en el término de la distancia, al Emisor, al Fiduciario, a la
Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y a cada uno de
los Tenedores Registrados.

El término “Tenedor Registrado” o “Tenedores Registrados™ significa(n) aquella(s)
persona(s) cuyo(s) nombre(s) aparezca(n) inscrito(s) en el Registro de Tenedores como titular de
uno o mas Bonos a una fecha determinada. El Agente de Pago entregara a los Tenedores
Registrados las sumas que hubiese recibido del Emisor para pagar el capital y los intereses de los
Bonos de conformidad con los términos y condiciones de esta oferta.

Mientras el Agente de Pago no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor
Registrado o de un representante autorizado de éste, o alguna orden de autoridad competente
indicando otra cosa, el Agente de Pago reconocera al ultimo Tenedor Registrado de un Bono como
el unico, legitimo y absoluto propietario y titular de dicho Bono, para los fines de efectuar los
pagos derivados de los Bonos, recibir instrucciones y para cualesquiera otros propositos.

Cuando cualquier institucion competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedores,
hasta llegar a la persona natural, el Agente de Pago, Registro y Transferencia deberé entregar a
requerimiento del Emisor la lista de Tenedores Registrados en sus sistemas internos.

El Agente de Pago debera suministrar cualquiera informacién o explicacion sobre la
Emisién que requiera la Superintendencia del Mercado de Valores y/o Entidades Autorreguladas.

Para aquellos Bonos emitidos de forma global, consignados en Central Latinoamericana de
Valores (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago hara los pagos
por intermedio de Latinclear.

Recibidas las sumas por Latinclear, ésta hara los pagos que correspondan a los respectivos
Participantes, y estos a su vez los pagaran a los Tenedores Indirectos.

Los pagos a capital e intereses de los Bonos Corporativos Garantizados seran hechos en las
oficinas principales del Agente de Pago, actualmente ubicadas en el Corregimiento de Bella Vista,
Calle Cincuenta (50), Edificio Torre Capital, Piso 19, Ciudad de Panama, Republica de Panama,
a opcion del Tenedor Registrado, (1) mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado o
(ii) en el caso que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, el pago se realizara de acuerdo
a los reglamentos y procedimientos de dicha central; o (iii) mediante crédito a una cuenta del
Tenedor Registrado con el Agente de Pago (en caso de que el Agente de Pago sea un banco); o
(iv) mediante transferencia electrénica a favor del Tenedor Registrado. Los cheques que se emitan
a favor del Tenedor Registrado se entregardn en persona en las oficinas del Agente de Pago y se
requerira una firma debidamente autorizada para su entrega. El Tenedor Registrado tiene la
obligacion de notificar al Agente de Pago, por escrito, cuanto antes, la forma de pago escogida y
el numero de cuenta bancaria a la que se haran los pagos de ser este el caso, asi como la de cualquier
cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago no tendra obligacion ni de recibir ni de actuar
en base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de cinco (5) dias habiles antes
de cualquier Fecha de Pago de Intereses o de la Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacion
al respecto, la forma de pago sera mediante cheque a favor del Tenedor Registrado.

En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, el Agente
de Pago no sera responsable por la pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier
motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo sera asumido por el Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago se limitara a emitir dicho cheque a la persona autorizada por
el Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago de intereses o
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capital ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha que la
persona debidamente autorizada para retirar el cheque firme el registro de entrega de pagos del
Agente de Pago. Se entiende que en caso que el Tenedor Registrado no retire los cheques
correspondientes, no se entendera como un incumplimiento del Agente de Pago o del Emisor al
tenor de lo antes expuesto. En caso de pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega del cheque, la
cancelacion y reposicion del cheque se regira por las leyes de la Republica de Panama y las
practicas del Agente de Pago y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion
correran por cuenta del Tenedor Registrado. El pago a Latinclear como Tenedor Registrado se hara
conforme al reglamento interno de Latinclear.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electronica, el Agente de Pago no
sera responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en
el envio o recibo de las transferencias electronicas, que interrumpan o interfieran con el recibo de
los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se limitara
a enviar la transferencia electrénica de acuerdo a las instrucciones del Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los efectos legales el pago ha sido hecho y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envio de la transferencia.

El Emisor retendra y descontara de todo pago que deba hacer con relacion a los Bonos,
todos los impuestos que se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razén de leyes o
reglamentaciones, existentes o futuras, asi como por razén de cambios en la interpretacion de las
mismas. Cualquier suma asi retenida sera pagada por el Emisor conforme lo requiera la ley, a las
autoridades tributarias correspondientes.

El Agente de Pago hara buen pago de cada uno de los Bonos cuando pague el capital y/o
los intereses, segun sea el caso, conforme lo contemplado en el respectivo Bono y en el Contrato
de Agencia de Pago. El Agente de Pago podra, sin incurrir en responsabilidad alguna, retener el
pago de capital e intereses de un Bono a consecuencia de haberse dictado alguna orden de parte de
autoridad judicial o de otra autoridad competente o por mandato de la ley.

El Agente de Pago no incurrira en responsabilidad alguna por motivo de cualquier accion
que ¢éste tome (u omita tomar, incluyendo, en este caso la retencion de pago) en base a un Bono,
instruccion, orden, notificacion, certificacion, declaracion u otro documento que el Agente de Pago
razonablemente creyese ser (0 no ser en caso de omisiones) auténtico y valido y estar (o no estar
en el caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s) apropiada(s) o autorizada(s) o en base a la
ley u orden judicial o de autoridad competente.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaiiias
subsidiarias o afiliadas podran ser Tenedores Registrados de los Bonos y entrar en cualesquiera
transacciones comerciales con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que
rendir cuenta de ello a los Tenedores Registrados de los Bonos.

Llegada una Fecha de Pago de Interés/Capital, Fecha de Redencion Anticipada y/o Fecha
de Vencimiento sin recibir los fondos suficientes para realizar el pago programado, el Agente de
Pago, Registro y Transferencia informara al Fiduciario, a los Tenedores Registrados, a la
Superintendencia del Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. y a la
Bolsa de Valores de Panama, de que no pudo realizar el pago de interés y/o capital, segun
corresponda, a favor de los Tenedores Registrados, por no contar con los fondos suficientes para
realizar dicho pago.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo obligara al Agente de Pago o podra
interpretarse en el sentido de que el Agente garantiza a los Tenedores Registrados los pagos
correspondientes al capital e intereses respecto a los Bonos, cuando aplique, o garantiza la validez,
legalidad o exigibilidad de los Bonos o las obligaciones contraidas por el Emisor o bajo cualquier
otro contrato o documento ejecutado con relacion gestion administrativa respecto de los Bonos, o
que debera incurrir en ninguna clase de gasto por cuenta del Emisor. El Agente de Pago solo
respondera por los dafios y perjuicios que se originen por actos u omisiones en que hubiese
mediado negligencia grave, culpa grave o dolo de su parte.

Ademas, el Agente de Pago, se compromete, entre otros compromisos incluidos en el
Contrato de Agencia de Pago, a:

33



(1) Calcular los intereses a ser devengados por cada uno de los Bonos en cada Periodo de
Interés, de conformidad con los términos y condiciones de cada una de las series de los
Bonos.

(i)  Notificar por escrito al Fiduciario y al Emisor el monto de los intereses correspondientes a
cada Periodo de Interés y el monto de capital que deba ser pagado en cada Fecha de Pago,
Fecha de Redencion Anticipada y/o Fecha de Vencimiento. La notificacion debera darse
por escrito a mas tardar veinte (20) Dias Habiles antes de la Fecha de Pago de Interés,
Fecha de Redencion Anticipada y/o Fecha de Vencimiento correspondiente.

(iiiy  Pagar a los Tenedores Registrados los intereses y el capital de los Bonos en cada Fecha de
Pago de Interés, Fecha de Redencion Anticipada y/o Fecha de Vencimiento con los fondos
que para tal fin reciba del Fiduciario segin los términos y condiciones del Contrato de
Agencia de Pago, los Bonos y el Contrato de Fideicomiso.

(iv)  Expedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los
nombres de los Tenedores Registrados y el saldo insoluto a capital de sus respectivos
Bonos y de los intereses adeudados y el nimero de Bonos emitidos y en circulacion.

(v)  Expedir, a solicitud del respectivo Tenedor Registrado, las certificaciones haciendo constar
los derechos que el solicitante tenga sobre los Bonos.

(vi)  Recibir del Emisor todas las comunicaciones que éstos deban enviar a los Tenedores
Registrados, y viceversa.

(vii)  Transmitir al Emisor una copia de toda comunicacidn o notificacion recibida de un Tenedor
Registrado que requiera de una accioén o decision por parte del Emisor dentro de los tres
(3) Dias Habiles siguientes al recibo de esta.

(viii) Realizar cualquier otro servicio relacionado con, o inherente al, cargo de Agente de Pago,
Registro y Transferencia y los demas servicios que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia convenga con el Emisor.

3. Renuncia y remocion del Agente de Pago, Registro y Transferencia.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podra renunciar a su cargo en cualquier
momento, previo aviso por escrito al Emisor, el cual no podra ser menor de sesenta (60) dias
calendarios de anticipacion a la fecha en que la renuncia se haré efectiva, pudiendo el Agente de
Pago y el Emisor renunciar al resto del plazo de comuin acuerdo.

Dentro del plazo antes indicado, al Emisor debera nombrar un nuevo Agente de Pago,
Registro y Transferencia y la renuncia del Agente de Pago no sera efectiva bajo ningun motivo
hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y registro y el mismo haya aceptado dicho
cargo.

El Emisor podra remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de
los siguientes casos:

1. El Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panamé o si fuese el caso de
un banco el Agente de Pago, su licencia bancaria general sea cancelada o revocada; o

2. El Agente de Pago sea intervenido por la Superintendencia de Bancos; o

3. El Agente de Pago sea disuelto o se solicite su quiebra.

4. Igualmente, si el Agente de Pago es una Casa de Valores, si su licencia es

suspendida, cancelada o revocada o es intervenida por la Superintendencia del Mercado de
Valores.

El Emisor también podra remover al Agente de Pago sin necesidad de aducir causa
justificada, dando aviso previo y por escrito de tal decision al Agente de Pago con al menos sesenta
(60) dias calendarios de anticipacion a la fecha fijada para la remocion o terminacion de funciones.

En caso de remocion del Agente de Pago, el Emisor debera designar un nuevo Agente de
Pago, Registro y Transferencia dentro de un plazo no mayor a sesenta (60) dias calendarios a partir
de la fecha en que ocurra la causal de remocién y suscribir un acuerdo de sustitucion o nuevo
contrato con el nuevo agente de pago.
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En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago debera entregar al Emisor y al nuevo
Agente de Pago, Registro y Transferencia toda la documentacion relacionada con la gestion
prestada, incluido un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a
los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucion junto con cualquier saldo, previa deduccion de
los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de Pago por razon de la prestacion
de sus servicios de acuerdo a los términos del contrato de Agente de Pago.

4, Modificaciones y cambios,

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto Informativo y
demas documentos que respaldan la oferta publica de los Bonos con el exclusivo propdsito de
remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion o
para reflejar cambios en la informacion del documento constitutivo del Emisor. Cuando tales
enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos y documentos
relacionados con esta oferta, no se requerira el consentimiento previo o posterior de los tenedores
de los Bonos. Tampoco se requerira del consentimiento previo o posterior de los tenedores de los
Bonos para realizar cambios generales al documento constitutivo del Emisor. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos enviados dentro
de los tres (3) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de
cualesquiera de las series de los Bonos de la presente emision, en cualquier momento, y ser
dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de (a) una Mayoria de
Tenedores Registrados, cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de
todas las Series; o, (b) una Mayoria de Tenedores Registrados de una Serie, cuando se trate de una
modificacién o dispensa que afecte a los Bonos de una Serie en particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de
la presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo
sus posteriores modificaciones) por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el
Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma, correccién o enmienda de los
términos de los Bonos sera suministrada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de
Valores.

5. Actuacion de los tenedores.

Cualquier consentimiento, liberacion o renuncia que se requiera por parte de los Tenedores
para modificar los términos y condiciones de los Bonos deberd ser adoptada en una reunion
convocada y celebrada de acuerdo con las siguientes reglas:

(1) Cualquier reunion podra ser convocada por el Emisor, por iniciativa propia.

(11)  Cualquier reunién sera convocada mediante notificacion escrita a: (a) los Tenedores de
Bonos de la Serie que corresponda, en caso de que se trate de una reunion de Tenedores de una
sola Serie; o, (b) los Tenedores de todos los Bonos, en caso de que se trate de una reunion de todos
los Tenedores. Dicha convocatoria indicara la fecha, hora y lugar de la reunion, asi como la agenda
de la misma, y sera enviada por lo menos diez (10) Dias Habiles antes de la fecha de la reunion.
No obstante, lo anterior, los Tenedores podran renunciar a la notificacion previa y su presencia o
representacion en una reunion constituird renuncia tacita a la notificacion previa.

(11)  Los Tenedores podran hacerse representar por apoderados en debida forma.

(iv) A menos que los presentes en la reunion, por mayoria de votos acuerden otra cosa, presidira
la reunion un funcionario del Emisor y actuara como secretario otro funcionario del Emisor.

(v)  La presencia de una Mayoria de Tenedores Registrados de una Serie en particular
constituird quérum para celebrar una reuniéon de los Tenedores de una Serie con relacion a
cualquier consentimiento, liberacion o renuncia cuya aprobacion requiera el voto favorable de una
Mayoria de Tenedores de una Serie en particular. La presencia de una Mayoria de Tenedores de
todas las Series constituird quérum para celebrar una reunién de los Tenedores de todas las Serie
con relacion a cualquier consentimiento, liberacion o renuncia cuya aprobacion requiera el voto
favorable de una Mayoria de Tenedores de todas las Series.
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(vi)  Cada Tenedor tendra un voto por cada délar de capital que representen sus respectivos
Bonos.

(vil)  Una decision de Tenedores de Bonos, en una reunion debidamente convocada y constituida
sera considerada aprobada si ha sido autorizada mediante el voto favorable de una Mayoria de
Tenedores Registrados de una Serie en particular o de todas las Series, segiin se requiera, o, de
conformidad con lo establecido en el presente Prospecto Informativo.

(viii) Una decisién aprobada de acuerdo a lo estipulado en esta seccidén por los Tenedores
presentes o representados en una reunidén serd considerada como una decision de todos los
Tenedores y sera vinculante para todos los Tenedores, ain para aquellos Tenedores que no hayan
estado presente o representados en la misma,

(ix)  Cualquier decision que los Tenedores de Bonos, deban o puedan tomar conforme a lo
dispuesto en las Secciones anteriores podrd igualmente adoptarse mediante resolucion de
Tenedores aprobada por escrito, sin necesidad de convocatoria y reunién conforme a los acapites
anteriores, por una Mayoria de Tenedores Registrados; pero si una resolucion de Tenedores no se
adoptara mediante consentimiento unanime por escrito de todos los Tenedores, una copia de tal
resolucion deberd ser enviada por el Emisor dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a todos
los Tenedores que no dieron su consentimiento a tal resolucién. El consentimiento puede ser en
forma de varias copias, cada una de las cuales debera estar firmada por uno o mas Tenedores. Si
el consentimiento estd en una o mas copias, y las copias llevan fechas diferentes, entonces la
resolucién sera efectiva en la fecha que lleve la ultima copia mediante la cual una Mayoria de
Tenedores Registrados, haya dado su consentimiento a la resolucion mediante copias firmadas.

El Emisor declara lo siguiente:

a. El Emisor es una sociedad debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes
de la Republica de Panama, con plena capacidad legal para suscribir toda la
documentacidn que se requiera en relacién con el registro y colocacion de los Bonos.

b. Toda la documentacion requerida en relacion con la Emision, registro y colocacion de los
Bonos Corporativos Garantizados que conformaran el Programa Rotativo que por este
medio se informa ha sido debidamente autorizada por el Emisor y constituye una
obligacion legal, vélida y exigible al Emisor.

c¢. Toda la documentacién relacionada a la Emisidn, registro y colocacién del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados no viola o contradice ninguna ley o
regulacion de la Republica de Panama y no infringe, viola o contradice el Pacto Social,
resoluciones corporativas vigentes o ningun contrato del cual el Emisor es parte.

d. Noexiste litigio o procedimiento arbitral pendiente contra el Emisor o contra cualesquiera
de sus activos, o causa para suponer que se pueda instaurar en su contra o0 en contra,
demanda alguna que pudiera tener un resultado adverso, que afecte o pueda afectar la
condicion financiera del Emisor.

e. El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones
comerciales y no es parte en proceso alguno de quiebra, concurso de acreedores, dacion
en pago, liquidacion, quita y espera, renegociacion y prorroga de sus obligaciones u otro
proceso analogo.

f.  Los estados financieros auditados del Emisor para el periodo concluido el 31 de diciembre
de 2018 fueron preparados por auditores independientes y de acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacion Financieras (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan junto con sus
notas complementarias una vision correcta de la posicién financiera y de los resultados
de las operaciones del Emisor durante los periodos que cubren, y no existen pasivos
corrientes o contingentes que no se encuentren adecuadamente reflejados en los mismos.

g.  El Emisor no ha incurrido en ninguna de las Causales de Vencimiento Anticipado ni se
encuentra en mora bajo ningun acuerdo o contrato del cual sea parte o que involucre sus
activos o pasivos, que pudiese afectar materialmente su negocio o su posicion financiera.

h.  El Emisor se encuentra a paz y salvo con el Tesoro Nacional y el Municipio de Panama
y al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones fiscales. No existen
controversias fiscales o auditados, exdmenes o alcances u otros procedimientos similares
pendientes que de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materialmente su
posicién financiera.

6. Obligaciones de hacer.
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Salvo que la Mayoria de Tenedores Registrados de la Serie respectiva autorice expresamente
y por escrito lo contrario, y exceptuando cualquier acapite relacionado al cumplimiento de normas
establecidas por la Superintendencia de Mercado de Valores, las cuales son de obligatorio
cumplimiento mientras los Bonos estén debidamente registrados en la Superintendencia de
Mercado de Valores, el Emisor se obliga a hacer lo siguiente:

Cumplir con las disposiciones del Texto Unico del Decreto-Ley No.1 del 8 de julio de
1999, modificado por la Ley No. 67 de 2011, y reglamentos debidamente adoptados por la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Cumplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas legales de
cualquiera naturaleza de la Republica de Panaméa que le sean aplicables.

Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo, pero no limitado a cualquier
obligacién bancaria.

Cumplir con los términos y condiciones establecidos para la redencidn anticipada de cada
una de las Series.

Pagar todos los impuestos, tasas, y otras contribuciones de naturaleza analoga con sus
vencimientos.

Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las licencias,
concesiones, permisos y derechos existentes y de que el Emisor es titular y que sean
materiales para el manejo del negocio.

Efectuar transacciones con sus afiliadas bajo condiciones de mercado.

Utilizar los fondos provenientes del Programa Rotativo tinica y exclusivamente para los
objetos indicados en el Prospecto y suplementos al mismo.

Cumplir con las Condiciones Especiales Para el Pago de Intereses y Capital.

Notificar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama
de inmediato y por escrito cualquier evento o situacion que pueda afectar el cumplimiento
de sus obligaciones. También se notificara a los Tenedores Registrados y al Agente de
Pago, Registro y Transferencia sobre cualquiera situacion de incumplimiento.

Notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, al Fiduciario, a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, de inmediato y por escrito, el
acaecimiento de hechos de importancia2 en el desarrollo del negocio de El Emisor.
Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia cualquier otra informacién
tinanciera que pueda requerir en cualquier momento.

. Suministrar cualquier informaciéon o explicacién que requiera la Superintendencia del

Mercado de Valores y autorreguladas con respecto a la Emision.

Remitir los Formularios por el Sistema Electrénico para la Remision de Informacion SERI
y la entrega de los Informes de Actualizacién Trimestrales y Anuales, asi como los Hechos
de Importancia y los Suplementos al Prospecto Informativo y las demas obligaciones
establecidas en el Acuerdo No. 8-2018 del 19 de diciembre de 2018.

Establecer previo a la Primera Fecha de Oferta de los Bonos, el Fideicomiso de Garantia

y cumplir a cabalidad con sus términos y condiciones.

Realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que constituyan a mas tardar dentro

de los ciento veinte (120) dias habiles siguientes contados a partir del registro de la

Emision, primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio sobre aquellos

Bienes Inmuebles cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.
Realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que se cedan irrevocable e
incondicionalmente a favor del Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, dentro de los
sesenta (60) dias habiles siguientes contados a partir del registro de la Emision de cada
Serie, los canones de arrendamiento de los Contratos de Arrendamiento celebrados sobre
los Bienes Inmuebles.
Transferir por lo menos el dia habil siguiente al vencimiento del depdsito a plazo No.
101000008748 con The Bank of Nova Scotia, la suma de USD 1,576,000 a favor de la
Cuenta de Reserva del Fideicomiso.

Mantener en todo momento una Cobertura de Servicio de Deuda igual o mayor que 1.25

veces. Se entendera por Cobertura de Servicio de Deuda a la razén de la Ganancia

Operativa Neta, mas la Cuenta de Reserva o Depdsito a Plazo Fijo en garantia, a la suma

de los Gastos de Intereses mas la Porcién Corriente de la Deuda a Largo Plazo.

Tener una relacion de Deuda Total al Valor de las propiedades en garantia igual o menor

que sesenta por ciento (60%) (1.e. LTVR), basado en el Valor Estimado de Mercado de la

2 Segiin dicho término viene definido en la Ley del Mercado de Valores de la Repiiblica de Panama.
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aa.

propiedad, de acuerdo con el ultimo avalio vigente. La deuda total excluye la deuda a
pagar a accionistas y relacionadas.

Presentacion al Fiduciario un avaliio actualizado de la propiedad otorgada en garantia, cuya
fecha no sea mayor a tres aiios de antigiiedad.

Realizar el célculo de la Cobertura de Servicio de Deuda y enviar dicha informacién al
FIDUCIARIO con sus respectivos soportes, de forma trimestral.

. Pagar, en caso que sea requerido, todo impuesto, tasa o contribucion especial que se

verifique o perfeccione para traspaso del (los) bien (es), activos o derechos que conforman
el patrimonio del Fideicomiso; asi como cualquier impuesto, tasa o contribuciéon que
generen los Bienes del Fideicomiso. Constancia de dicho pago, debera ser entregada al
Fiduciario en un término no mayor de cinco (5) dias calendarios, a su solicitud.
Presentacion semestral al Fiduciario un reporte de arrendamiento, incluyendo nombre del
inquilino por local, superficie arrendada, canon de arrendamiento, cuota de mantenimiento,
plazo o vigencia del contrato, depositos de garantia, entre otra informacion, a mas tardar
60 dias calendario después de terminado el semestre que se reporta.

El Emisor debera presentar ante el Fiduciario el cuestionario ambiental debidamente
contestado, con la periodicidad determinada por el Fiduciario, segun instrucciones del
Agente de Pago, Registro y Transferencia.

El Emisor se compromete con las buenas practicas de gestion de cobro a los arrendatarios
para llevar un buen manejo de los bienes inmuebles que estan garantizando la emision.

El Emisor se obliga a favor de la SMV, la BVP y los tenedores registrados de los Bonos
Corporativos Garantizados, ha enviar los Estados Financieros de los Fiadores
Mancomunados, en conjunto con los Formularios por el Sistema Electronico para la
Remision de Informacion (“SERI™), los Informes de Actualizacion Trimestrales y
Anuales, los Hechos de Importancia, los Suplementos al Prospecto Informativo y las demas
obligaciones establecidas en el Acuerdo No. 8-2018 del 19 de diciembre de 2018.

7. Obligaciones de No Hacer:

Salvo que la Mayoria de Tenedores Registrados de la Emision autorice expresamente y por

escrito lo contrario, mientras los Bonos Corporativos Garantizados estén debidamente registrados
en la Superintendencia de Mercados de Valores, el Emisor se obliga a no hacer lo siguiente:

o »

o oo

=3

Fusionarse, consolidarse o materialmente alterar su existencia.

Modificar la composicion accionaria del Emisor de forma que resulte en un cambio
accionario en mas de un cincuenta por ciento (50%).

Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios.

Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.
Hipotecar, asignar, o enajenar las propiedades otorgadas en garantia al Fideicomiso.
Pagar dividendos hasta que no se cumplan con todos los términos y condiciones de la
presente Emision, incluyendo, pero no limitado al cumplimiento del Servicio de la
Deuda de 1.25x considerando uinicamente los flujos provenientes de los contratos de
alquileres.

Contratar nueva deuda a menos que cuente con la autorizacion de la Mayoria de los
Tenedores Registrados de la presente Emision.

Repagar cuentas por pagar a accionistas y afiliadas.

8. Vencimiento Anticipado:

de los

a.

Los siguientes eventos constituiran causa de Vencimiento Anticipado de ciertos o la totalidad
Bonos Corporativos Garantizados del Programa Rotativo del Emisor, a saber:

Si el Emisor deja de pagar intereses y/o capital luego de transcurridos diez (10) dias habiles
posteriores a la fecha en que dichas sumas debieron ser pagadas.

Si se decreta la quiebra, reorganizacion o liquidacion del Emisor;

Si el Emisor incumpliere cualquiera de las Obligaciones de Hacer y las Obligaciones de
No Hacer, descritas en el presente documento, que puedan afectar material y adversamente
su posicion financiera y el Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o
intereses derivados de los Bonos;
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d. Si cualquiera de las declaraciones del Emisor resultase falsa o inexacta en algin aspecto
de importancia, y el Emisor no subsanare dicha situacion dentro de los treinta (30) dias
calendarios siguientes a su notificacion;

e. Si se nacionalizan, expropian o confiscan la totalidad o alguno de los Bienes Inmuebles
que conforman el patrimonio fideicomitido y no se reemplazan dentro de los treinta (30)
dias siguientes con otros bienes inmuebles que cumplan la Cobertura de Garantias; o si se
nacionalizan, expropian o confiscan las propiedades o las acciones del Emisor o alguno de
los Bienes Inmuebles sin subsanar las Coberturas dentro de los siguientes treinta (30) dias
calendarios;

f.  Si se produce algin cambio sustancial adverso en los negocios, en la condicion financiera
o en las operaciones del Emisor o si ocurre alguna circunstancia de naturaleza financiera,
politica o econémica, ya sea nacional o internacional, y que afecte directa y materialmente
la capacidad de pago del Emisor;

g. Si ocurre un cambio de control, ya sea directo o indirecto del capital pagado del Emisor o
sus empresas relacionadas y/o afiliadas.

h. Si alguna autoridad competente revoca alguna licencia, permiso o concesion que sea
material para el desarrollo de las operaciones del Emisor.

i. El incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera de sus obligaciones materiales
establecidas en el Fideicomiso, siempre y cuando el Fideicomitente correspondiente no
haya corregido dicho incumplimiento dentro del plazo de quince (15) dias calendario
contados a partir de la fecha en que se le notificd tal incumplimiento, sin necesidad u
obligacion de parte del Fiduciario de notificar al Fideicomitente sobre la ocurrencia de
incumplimiento de que se trate.

En caso de que una o mas Causales de Vencimiento Anticipado ocurriesen en relacion con
una Serie de Bonos y no hubiesen sido subsanados dentro del plazo ya estipulado, o treinta (30)
dias calendario después de haber ocurrido para aquellas Causales de Vencimiento Anticipado que
no tienen plazo especifico de subsanacion, el Agente de Pago debera, en nombre y representacion
de los Tenedores Registrados de dicha Serie, quienes por este medio irrevocablemente consienten
a dicha representacion, expedir una declaracion de vencimiento anticipado de los Bonos de la Serie
en relacion con la cual se produjo la Causal de Vencimiento Anticipado (una “Declaracion de
Vencimiento Anticipado”), cuando asi se lo soliciten por escrito Tenedores Registrados que
representen por lo menos el cincuenta y un (51%) del saldo insoluto a capital emitido y en
circulacion de los Bonos de la Serie en relacion con la cual se produjo la Causal de Vencimiento
Anticipado. En virtud de la expedicién de dicha Declaracion de Vencimiento Anticipado todos los
Bonos de la Serie correspondiente constituiran, automaticamente y sin que ninguna persona deba
cumplir con ningln otro acto, notificacion o requisito, obligaciones de plazo vencido y el Emisor
estara obligado en dicha fecha a pagar el total del saldo a capital de los Bonos mas los intereses
devengados a dicha fecha de Declaracion de Vencimiento Anticipado.

Dicha Declaracién de Vencimiento Anticipado sera comunicada por escrito por el Agente
de Pago al Fiduciario, al Emisor y a los Tenedores Registrados, y en cuya fecha de expedicion y
sin necesidad de cumplir con ningun otro acto, notificacion o requisito, todos los Bonos de dicha
Serie se constituirdn automaticamente en obligaciones de plazo vencido.

Para que un Bono sea considerado de plazo vencido y exigible de inmediato sera necesario
que el Tenedor Registrado haya notificado por escrito al Emisor, a través del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, y presentado a esta ultima evidencia de la propiedad de sus derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales o los certificados fisicos si fuera el caso.

Una vez se haya emitido una Declaracion de Vencimiento Anticipado, el Agente de Pago
le entregara al Fiduciario, de conformidad con lo establecido en el Contrato de Agencia de Pago,
Registro y Transferencia, una certificacién que contenga la identidad y los datos de contacto de
los Tenedores Registrados para efectos de casos en los que el Fiduciario deba actuar por
instrucciones de los Tenedores Registrados.

En caso de que El Emisor decida realizar un aporte de recursos al Fideicomiso por el saldo
insoluto del capital de los Bonos emitidos y en circulacion y los Intereses Devengados por los
mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas
adeudadas por el Emisor, no se requerira la liquidacion de los Bienes Inmuebles, ni la utilizacion
de los otros Bienes Fideicomitidos.
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En caso de que el Emisor no realice el aporte antes mencionado, o en la eventualidad de
que los flujos disponibles al Agente de Pago, Registro y Transferencia sean insuficientes para
hacer frente a las obligaciones frente a los Tenedores Registrados de los Bonos de las Series, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia, a solicitud de la Mayoria de Tenedores Registrados,
instruira al Fiduciario para que ejecute la Primera Hipoteca y Anticresis sobre los Bienes
Inmuebles; y utilice cualquiera de los otros Bienes Fideicomitidos que a su juicio sea necesario u
ya sea utilizar mediante proceso judicial o extrajudicial, en los términos, la forma y al precio que
estime comercialmente razonables dadas las circunstancias del caso y la necesidad de disponer de
dichos activos en el menor tiempo posible.

Cualquier aporte realizado por el Emisor al igual que el producto de los canones de
arrendamiento de los Contratos de Arrendamiento que se encuentren en las Cuentas Fiduciarias,
los fondos obtenidos de la ejecucion de la Primera Hipoteca y Anticresis sobre los Bienes
Inmuebles y de la venta, liquidacion y ejecucion de los bienes, asi como cualquier otras sumas en
efectivo que el Fiduciario tenga en su poder sera aplicado utilizando el siguiente orden de prelacion
de pago: (1) Para cubrir gastos del proceso judicial y los honorarios de abogado; (2) Para cubrir
gastos y honorarios del Fiduciario y cualquiera otra suma que el Fiduciario hubiese pagado o
considere que sera necesario pagar para el cumplimiento del Fideicomiso de Garantia; (3) Para
pagar las sumas que se adeuden al Agente de Pago, Registro y Transferencia designado; (4) Para
pagar los intereses de los Bonos a pro rata, hasta donde alcance para todos los Tenedores
Registrados; (5) Para pagar el capital de los Bonos a pro rata, hasta donde alcance a todos los
Tenedores Registrados; (6) Para pagar el capital e intereses de cualquier otro endeudamiento
bancario del Emisor que haya sido autorizado por los tenedores.

Independientemente de la existencia de una declaracion de Vencimiento Anticipado, si en
la Fecha de Vencimiento o en una Fecha de Pago de Interés, el pago del capital o intereses de este
Bono segun corresponda, fuese indebidamente retenido o negado, el Agente de Pago pagara al
Tenedor de dicho Bono, como unica indemnizacién y compensacion, intereses sobre las sumas
indebidamente retenidas o negadas, ya sea por razon de pago a capital o intereses, a una tasa de
interés anual equivalente a la Tasa de Interés mas dos por ciento (2%) anual (la “Tasa de Interés
por incumplimiento”) desde la fecha en que dicha suma de capital o interés, segun sea el caso,
venciere y sera pagadera hasta (i) la fecha en que dicha suma de capital o interés sea pagada en su
totalidad a la nueva presentacion del Bono a El Emisor o (ii) el dia habil que El Emisor designe
ser la fecha a partir de la cual dicho Bono debidamente presentado al cobro y no pagado sea
efectiva e inmediatamente pagado a su nueva presentacion a El Emisor, siempre y cuando dicho
Bono sea efectivamente pagado en dicha nueva presentacion. Cada Bono devengara intereses hasta
su Fecha de Vencimiento o redencion anticipada.

Las obligaciones de El Emisor derivadas del Programa Rotativo de los Bonos Corporativos
Garantizados, y aquellos que ademas puedan ser adicionados mediante Suplementos al presente
Prospecto Informativo prescribiran de conformidad con las leyes de la Republica de Panama.

9. Notificaciones:

Toda notificacion o comunicacion al Emisor o Agente de Pago, Registro y Transferencia
debera ser dirigida por escrito y enviada, mediante cualquier medio de comunicacion, ya sea
electronico o entrega fisica del documento, por el tenedor o su apoderado, en las direcciones
detalladas a continuacién:

Emisor:
WORLDLAND INVESTMENT, S.A.
Torre BICSA Financial Center, Piso 64

Avenida Balboa
Apartado Postal 0816-06817
Teléfono: (507) 321-8100
Fax: (507) 321-8150
Atencién: Alberto Garcia
alberto. garcia@ftproperties.net
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www ffproperties.net

Agente de Pago, Registro y Transferencia:
CAPITAL ASSETS CONSULTING, INC.
Edificio Torre Capital Bank, Piso 19
Calle Nicanor de Obarrio (Calle 50)
Apartado 0816-06817
Teléfono: +507 307-2931
Atencién: Homero Londono
hlondonio(capitalassets.com pa

Cualquier notificacion o comunicacion al Emisor o al Agente de Pago Registro y
Transferencia sera efectiva solo cuando haya sido hecha de conformidad con lo establecido en esta
secelon.,

El Emisor podréa variar la direccién antes indicada o realizar cualquier notificacion o
comunicacion respecto a la presente emision, mediante notificaciones enviadas a los Tenedores
Registrados por correo certificado o porte pagado a la direccion que aparezca en el Registro o
mediante dos publicaciones en dos periddicos de amplia circulacion en la Republica de Panama.
Las notificaciones seran efectivas a partir de la fecha de la segunda publicacion. Si la notificacién
es enviada por correo, se considerara debidamente dada en la fecha en que sea franqueada,
independientemente de la fecha en que sea recibida por el Tenedor Registrado.

10. Limitaciones y Reservas:

La presente emision no estard limitada a un numero de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenencia, derechos preferentes entre otros que puedan menoscabar su liquidez.

Tampoco se ha reservado o asignado monto alguno de la Emision para ser suscrita por
accionistas, mayoritarios, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores o empleados del
Emisor, m por sociedades afiliadas o que controlen al Emisor; ni para ser utilizado como
instrumento de pago en relacion con la adquisicidén de activos o el pago de servicios, entre otros;
ni para ofertas, ventas o transacciones en colocacion privada, o dirigidas solamente a inversionistas
institucionales o inversionistas especificos.

Sin embargo, debemos indicar que The Bank of Nova Scotia tiene la intencion de adquirir
hasta US$37,000,000 de la primera serie de Bonos Corporativos Garantizados del Programa
Rotativo, bajo la mismas condiciones y procedimientos que cualquier tenedor de los Bonos.

L1. Plan de distribucion de los Bonos:

Los Bonos que conformaran el Programa Rotativo seran colocados en el mercado primario
a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de
posteriormente ofrecer los valores en otro mercado.

Para etectos de la colocacion de los Bonos Corporativos Garantizados a través de la Bolsa
de Valores de Panama, S.A., el Emisor ha contratado los servicios de Capital Assets Consulting
[nc.

Capital Assets Consulting Inc es una sociedad constituida de conformidad con la Ley No.
32 de 1927 como consta en la Escritura Publica No. 667 protocolizada en la Notaria Octava del
Circuito Notarial de Panama el 15 de mayo de 2014, e inscrita en la Seccion Mercantil del Registro
Publico a Folio 833875 (S) desde el 19 de mayo de 2014, idonea para ejercer actividades propias
de una Casa de Valores, tales como la compra y venta de valores e instrumentos financieros en o
desde la Republica de Panama, mediante la Resolucion SMV No. 327-2014 del 9 de julio de
2014 expedida por la SMV que le expidio Licencia de Casa de Valores, y propietaria de un puesto
de bolsa debidamente registrado en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., miembro de LatinClear
y que cuenta con corredores de valores debidamente autorizados por la SMV, para llevar a cabo la
negociacion de los Bonos Corporativos Garantizados a través de la Bolsa de Valores de Panama,
SA.
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Las oficinas de Capital Assets Consulting Inc., estan ubicadas en el Corregimiento de Bella
Vista, Calle Cincuenta (50), Torre Capital Bank, Piso No. 19, Panam4, Republica de Panama.

La colocacion se hard mediando el mejor esfuerzo del intermediario, tal como se estipula en el
contrato de corretaje. No existe un contrato de suscripcién que garantice la colocacién de la
Emision. El Emisor pagard a Capital Assets Consulting Inc., por la prestacion de sus servicios de
intermediacion en calidad de Casa de Valores, asi como de Puesto de Bolsa Lider para realizar la
negociacion de los Bonos Corporativos Garantizados del Programa una suma equivalente al cero punto
ocho porciento (0.08%) del monto de Bonos efectivamente negociados y colocados por los servicios a
favor de EL EMISOR.

Las comisiones que se generen por la negociacion de los Bonos se pagaran en efectivo y
contra venta neta liquidada. El Emisor se reserva el derecho de modificar el monto de la comision
a pagar por la distribucioén y negociacion de los valores.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la
Superintendencia de Mercado de Valores como por la Bolsa de Valores de Panam4, S.A.,
referentes al registro, listado y negociacién primaria de la presente emision. De igual forma, el
Emisor es el Unico responsable de pagar la Tarifa de Supervision a la Superintendencia del
Mercado de Valores, asi como aquellos gastos o costos anuales cobrados por las organizaciones
autorreguladas de las cuales el Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados conste
listado o registrado.

El Emisor podré distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales en
general. Por tanto, los Bonos objeto de la presente emision no seran ofrecidos Gnicamente a
inversionistas que presenten un perfil especifico y podrén ser adquiridos por todo aquel que desee
realizar una inversion en dichos valores, siempre y cuando exista disponibilidad en el mercado.

La emision no mantiene limitantes en cuanto al nimero de tenedores o restricciones a los
porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los valores. Existe una relacion
accionaria entre el Emisor y Capital Assets Consulting Inc a través de la figura de un inversionista
comun. La Emisién no mantiene limitantes en cuanto a nimero de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenencia o derechos preferentes que puedan menoscabar la liquidez de los valores,

No existe un contrato de suscripcion, sin embargo, The Bank of Nova Scotia tiene la
intencion de adquirir hasta Treinta y Siete Millones de Doélares (US$37,000.000.00) de bonos en
la primera serie del programa, por lo tanto, los valores seran utilizados directamente por la
solicitante como instrumento de pago, para amortizacion de deuda con The Bank of Nova Scotia
(Panama), S.A..

12. Mercados:

La oferta piblica de los Bonos Corporativos Garantizados que forman parte del Programa
Rotativo del Emisor estd registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica de Panam4, y su venta autorizada mediante Resolucién SMV No. 470-2019 de 29 de
octubre de 2019,

Esta autorizaciéon no implica que la SMV recomiende la inversién en tales valores ni
representa opinion favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La
Superintendencia del Mercado de Valores no sera responsable por la veracidad de la informacién
presentada en este prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Inicialmente, los Bonos Corporativos Garantizados han sido inscritos para su negociacion
solamente en la Bolsa de Valores de Panamd, S.A. y seran colocados mediante oferta publica
primaria en dicha bolsa de valores. La inscripcién y negociacion de estos valores ha sido
autorizado por la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Sin embargo, El Emisor podrd inscribir este
instrumento en otro mercado, para su negociacion en mercado secundario. Esta autorizacién no
implica su recomendacion u opinién alguna sobre dichos valores o el Emisor.
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13. Gastos de la emision:

El Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan 0.473 del
1% del total de la emision.

Tarifa por registro Oferta Publica SMV (0.035%) 512950  Ainicio 0.035%
inscripcion en la BVP $500 Al inicio 0.001%
Inscripcion en Latinclear / o $1070 Alinicio” 0.003%
Comisién de mercado primario en la BVWP $30,625 Al inicio 0.083%
Gastos Legales, Mercadeo, Prospecto. ~ $20,000 ~ Ainicio 0.054%
Estructuracion $30,000 Al inicio 0.081%
Comision de negociacion e $30000 Al inicio 0.081%
Estructuracion de Fideicomiso Al inicio 0.027%
Agenciade pago _ anual 0.073%
Manejo del Fideicomiso anual 0.019%
Tarifa de supenision SMV(0.015%) anual 0.015%
Mantenimiento BVP anual 0.000%
Mantenimiento LatinClear . - $400 - angal 0:001%
Total de gastos: $175,045 0.473%,

14, Uso de los fondos recaudados:

El Emisor recibird por la colocacion del Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Garantizados aproximadamente, Treinta y seis millones ochocientos veinticuatro mil novecientos
cincuenta y cinco dolares (US$36,824,955.00) una vez descontados las comisiones y gastos de
comisiones y gastos estimados. El cien por ciento (100%) de esta suma sera utihzado para cancelar
pasivos bancarios (amortizacion de deuda), especialmente con The Bank of Nova Scotia.  El
préstamo con The Bank of Nova Scotia se inicio en agosto de 2015.

El préstamo por pagar se detalla a continuacion:

Marzo Diciembre
2019 2018
The Bank of Nova Scotia
Préstamo comercial de B/.43.000.000 con tasa de interés de
3.90% fijo por los primeros 5 afos; Los dos periodos
adicionales tendran una tasa LIBOR de (30 dias) + 2.75%
p.a., minimo 4%. Se realizaran 12 pagos mensuales de
gracia a capital con pagos de intereses unicamente. Después
de los doce (12) primeros meses de gracia, se efectuaran
cuarenta y siete (47) pagos mensuales a capital e intereses de
B/.332.560.17 mas una cuota final por el saldo insoluto,
prorrogable por dos periodos adicionales de 5 afios cada uno
a opcion del Banco.
Siendo el wamo en el CP de 1,352,171 612,713
Siendo el tramo en ¢l LP 35350412 36.8093.96
TOTAL 36,702,983 37,422,109

I5. Impacto de la emision:

Toda vez que el cien por ciento (100%) de los fondos netos obtenidos por la emision seran
utilizados para cancelar pasivos existentes, la relacion pasivos/ patrimonio no tendra cambios. De
colocarse de la totalidad de los Bonos, el efecto de la Emision en la capitalizacion de la empresa,
utilizando los estados financieros al 31 de marzo de 2019 seria el siguiente:
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Al 31 de marzo de 2019 | Despiies de la emision
Sobregiro bancario 2,662,046 2,365,029
Préstamo bancario por pagar (porcion corriente) 1,352,571
Cuentas por pagar - Proveedores 6,379 6,379
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 67,412 67412
Total de pasivos corrientes 4,088,408 2,438,820
Préstamo bancario, porcion no corriente 35,350,412
Adelantos recibidos de clientes 182,621 182,621
Cuentas por pagar - Partes relacionadas 10,803,844 10,803,844
Bonos por pagar 37,000,000
Total de pasivos no corrientes 46,336,876 47,986,465
Total de pasivos 50,425,285 50,425,285
Patrimonio: 986,556 986,556
Relacion Pasivos/Patrimonio 51.1 51.1

De colocarse la totalidad de la emision, la relacidén pasivos/patrimonio seria de 51.1 veces.

Segun las cifras al 31 de marzo de 2019, la relacién Pasivos/Capital Pagado seria de 45.8
veces antes de la emision. Después de la emision la relacion se mantendria en 45.8 veces después
de la emision, asumiendo la colocacion total del Programa.

16. Garantia de la emision:

La presente emision cuenta con un Contrato de Fideicomiso Irrevocable de Garantia, el
cual contendra los siguientes activos fiduciarios:

a. Aporte inicial por la suma de Quinientos Dolares (US$500.00), el cual se debera
mantener como balance minimo para la Cuenta de Concentracion, y las sumas que se
reciban posteriormente en esta cuenta, sujeto a las condiciones y restricciones de
disposicion que se establecen en la clausula OCTAVA, literal “A” del Contrato de
Fideicomiso.

b. Las sumas depositadas en la Cuenta de Reserva sujeto a las condiciones y
restricciones de disposicion que se establecen en la clausula OCTAVA, literal “B” del
Contrato de Fideicomiso.

C. Primera hipoteca y anticresis sobre la Finca u otros bienes inmuebles del
FIDEICOMITENTE, que representen al menos el ciento sesenta y siete por ciento (167%)
del Saldo Insoluto de los Bonos Corporativos Garantizados emitidos y en circulacidn de
todas las Series del Programa Rotativo. El FIDEICOMITENTE se obliga a realizar todas
las gestiones que sean necesarias a fin de que constituyan a mas tardar dentro de los ciento
veinte (120) dias habiles siguientes contados a partir de la Primera Fecha de Oferta de las
Series, la primera hipoteca y anticresis con limitacién al derecho de dominio sobre aquellos
bienes inmuebles cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

d. El importe de las indemnizaciones concedidas o debidas al FIDEICOMITENTE por
el asegurador de la(s) Finca(s) hipotecada(s) o en virtud de expropiacion, en virtud de
reclamos o indemnizaciones de acuerdo con el endoso de las polizas de seguro que el
FIDEICOMITENTE realizara a favor del FIDUCIARIO; incluyendo el endoso de poliza
de seguro de incendio “All Perils Insurance”. Se acuerda que la péliza de incendio cubrira
al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras de la Finca hipotecada, y no
menor que el cien por ciento (100%) del monto de la Emision, y que serd emitida de acuerdo
con términos aceptables al FIDUCIARIO (segun instrucciones del Agente de Pago,
Registro y Transferencia).

e. Los dineros que reciba el FIDUCIARIO derivados de la cesién irrevocable e
incondicional a favor del FIDUCIARIO de los pagos mensuales, en concepto de Canones
de Arrendamiento que efectuaran los Arrendatarios actuales y futuros de los Locales
Comerciales.

f. Los dineros que reciba el FIDUCIARIO producto de la ejecucién de las garantias
reales.
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g. Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se
traspasen al FIDUCIARIO con aprobacioén de éste, para que queden sujetos a este
fideicomiso.

Adicional a las garantias fiduciarias, los accionistas del Emisor aportaron Fianzas
personales, las cuales seran irrevocables y mancomunadas a favor de los beneficiarios del
patrimonio fideicomitido, siempre y cuando existan bonos corporativos del Programa
Rotativo debidamente emitidos y en circulacién/

A continuacion, presentamos una descripcion de los activos fiduciarios:

Bienes Inmuebles:

El Centro Comercial denominado “Street Mall” se encuentra ubicado en la interseccion de
la Via Israel y Via Brasil, Corregimiento de San Francisco, Ciudad de Panama. El terreno del
Centro Comercial ocupa un area de nueve mil setecientos cincuenta y dos punto veintinueve
metros cuadrados (9,752.29 mts2). Cabe destacar que Street Mall tiene acceso a las dos vias antes
seifialadas, ambas vias son de las mas transitadas de la Ciudad de Panama. El propietario del Centro
Comercial es la empresa Worldland Investment, S.A. segun consta en el Folio Real No.
30207308 inscrito en el documento No. 1031808 del Registro Publico, incorporado bajo el régimen
de Propiedad Horizontal bajo la Finca PH No. 8 — 30207309 denominado PH Street Mall.

Street Mall esta ubicado en una de las areas de mayor desarrollo de la Ciudad de Panama,
cerca de las sedes de los bancos e instituciones financieras mas importantes de la plaza, asi como
Centros Comerciales de primer nivel y Centros de Atencion Médica y de Hospitalizacion de
categoria mundial. Por otro lado, el drea cuenta con una zonificacion de RM-3, es decir residencial
de alta densidad. El acceso vehicular principal al Centro Comercial es por Via Brasil y Via Israel.

Cuenta con 156 unidades inmobiliarias, de las cuales 42 unidades corresponden a locales
comerciales, 107 unidades inmobiliarias corresponden a oficinas, 6 unidades corresponden a
sistema de almacenaje para mini depositos, ademas cuenta con areas de estacionamientos, tanto en
el nivel 0, como en los sotanos.

De acuerdo con el avalio realizado por la empresa Romero Realty en febrero de 2018 el
valor del terreno es de Dieciséis millones quinientos setenta y ocho mil ochocientos noventa y tres
dolares (US$16,578,893) y el valor de las edificaciones asciende a sesenta millones seiscientos
setenta y ocho mil trescientos veinte délares (US$60,678,320.00) para un valor total de Setenta y
siete millones doscientos cincuenta y siete mil doscientos trece (US$77,257,213.00). El valor de
mercado actual se estimo en setenta y siete millones de dolares (US$77,000,000.00) millones y un
valor de rentabilidad de sesenta y tres millones novecientos mil délares (US$63.900,000.00).

La empresa encargada del avaluo fue Romero Realty, S.A la cual cuenta con mas de 20
afos de experiencia y sus avaliios son aceptados por las instituciones financieras en la Republica
de Panama. En el Anexo, se encuentra los avaluos de la propiedad.

La administracion del Centro Comercial estd a cargo de F&F Properties, una de las
principales desarrolladoras inmobiliarias del pais, la cual ha desarrollado los mas emblematicos
edificios de la Ciudad de Panama4, tanto residenciales como de oficinas, tal como se describe en la
seccion de informacion de El Emisor.

Entre las funciones administrativas que brinda F&F Properties al Centro Comercial se
encuentran: la administracion de las finanzas y contabilidad, promocion-mercadeo y servicios

legales.

Contratos de Arrendamiento:
Al mes de diciembre de 2018 el Emisor cuenta con las siguientes areas arrendadas:
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Local 002 y 052
Local 003
Local 004
Local 005
Local 006
Local 007
Local 008
Local 009
Local 010
Local 012
Local 013
Local 014
Local 016y 0516
Local 017
Local 018
Local 020
Local 021

Local 054

Local 055
Local 057 y 058
Local 0514
Local 0515

Fuente: Elaborado con base en datos proporcionados por El Emisor,

MEZANINE

368
163
158
148
163
163
226
5598
86
160
163
166
496
102
112
400
458

187
175
373
166
1968

Ademas, el Centro Comercial cuenta con tacilidades para oficinas. A continuacion, se

muestra la disposicion de los espacios destinados a usos de oficinas:
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Oficna303 |18
Ofici e
Oficina 308 A7
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Oficina 310 60

Oficina 311 115

Oficina NIVEL 400
Oficina 402

Oficina403 .
Oficina 406
Oficina 408
Oficina 409

Oficina 418

" Oficina_NIVEL 500
(Oficina509-641 1 . 286
Fuente: Elaborado con base en datos proporcionados por Ef Emisot.

Los contratos de arrendamiento celebrados entre el Emisor, en calidad de Arrendador, y
terceros, como arrendatarios, sobre los locales comerciales ubicados en el Bien Inmueble arriba
descritos, tienen canones de arrendamientos que han sido o seran cedidos de manera irrevocable e
incondicional al Fideicomiso. Los locales generan alquileres que van desde los Diecisiete dolares
con ochenta y seis centavos (US$17.86) hasta Cuarenta dolares con setenta centavos (US$40.70)
por metro cuadrado en la planta baja, con un promedio de Veintisiete dolares con treinta y ocho
centavos (US$27.38) el metro cuadrado de alquiler.

En la planta alta, los locales tienen alquileres mensuales que van desde Catorce dolares con
ochenta y seis centavos (US$14.86) hasta Dieciocho dolares con siete centavos (US$18.07) con
un promedio de Dieciséis dolares con veinte centavos (US$16.20) el metro cuadrado en la planta
alta del Centro Comercial.

Mientras que las oficinas, tienen un canon promedio de Diecisiete dolares con noventa
centavos (US$17.90) mensuales por metro cuadrado.
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Seglin los estados financieros interinos, al 31 de diciembre de 2018, los ingresos por
alquiler ascendieron a un promedio de Trescientos noventa y siete mil trescientos sesenta y cuatro
déblares (US$ 397,364) mensuales.

Cuentas Fiduciarias

El Emisor se obliga a realizar los aportes que sean necesarios, a fin de que el Fiduciario en
su capacidad de fiduciario y no a titulo personal, abra y mantenga abierta en todo momento durante
la vigencia de este Fideicomiso las siguientes cuentas fiduciarias:

o Cuenta de Concentracion

La Cuenta de Concentracién se abrira en The Bank of Nova Scotia sucursal de Panama u
otro banco de licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos de la Republica de
Panama, designado por el Fiduciario para beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos
Corporativos Garantizados, y sera mantenida por todo el tiempo en que se encuentren emitidos y
en circulacién Bonos Corporativos Garantizados como parte del Programa Rotativo del Emisor.

La cuenta sera identificada como “The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A./FID-151
Concentracion”

Depasito_Inicial: Dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha de constitucion del
Fideicomiso, el Fideicomitente Emisor debera realizar un aporte inicial por la suma de Quinientos
Délares (US$500.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Depaositos Recurrentes: En la Cuenta de Concentracion se depositaran las sumas correspondientes
a todos los canones de arrendamiento cedidos irrevocable e incondicionalmente a favor del
Fiduciario, derivados de los Contratos de Arrendamiento y que deberan ser depositados
directamente en la Cuenta de Concentracion por los arrendatarios. No obstante, lo anterior, en
caso de que por cualquier motivo el Fideicomitente Emisor reciba fondos respecto de los pagos
cedidos que debieron de haber sido depositados directamente por los arrendatarios en la Cuenta de
Concentracion, el Fideicomitente Emisor por este medio reconoce que recibira dichos fondos en
custodia a favor del Fiduciario y se compromete a depositar dichos fondos en la Cuenta de
Concentracion a mas tardar el segundo Dia Habil siguiente a su recibo. Queda establecido por este
medio, que el Fiduciario no tendra la obligacion de perseguir los pagos realizados directamente al
Fideicomitente Emisor y no depositados en la Cuenta de Concentracion

Depasitos Adicionales: Queda entendido que si el monto de los pagos cedidos derivados de los
Contratos de Arrendamiento no son suficientes para cubrir los pagos y/o gastos, que deben ser
cubiertos con los fondos depositados en la Cuenta de Concentracion, segun se establece mas
adelante, el Fiduciario notificara por escrito de ésta situacion al Fideicomitente Emisor diez (10)
dias Habiles antes de la proxima Fecha de Pago y el Fideicomitente Emisor, deberd a mas tardar
cinco (5) Dias Habiles antes de la Fecha de Pago, realizar los aportes que sean necesarios a fin de
mantener en la Cuenta de Concentracion los fondos minimos requeridos para cubrir dichos pagos
y/o gastos. Igualmente seran depositados en la Cuenta de Concentracion los fondos producto de la
venta, liquidacion y ejecucion de los Bienes Fideicomitidos, cualquier indemnizacion que se pague
por expropiacion de los Bienes Inmuebles, asi como el efectivo que forme parte de los Bienes
Fideicomitidos, en caso de que ocurra una Causal de Vencimiento Anticipado y no haya sido
subsanado.

Uso_de los Fondos: Mientras el Fiduciario no sea notificado de una Causal de Vencimiento
Anticipado por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, los fondos depositados en la Cuenta
de Concentracion se desembolsaran y seran utilizados por el Fiduciario en cada Fecha de
Transferencia, para realizar los siguientes pagos en forma de cascada, de acuerdo con el siguiente
orden de prioridades, siempre que haya fondos suficientes y hasta donde alcancen:

a. Para pagar las sumas que correspondan a las comisiones del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, y del Fiduciario, y cualquier otra comisién o gasto
previamente acordado y relacionado con la Emisiéon que haya que pagar en la
proxima Fecha de Pago o antes de la proxima Fecha de Transferencia.
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b. Para transferir al Agente de Pago, Registro y Transferencia, las sumas necesarias
para pagar los intereses a prorrata de los Bonos, en la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente.

c. Para transferir al Agente de Pago, Registro y Transferencia las sumas necesarias
para pagar el capital a prorrata, de los Bonos, en la Fecha de Pago inmediatamente
siguiente.

d. Para transferir la cantidad que sea necesaria a la Cuenta de Reserva, para cumplir
con el balance requerido en la Cuenta de Reserva.

e. Para transferir a la cuenta que designe el Fideicomitente Emisor todos los fondos
remanentes que queden en la Cuenta de Concentracion una vez se haya fondeado
la Cuenta de Reserva y se hayan efectuado los pagos correspondientes de acuerdo
con lo establecido en la presente clausula.

Tipo de Cuenta: La Cuenta de Concentracion sera una cuenta de ahorros o de cualquier otro tipo
que genere intereses - que sera aperturada y mantenida a titulo fiduciario. Los intereses que esta
cuenta genere se mantendran en dicha cuenta hasta tanto se reciban instrucciones de distribucion
por parte del Fiduciario.

Solo el Fiduciario y las personas que éste designe tendran firma autorizada en la Cuenta de
Concentracion.

e Cuenta de Reserva.

El Fiduciario actuando como tal, y no a titulo personal, abrira a mas tardar cinco (5) dias
habiles contados a partir de la Fecha de Firma del Contrato de Fideicomiso, una cuenta bancaria -
y la misma sera mantenida abierta durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso- con “The Bank
of Nova Scotia”, sucursal de Panama u otro banco de licencia general expedida por la
Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama, designado por el Fiduciario.

La cuenta sera identificada como “The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A. FID-151/
Reserva”

Depéosito Inicial: El Fideicomitente se compromete a transferir por lo menos el dia habil siguiente
al vencimiento del deposito a plazo No. 101000008748 con The Bank of Nova Scotia, la suma de
USD 1,576,000 a favor de la Cuenta de Reserva del Fideicomiso.

Depéositos Recurrentes: En la Cuenta de Reserva se depositaran los aportes necesarios que
realizara el Fiduciario desde la Cuenta de Concentracion a fin de que la Cuenta de Reserva cuente
en todo momento con fondos suficientes para cubrir el Balance Requerido en la Cuenta de Reserva.
En el evento de que los fondos en la Cuenta de Reserva se utilicen para cubrir faltantes como lo
indica el numeral (2) de la seccién “Uso de los Fondos™, la reposicion de los fondos utilizados
debera ser depositada por el Fideicomitente dentro de lo siguientes siete (7) dias, segun le indique
el Fiduciario.

Depositos Adicionales:

Las sumas que deba recibir el Fideicomitente Emisor de parte de los arrendatarios en
concepto de penalidades por cancelacidon anticipada de cualquiera de los Contratos de
Arrendamiento se mantendran en la Cuenta de Concentracidn hasta tanto el Fideicomitente Emisor
logre remplazar el o los Contratos de Arrendamiento cancelados por otros que mantengan un canon
de arrendamiento igual o mayor al dejado de percibir.

Las sumas provenientes del pago de la pdlizas de seguro contra incendio del Bien Inmueble
cedidas al Fiduciario, se mantendran en la Cuenta de Reserva hasta tanto el Fideicomitente Emisor
logre remplazar el o los Contratos de Arrendamiento cancelados por virtud del siniestro, en caso
de que el sinestro no afecte la continuidad del Contrato de Arrendamiento correspondiente, dichos
fondos seran traspasados a la cuenta que para estos efectos designe el Fideicomitente Emisor.
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Uso de los Fondos: Los fondos depositados en la Cuenta de Reserva se utilizaran para (1) la
revision trimestral de las condiciones financieras del Fideicomitente; y podra ser aumentada en la
proporcién que corresponda segun el desfase en la cobertura de servicios de la deuda minima de
1.25 veces; (2) para cubrir cualquier faltante en la Cuenta de Concentracion, para el pago de los
numerales a., b., ¢. y d. en la seccion “Uso de los Fondos” de la Cuenta de Concentracion.

Tipo de Cuenta: La Cuenta de Reserva serd una cuenta de ahorros o de cualquier otro tipo que
genere intereses, segun lo determine el Fiduciario.

Intereses: Los intereses que generen la Cuenta de Reserva o las inversiones permitidas que se
realicen con los fondos de la Cuenta de Reserva seran acreditados en la Cuenta de Reserva.

Firmas Autorizadas: Solo el Fiduciario y las personas que éste designe tendran firma autorizada
en la Cuenta de Reserva.

Inversiones: Los fondos en la Cuenta de Reserva podran ser invertidos en depodsitos a plazo
locales, segun instrucciones que debera girar el Fideicomitente al Fiduciario.,

Remanentes:

El FIDUCIARIO, de comun acuerdo con el FIDEICOMITENTE, podra establecer cuentas
fiduciarias adicionales para facilitar el manejo de los ingresos del fideicomiso. Cualesquiera
fondos depositados en dichas cuentas, seran transferidos a la Cuenta de Concentracion
mensualmente y utilizados con el mismo orden de prelacion antes mencionado

Seguros:

Dentro de las garantias se incluye la cesidén de las polizas de seguro contra incendio del
Bien Inmueble que debera cubrir como minimo el ochenta por ciento (80%) del valor de reposicion
de los bienes inmuebles que garanticen el Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados,
de las mejoras construidas sobre la Finca Madre 30207308, con sub-limites contra los riesgos de
incendios, rayos, terremotos e incendios causados por terremotos, con extension de cobertura
catastrofica.

Generales del Fideicomiso de Garantia

e QObjeto y Beneficiarios: Como garantia del Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Garantizados detallado en el presente Prospecto Informativo, se constituyé un Contrato de

Fideicomiso Irrevocable de Garantia de acuerdo con las disposiciones de la Ley No. 1 de 5
de enero de 1984, enmendada por la Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017 “Por la cual se
establece las normas para la regulacion y supervision de los fiduciarios y del negocio de
fideicomiso y dicta otras disposiciones. (Modifica la Ley 1 de 1984 y la Ley 23 de 2015.
Deroga el Decreto Ejecutivo 16 de 1984)”, cuyo objetivo principal es garantizar a los
Tenedores Registrados de las Series de los Bonos Corporativos Garantizados, en su calidad
de beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital, intereses, intereses
moratorios u otros conceptos se les adeude, o les pueda en un futuro adeudar el Emisor, segiun
los términos y condiciones del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados, de
conformidad a sus respectivas series.

e  Domicilio del Fideicomiso: El domicilio del Fideicomiso estara ubicado en las oficinas
principales del Fiduciario, actualmente ubicadas en Edificio Torres de las Américas, Torre A,
Piso 5, Panama, Republica de Panama, Teléfono: (507) 209-7000. Igualmente, el Fideicomiso
se constituird en un plazo igual o menor de ciento veinte (120) dias contados a partir de la
fecha de la Resolucion que concede el registro para Oferta Pablica del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos Garantizados del Emisor.

e Fiduciario: El Fiduciario del Fideicomiso es la empresa THE BANK OF NOVA SCOTIA
(PANAMA) S.A., sociedad organizada bajo las leyes de Panama debidamente inscrita en la
Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico a la ficha 566776 -, documento
1130136 , titular de una Licencia Fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos
mediante Resolucion FID No.010-2010, expedida el dia 14 de septiembre del afio 2010, con
domicilio en Edificio P.H. Torres de las Américas, Torre A, Piso 5, Teléfono. +(507) 282-
7900/ 282-7927, Fax. +507 282-7901, Apartado Postal 0832-02231, Ciudad de Panama,
Republica de Panama. El Fiduciario cuenta con una licencia para dedicarse a los negocios
fiduciarios y similares.
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A la fecha de constitucién del fideicomiso, el Fiduciario no ha sido objeto de ningin tipo de
sancion por parte de su ente supervisor.

A la fecha del presente Prospecto, el Fideicomitente Emisor no tiene obligaciones pendientes
con el Fiduciario, ni con su persona controladora. La firma de abogados Adurui., estd actuando

como asesores legales de la Emision, siendo la Licenciada Nadiuska Lopez Moreno de Abood la
abogada a cargo de la emision, localizable al Teléfono +507-216-8180 o su correo electronico
ilabood(eadural com

La persona contacto para cualquier tema relacionado con el Fideicomiso es la sefiora
christy.lopez(@pa.scotiabank.com sus datos de contacto son: cliristy lopez(@pa scotiabank coni o
edgar coronadodpa scotiabank com. Teléfono: +507 282-7900.

o Bienes Fideicomitidos: Los Bienes Fideicomitidos seran todos aquellos bienes que, de
tiempo en tiempo, sean traspasados al Fiduciario por los Fideicomitentes o por terceras personas,
para que queden sujetos al presente Fideicomiso, incluyendo:

e Aporte inicial por la suma de Quinientos délares (US$500.00), el cual se debera mantener
como balance minimo para la Cuenta de Concentracion.

e Primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles de ElI Emisor (el Fideicomitente),
que representen al menos ciento sesenta y siete por ciento (167%) del Saldo Insoluto de
los Bonos Corporativos Garantizados emitidos y en circulacion de la Emision. Las Fincas
de. P.H. , segregadas de la Finca Madre “Street Mall”, son las siguientes:

No. de Fi Valor Registrado
Propietario .de PHlnca Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
' Piblico)
EP# 21,288 de 6 de diciembre de 2016 al
Folio Real 30207434, Codigo de Ubicacion
Worldland 30207434 | 8401, Asiento No.01y No.02 desde.el dia26 | 619225 dm? 147071
Investment, S.A. de enero de 2016/Traspasada mediante EP#
33435 de 20 de diciembre de 2018, desde el
dia 11 de enero de 2018
Worldland EPﬁt 34158 de 19 de d|C|embre de 2.016., laI
30207435 | Folio Real 30207435, Codigo de Ubicacién
Investment, S.A. .
8708, desde el dia 26 de enero de 2017 141.00m? 266,469.73
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207436 .
Investment, S.A. Real #30207436, desde el 26 de enero de
2017, 163.00m? 260,186.37
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207437
Investment, S.A. Real #30207437, desde el 26 de enero de
2017, 163.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207438
investment, S.A. Real #30207438, desde el 26 de enero de
2017. 159.00m? 260,415.68
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland 30207439 | de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207439, desde el 26 de enero de :
2017. 147.00m? 260,415.68
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207440
Investment, S.A. Real #30207440, desde el 26 de enero de
2017. 163.00m? 260,920.19
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207441
investment, S.A. Real #30207441, desde el 26 de enero de
2017. 163.00m? 260,874.32
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Valor Registrad

Propietario No.(;iep:mca Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
Publico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207442
investment, S.A. Real #30207442, desde el 26 de enero de |
2017, 206.00m? 261,011.92
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ‘
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207443
Investment, 5.A. Real #30207443, desde el 26 de enero de 1
2017, 329.00m? 270,138.85
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre |
Worldland 30207444 | de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207444, desde el 26 de enero de 86.00m? s
2017. 260,140.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207445
Investment, S.A. Real #30207445, desde el 26 de enero de !
2017, 157.00m? 260,369.82
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre '
Woridland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207446
tnvestment, S.A. Real #30207446, desde el 26 de enero de
2017. 160.00m? 259,131.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidn 8708, Folio
30207447
Investment, S.A. Real #30207447, desde el 26 de enero de ,
2017. 163.00m? 259,452.54
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland 30207448 | e 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A, Real #30207448, desde el 26 de enero de
2017, 166.00m? 259,452.54
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207449
Investment, S.A. Real #30207449, desde el 26 de enero de
2017. 157.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207450
tnvestment, S.A. Real #30207450, desde el 26 de enero de
2017, 495.00m? 265,002.08
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidn 8708, Folio
30207451
Investment, S.A. Real #30207451, desde el 26 de enero de ~
2017. 103.00m? 259,911.18
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207452
Investment, S.A. Real #30207452, desde el 26 de enero de
2017. 116.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207453
Investment, S.A. Real #30207448, desde el 26 de enero de ;
2017. 401.00m? 266,469.73 |
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207454
Investment, S.A. Real #30207454, desde el 26 de enero de ;
2017. 398.00m? 266,423.87
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre |
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207455
Investment, S.A. Real #30207455, desde el 26 de enero de
2017. 457.00m? 270,138.85
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland 30207456 | 9e 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207456, desde el 26 de enero de
2017. 195.00m? 261,424.69
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Valor Registrado

Propietario No. diep:;mca Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
Pablico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207457
Investment, S.A. Real #30207457, desde el 26 de enero de 169.00m? f
2017. 256,838.29 |
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207458
Investment, S.A. Real #30207458, desde el 26 de enero de ‘
2017, 176.00m? 258,902.17
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ’
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207459
Investment, S.A. Real #30207459, desde el 26 de enero de ;
2017. 164.00m? 254,361.64
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre {
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207460
Investment, S.A. Real #30207460, desde el 26 de enero de :
2017. 134.00m? 254,407.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ‘
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207461
Investment, S.A. Real #30207461, desde el 26 de enero de :
2017. 134.00m? 254,453.37
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre "
Worldland 30207462 de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207462, desde el 26 de enero de 239m? ;
2017. 251,793.25
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207463
Investment, S.A. Real #30207463, desde el 26 de enero de f
2017, 154.00m? 255,829.28 '
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207464
Investment, S.A. Real #30207464, desde el 26 de enero de 109.00m?
2017. 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207465
Investment, S.A. Real #30207465, desde el 26 de enero de
2017. 107.00m? 253,857.13
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207466
investment, S.A. Real #30207466, desde el 26 de enero de
2017, 115.00m? 255,324.78
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207467
Investment, S.A. Real #30207467, desde el 26 de enero de J
2017. 114.00m? 247,665.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207468
Investment, S.A. Real #30207468, desde el 26 de enero de ;
2017. 115.00m? 252,251.90 |
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207469
Investment, S.A. Real #30207469, desde el 26 de enero de
2017. 115.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207470
Investment, S.A. Real #30207470, desde el 26 de enero de 8!
2017. 115.00m? 252,160.17 |
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre i
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207471
Investment, S.A. Real #30207471, desde el 26 de enero de |
2017. 117.00m? 251,609.79
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No. de Finca Valor Registrado
Propietario .de PH. Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
Publico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidn 8708, Folio
30207472
Investment, S.A. Real #30207472, desde el 26 de enero de
2017. 154.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207473
tnvestment, S.A. Real #30207473, desde el 26 de enero de -
2017. 109.00m? 247,665.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio |
30207474 i
Investment, S.A. Real #30207474, desde el 26 de enero de
2017. 115.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre "
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207475
Investment, S.A. Real #30207475, desde el 26 de enero de |
2017. 115.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :!
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207476
Investment, S.A. Real #30207476, desde el 26 de enero de :
2017. 115.00m? 246,885.81
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207477
Investment, S.A. Real #30207477, desde el 26 de enero de
2017. 115.00m? 246794.08
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ‘
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207478
Investment, S.A. Real #30207478, desde el 26 de enero de ;
2017. 115.00m? 247,665.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207479
investment, S.A. Real #30207479, desde el 26 de enero de ,
2017. 115.00m? 254,545.09
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207480
Investment, S.A. Real #30207480, desde el 26 de enero de
2017. 117.00m? 261,424.69
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ’
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207481
Investment, S.A. Real #30207481, desde el 26 de enero de
2017. 128.00m? 262,525.43
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207482
Investment, S.A. Real #30207482, desde el 26 de enero de ,
2017, 135.00m? 263,029.93
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre '
Worldland 30207483 de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207483, desde el 26 de enero de 115.00m? 262,984.06
2017.
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207484
Investment, S.A. Real #30207484, desde el 26 de enero de t
2017. 115.00m? 262,938.20
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre |
Worldland 30207485 de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207485, desde el 26 de enero de ;
2017. 112.00m? 262,892.34
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre |
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207486
Investment, S.A. Real #30207486, desde el 26 de enero de :
2017. 179.00m? 261,424.69 |
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Valor Registrado

. . No. de Finca . - ..
Propietario de PH. Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
Publico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207487
Investment, S.A. Real #30207487, desde el 26 de enero de
2017. 102.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio |
30207488 ;
Investment, S.A. Real #30207488, desde el 26 de enero de f
2017, 114.00m? 247,665.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre '
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207489
Investment, S.A. Real #30207489, desde el 26 de enero de ,
2017, 107.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207490
investment, S.A. Real #30207490, desde el 26 de enero de
2017, 107.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre |
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207491
Investment, S.A. Real #30207491, desde el 26 de enero de 3
2017. 102.00m? 255,921.01
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207492
Investment, S.A. Real #30207492, desde el 26 de enero de
2017, 154.00m? 256,379.65
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre k
Worldland 30207493 | de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207493, desde el 26 de enero de ;
2017, 196.00m? 151,351.13
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207494
Investment, S.A. Real #30207494, desde el 26 de enero de t
2017, 1,233.00m? 266,011.08
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207495
Investment, S.A. Real #30207495, desde el 26 de enero de ,
2017, 1,236.00m? 266,011.08
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ;
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207496
Investment, S.A. Real #30207496, desde el 26 de enero de .
2017. 1,245.00m? 266,011.08 -
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre '
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207497
Investment, S.A. Real #30207497, desde el 26 de enero de g
2017. 1,237.00m? 269,221.57 .
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207498
Investment, S.A. Real #30207498, desde el 26 de enero de ;
2017. 1,078.00m? 266,011.08
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207499
Investment, S.A. Real #30207499, desde el 26 de enero de |
2017. 43,00m? 252,251.90 |
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207500
investment, S.A. Real #30207500, desde el 26 de enero de ;
2017. 56.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207501
Investment, S.A. Real #30207501, desde el 26 de enero de i
2017. 56.00m? 258,902.17
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Valor Registrado

. . No. de Finca . - . . ;
Propietario de PH. ¢ Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
Publico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Woridland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207502
Investment, S.A. Real #30207502, desde el 26 de enero de g
2017. 85.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre %
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207503
tnvestment, S.A. Real #30207503, desde el 26 de enero de |
2017, 100.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207504
Investment, S.A. Real #30207504, desde el 26 de enero de
2017. 85.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207505
Investment, S.A. Real #30207505, desde el 26 de enero de 141.00m?
2017. 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio ;
30207506 ;
Investment, S.A. Real #30207506, desde el 26 de enero de 252,251.90
2017. 191.00m?
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207507
Investment, S.A. Real #30207507, desde el 26 de enero de 4.
2017, 37.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207508
Investment, S.A. Real #30207508, desde el 26 de enero de |
2017. 162.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre \
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207509
Investment, S.A. Real #30207509, desde el 26 de enero de
2017. 160.00m? 2522519 !
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207510
Investment, S.A, Real #30207510, desde el 26 de enero de ;
2017. 169.00m? 252,251.90 |
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207511 .
Investment, S.A. Real #30207511, desde el 26 de enero de |
2017, 166.00m? 253,169.18 /|
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207512
Investment, S.A. Real #30207512, desde el 26 de enero de .
2017, 158.00m? 253,169.18
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre '
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207513
Investment, S.A. Real #30207513, desde el 26 de enero de
2017. 152.00m? 246,151.99
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207514
Investment, S.A. Real #30207514, desde el 26 de enero de 5
2017, 50.00m? 254,315.77
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207515
Investment, S.A. Real #30207515, desde el 26 de enero de
2017. 60.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207516
Investment, S.A. Real #30207516, desde el 26 de enero de
2017. 60.00m? 252,251.90
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Valor Registrad

. o
Propietario No.ddeeP:mca Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
' Publico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207517
Investment, S.A. Real #30207517, desde el 26 de enero de ;
2017. 46.00m? 250,784.24
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre '
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207518
investment, S.A. Real #30207518, desde el 26 de enero de !
2017. 60.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207519
Investment, S.A. Real #30207519, desde el 26 de enero de ;
2017, 60.00m? 255,829.28
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre 3
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207520
Investment, S.A. Real #30207520, desde el 26 de enero de
2017, 59m? 256,287.92
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207521
Investment, S.A. Real #30207521, desde el 26 de enero de
2017. 110.00m? 256,425.51
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207522
Investment, S.A. Real #30207522, desde el 26 de enero de
2017, 115.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207523
Investment, S.A. Real #30207523, desde el 26 de enero de
2017. 115.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207524
Investment, S.A. Real #30207524, desde el 26 de enero de ;
2017. 115.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207525
Investment, S.A. Real #30207525, desde el 26 de enero de
2017. 115.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207526
Investment, S.A. Real #30207526, desde el 26 de enero de
2017. 116.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207527
Investment, S.A. Real #30207527, desde el 26 de enero de ;
2017, 106.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207528
Investment, S.A. Real #30207528, desde el 26 de enero de
2017. 109.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207529
Investment, S.A. Real #30207529, desde el 26 de enero de
2017. 88.00m? 254,820.28
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre i
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207530
Investment, S.A. Real #30207530, desde el 26 de enero de g
2017. 56.00m? 255,829.28 .
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ¥
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207531
Investment, S.A. Real #30207531, desde el 26 de enero de :
2017. 56.00m? 255,783.42
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No. de Finca

Valor Registrado

Propietario de PH. Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
Publico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207532
investment, S.A, Real #30207532, desde el 26 de enero de 1
2017. 58.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207533
Investment, S.A. Real #30207533, desde el 26 de enero de I
2017. 100.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ;
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207534
Investment, S.A, Real #302075034 desde el 26 de enero de 247,665.50
2017. 85.00m?
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207535
Investment, S.A. Real #30207535, desde el 26 de enero de
2017. 166.00m? 251,151.15 ¢
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207536
Investment, S.A. Real #30207536, desde el 26 de enero de :
2017. 123.00m? 251,197.02 '
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207537
Investment, S.A. Real #30207537, desde el 26 de enero de !
2017. 50.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre "
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio :
30207538 :
Investment, S.A. Real #30207538, desde el 26 de enero de |
2017. 60.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidn 8708, Folio
30207539
Investment, S.A. Real #30207539, desde el 26 de enero de ;
2017. 60.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre '
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207540
Investment, S.A. Real #30207540, desde el 26 de enero de ;
2017. 46.00m? 252,710.54
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidn 8708, Folio
30207541
Investment, S.A. Real #30207541, desde el 26 de enero de :
2017. 60.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidon 8708, Folio :
30207542 :
Investment, S.A. Real #30207542, desde el 26 de enero de 60.00m? 252,251.90 |
2017, i}
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207543
Investment, S.A. Real #30207543, desde el 26 de enero de :
2017. 65.00m? 252,160.17
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldiand de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207544
tnvestment, S.A. Real #30207544, desde el 26 de enero de .
2017. 50m? 247,665.50 |
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ‘
Worldland 30207545 | de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207545, desde el 26 de enero de i
2017. 60.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207546
Investment, S.A. Real #30207546, desde el 26 de enero de
2017. 59.00m? 252,251.90 |
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No. de Finca

Valor Registra ;o

Propietario de PH Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
’ Pablico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland 30207547 de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207547, desde el 26 de enero de ;
2017. 46.00m? 246,977.54
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207548
Investment, S.A. Real #30207548, desde el 26 de enero de j
2017. 60.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland 30207549 | de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207549, desde el 26 de enero de -
2017. 60.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207550
Investment, S.A. Real #30207550, desde el 26 de enero de ,
2017. 64.00m? 261,424.69
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207551
Investment, S.A, Real #30207551, desde el 26 de enero de
2017. 75.00m? 254,545.09
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207552
investment, S.A. Real #30207552, desde el 26 de enero de
2017. 46.00m? 261,424.69
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland 30207553 | de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
Investment, S.A. Real #30207553, desde el 26 de enero de
2017. 46.00m? 261,424.69
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207554
Investment, S.A. Real #30207554, desde el 26 de enero de
2017, 29.00m? 261,424.69
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207555
Investment, S.A. Real #30207555, desde el 26 de enero de s
2017, 126.00m? 261,424.69 .
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207556
Investment, S.A. Real #30207556, desde el 26 de enero de
2017. 59.00m? 261,424.69
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207557
Investment, S.A. Real #30207557, desde el 26 de enero de
2017. 80.00m? 261,424.69
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207558
Investment, S.A. Real #30207558, desde el 26 de enero de
2017. 164.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207559
Investment, S.A. Real #30207559, desde el 26 de enero de
2017. 158.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207560
Investment, S.A. Real #30207560, desde el 26 de enero de
2017. 50.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207561
Investment, S.A. Real #30207561, desde el 26 de enero de ;
2017. 59.00m? 254,315.77 |
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Valor Registrad

Propietario No. ddeepll.:'mca Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
) Piblico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207562
Investment, S.A. Real #30207562, desde el 26 de enero de
2017. 59.00m? 254,407.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre '
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207563
Investment, S.A. Real #30207563, desde el 26 de enero de ;
2017. 46m? 254,407.50
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207564
Investment, S.A. Real #30207564, desde el 26 de enero de
2017. 60.00m? 254,494.65
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207565
Investment, S.A. Real #30207565, desde el 26 de enero de j
2017. 90.00m? 256,838.29
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207566
Investment, S.A. Real #30207566, desde el 26 de enero de
2017, 87.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207567
Investment, S.A. Real #30207567, desde el 26 de enero de
2017. 94.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207568
Investment, S.A. Real #30207568, desde el 26 de enero de s
2017. 90.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207569
Investment, S.A. Real #30207569, desde el 26 de enero de :
2017. 90.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207570
Investment, S.A. Real #30207570, desde el 26 de enero de ;
2017. 92.00m? 252,251.90
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207571
Investment, S.A. Real #30207571, desde el 26 de enero de ;
2017. 107.00m? 263,524.12 .
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207572
Investment, S.A. Real #30207572, desde el 26 de enero de
2017, 96.00m? 263,635.19
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207573
Investment, S.A. Real #30207573, desde el 26 de enero de
2017. 120.00m? 263,214.60
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre i
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidn 8708, Folio
30207574
Investment, S.A. Real #30207574, desde el 26 de enero de ;
2017. 97.00m? 261,223.71
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ’
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207575
Investment, S.A. Real #30207575, desde el 26 de enero de
2017. 117m? 260,540.23
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207576
Investment, S.A. Real #30207576, desde el 26 de enero de .
2017. 165.00m? 262,395.62
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. Valor Registrado
L No. de Finca . P . -~
Propietario de PH. Datos de Registro Publico Superficie (mt2) (Registro
Publico)
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207577
Investment, S.A. Real #30207577, desde el 26 de enero de |
2017. 50.00m? 256,425.51
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207578
Investment, S.A. Real #30207578, desde el 26 de enero de !
2017. 60.00m? 256,471.38
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ‘
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207579
{nvestment, S.A. Real #30207579, desde el 26 de enero de |
2017, 60.00m? 256,608.97
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207580
Investment, S.A. Real #30207580, desde el 26 de enero de ;
2017, 76.00m? 256,654.83 |
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidn 8708, Folio
30207581
Investment, S.A. Real #30207581, desde el 26 de enero de '
2017, 91.00m? 256,654.83
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207582
Investment, S.A. Real #30207582, desde el 26 de enero de :
2017. 60.00m? 256,700.70
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre ‘
Worldland 30207583 | de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
investment, S.A, Real #30207583, desde el 26 de enero de :
2017. 74.00m? 256,576.87
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacidn 8708, Folio
30207584
Investment, S.A. Real #30207584, desde el 26 de enero de
2017. 97.00m? 256,608.97
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre :
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207585
Investment, S.A. Real #30207585, desde el 26 de enero de |
2017. 107.00m? 256,196.19
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207586
Investment, S.A. Real #30207586, desde el 26 de enero de
2017, 120.00m? 256,242.06
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207587
Investment, S.A. Real #30207587, desde el 26 de enero de
2017, 123.00m? 256,287.92
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folio
30207588
Investment, S.A. Real #30207588, desde el 26 de enero de
2017. 122m? 256,274.16
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacién 8708, Folic
30207589
Investment, S.A. Real #30207589, desde el 26 de enero de :
2017. 371m? 264,612.15
Escritura Publica #34158 de 19 de diciembre
Worldland de 2016, Codigo de ubicacion 8708, Folio
30207590
Investment, S.A. Real #30207590, desde el 26 de enero de
2017. 2,328m? 18,345.33

e Los dineros que reciba el Fiduciario producto de la ejecucion de las garantias reales.
e El importe de las indemnizaciones concedidas o debidas a el Fideicomitente por el

asegurador de la(s) Finca(s) Hipotecada(s) o en virtud de expropiacion, a ser depositadas
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en la Cuenta de Reserva, en virtud del endoso de las pdlizas de seguro que El
Fideicomitente realizara a favor de El Fiduciario, incluyendo el endoso de péliza de seguro
de incendio, ésta Gltima la cual cubrira al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de
reposicion de los inmuebles que garanticen la Emision y de las mejoras construidas sobre
la Finca Madre 30207308, con sub-limites contra los riesgos de incendios, rayos,
terremotos e incendios causados por terremotos, con extension de cobertura catastrofica.

e Los dineros que reciba El Fiduciario derivados de la cesion de los pagos mensuales, en
concepto de Canones de Arrendamiento que efectuaran los Arrendatarios actuales y
futuros de los Locales Comerciales, que realiza El Fideicomitente a favor de El Fiduciario
dentro de la misma Escritura Publica.

e Las sumas depositadas en la Cuenta de Concentracion sujeto a las condiciones y
restricciones de disposicién que se establecen en la clausula Octava, literal “A” del
Contrato de Fideicomiso.

e La Cuenta de Reserva o deposito a plazo fijo, para cubrir el diferencial requerido para
alcanzar una cobertura de servicio de la deuda minima de 1.25 veces, en base a definicién
de seccion de Condiciones Financieras, considerando tunicamente los ingresos
provenientes de los alquileres.

e (Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se traspasen a El

Fiduciario con aprobacién de éste, para que queden sujetos al Fideicomiso.
En caso de que, durante los treinta (30) dias calendarios siguientes a la Fecha de Oferta de
cualquiera de las Series, no se haya colocado la totalidad de esta, el Fiduciario podra
aceptar la constitucion de primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de
dominio y la cesion irrevocable e incondicional de canones de arrendamiento de los
Contratos de Arrendamiento, Gnicamente sobre aquellos Bienes Inmuebles que sean
necesarios para satisfacer la Cobertura de Garantias.

En caso de redenciones parciales de alguna serie, el Fiduciario podr4, previa solicitud del
Fideicomitente Emisor y con la debida aprobacion del Agente de Pago, Registro y Transferencia,
previa aprobacion de la Mayoria de los Tenedores Registrados, liberar ciertos Bienes Inmuebles y
la cesion condicional de sus Contratos de Arrendamiento, siempre y cuando se cumpla con la
condici6n de Cobertura de Garantias.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podrd autorizar, previa aprobacion de la
Mayoria de los Tenedores Registrados, el reemplazo de los Bienes Inmuebles otorgados como
garantias del Programa, siempre y cuando el valor de los bienes otorgados en reemplazo, cumpla
con la condicion de Cobertura de Garantias, o sean reemplazados temporalmente por efectivo
equivalente al ochenta por ciento (80%) del valor de avalio de los Bienes Inmuebles a liberar,
efectivo que posteriormente podra ser reemplazado por otro Bien Inmueble cuyo valor cumpla con
la condicion de Cobertura de Garantia, a solicitud del Emisor.

Las partes expresamente reconocen que el Fiduciario recibe los Bienes Fideicomitidos para
beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos, de conformidad con los Términos y
Condiciones de los mismos, y que, en tal calidad y de ser necesario, procedera conforme a las
prerrogativas y derechos que el Fideicomiso le confiera.

e Patrimonio Separado:

Los Bienes Fideicomitidos constituiran un patrimonio separado de los bienes propios del
Fiduciario para todos los efectos legales y no podréan ser secuestrados ni embargados, salvo por
obligaciones incurridas o por dafos causados con ocasion de la ejecucion del presente
Fideicomiso, o por terceros cuando dichos Bienes Fideicomitidos se hubieren traspasado o retenido
con fraude y en perjuicio de sus derechos.

e Direccion del Fideicomitente Emisor:;

Worldland Investment, S.A.

Torre BICSA Financial Center, Piso 64
Avenida Balboa

Apartado Postal 0816-06817

Teléfono: (507) 321-8100

Fax: (507) 321-8150
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Atencion: Alberto Garcia
alberto.garcia@ffproperties.net
www. ffproperties. net

e  Administracion de los Bienes Fideicomitidos:

El Fiduciario no podra disponer de los Bienes Fideicomitidos en forma contraria o distinta
a la establecida en el Fideicomiso.

Para los fines del Fideicomiso, la ocurrencia de cualesquiera de los siguientes hechos
constituira una Causal de Vencimiento Anticipado:

a) El incumplimiento por parte de cualesquiera de los Fideicomitentes de cualesquiera
de sus obligaciones materiales establecidas en este Fideicomiso, siempre y cuando el
Fideicomitente correspondiente no haya corregido dicho incumplimiento dentro del
plazo de quince (15) dias calendario contados a partir de la fecha en que se le notifico
tal incumplimiento, sin necesidad u obligacion de parte del Fiduciario de notificar al
Fideicomitente sobre la ocurrencia de incumplimiento de que se trate.

b) La ocurrencia y notificacion por parte del Agente de Pago, Registro y Transferencia
de cualesquiera de las Causales de Vencimiento Anticipado establecidas en los
términos y condiciones de los Bonos.

e Administracion de las Garantias al verificarse una Causal de Vencimiento Anticipado:

En caso de que una o mas Causales de Vencimiento Anticipado ocurriesen, continuasen y
no hubiese sido subsanado dentro del plazo estipulado o treinta (30) dias después de haber
ocurrido dicho incumplimiento para aquellas Causales de Vencimiento Anticipado que no
tienen plazo especifico de subsanacién, el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
cuando la Mayoria de Tenedores Registrados se lo soliciten, debera (A) expedir una
declaracion de vencimiento anticipado (la “Declaracion de Vencimiento Anticipado™), en
nombre y representacion de los Tenedores Registrados de los Bonos, la cual sera
comunicada al Fideicomitente Emisor, al Fiduciario y a los Tenedores Registrados, y en
cuya fecha de expedicion y sin necesidad de cumplir con ningun otro acto, notificacién o
requisito, todos los Bonos se constituirdn automaticamente en obligaciones de plazo
vencido y (B) solicitar al Fideicomitente Emisor que aporte al Fideicomiso de Garantia el
monto que sea necesario para cubrir el capital de los Bonos emitidos y en circulacion y los
Intereses Devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y
cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por el Emisor. En todo caso, para
que un Bono se considere de plazo vencido y exigible de inmediato serd necesario que el
Tenedor Registrado haya notificado por escrito al Emisor, a través del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, y presentado a éste Gltima evidencia de la propiedad de sus
derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales o los certificados fisicos si fuera el
caso.

En caso de que el Fideicomitente Emisor no realice el aporte antes mencionado, o en la
eventualidad de que los flujos disponibles al Agente de Pago, Registro y Transferencia sean
insuficientes para hacer frente a las obligaciones frente a los Tenedores Registrados de los
Bonos, el Agente de Pago, Registro y Transferencia, a solicitud de la Mayoria de Tenedores
Registrados, instruira al Fiduciario para que proceda de la siguiente forma:

a) Ejecute la Primera Hipoteca y Anticresis sobre los Bienes Inmuebles, y venda y liquide
cualquiera otros Bienes Fideicomitidos que a su juicio sea necesario liquidar, ya sea
mediante proceso judicial o extrajudicial, en los términos, la forma y al precio que
estime comercialmente razonables dadas las circunstancias del caso y la necesidad de
disponer de dichos activos en el menor tiempo posible.

b) Entregar el producto de la ejecucion de la Primera Hipoteca y Anticresis sobre los
Bienes Inmuebles y de la venta, liquidacion y ejecucion de los bienes, asi como el
efectivo que tenga en su poder, al Agente de Pago, Registro y Transferencia para que
éste aplique dichos fondos a favor de los Tenedores Registrados, de acuerdo a los
términos y condiciones de los Bonos y del Contrato de Agencia, luego de cubrir los
siguientes gastos: (1) Gastos del proceso judicial y los honorarios de abogado; (2)
Gastos y honorarios del Fiduciario y cualquiera otra suma que el Fiduciario hubiese
pagado o considere que sera necesario pagar para el cumplimiento del Fideicomiso de
Garantia.

Una vez hayan sido debidamente pagadas y satisfechas todas las obligaciones del
Fideicomitente Emisor garantizadas mediante el Fideicomiso, asi como todas las
obligaciones del Fideicomitente Emisor a favor del Fiduciario segun los términos y
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condiciones contenidos en el contrato, cualesquiera Bienes Fideicomitidos remanentes
seran traspasados y devueltos al Fideicomitente Emisor, segun corresponda. El costo de
dicho traspaso correra por cuenta del Fideicomitente Emisor o en su defecto con cargo a
los Bienes Fideicomitidos.

e Queda expresamente pactado que en caso de que el Fiduciario reciba simultaneamente
instrucciones contradictorias por parte del Agente de Pago, Registro y Transferencia y de
la Mayoria de Tenedores, el Fiduciario acatara aquellas provenientes de la Mayoria de
Tenedores Registrados.

¢ Deberes del Fiduciario: Los deberes y responsabilidades del Fiduciario se circunscriben unica
y exclusivamente a los que se especifican en la cldusula novena del Contrato de Fideicomiso,
y son los siguientes:
(a) Cobrar las comisiones de El Fiduciario y pagar las comisiones del Agente de Pago,
Registro y Transferencia de los Bonos y/o cualquier otro gasto de la emision de los Bonos,
en la medida en que sean comisiones o gastos debidamente aprobados en el presente
prospecto informativo de la emision o cualquier otro documento suscrito por el Emisor con
El Fiduciario y/o el Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos.
(b) Pagar los intereses que produzcan los Bonos Corporativos Garantizados, tasa que puede
variar de una serie a otra serie.
(c) Pagar el capital correspondiente a los Bonos.

En igualdad de términos, el Fideicomiso de Garantia establece los siguientes
deberes que debera cumplir el Fiduciario:

(a) Recibir, en fideicomiso, las sumas de dinero que constituyen el Patrimonio
Fideicomitido.

(b) Proceder con la entrega de todo o parte (segin se requiera) del producto liquido del
Patrimonio Fideicomitido al Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos, a
solicitud escrita de éste, para pagar los intereses de los Bonos en cada Fecha de Pago y para
pagar el capital en caso de vencimiento natural o anticipado de los Bonos o ante la
redencion anticipada de la totalidad o parte de los Bonos.

(c) Proceder con la liberacién de los gravamenes hipotecarios y anticréticos que se
constituyen a su favor: (1) cuando el fideicomiso se extinga, o (ii) cuando el Fiduciario
cuente con el consentimiento expreso y por escrito de una Mayoria de Tenedores
Registrados de los Bonos de la Emisién.

(d) Proceder con la liberacion de los gravamenes hipotecarios y anticréticos que se
constituyen a su favor, cuando El Fideicomitente lo solicite para (i) efectuvar una
segregacion (de ser necesaria) derivada de la Finca, constituyéndose en fincas aparte que
formaran parte del Centro Comercial Street Mall, las cuales se mantendran hipotecadas a
favor del Fideicomiso (i1) efectuar la venta o enajenacidn o por efectos de excedente de
cobertura del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulaciéon de una o mas de las
fincas del Street Mall, sin el consentimiento de los Tenedores Registrados, sujeto a que
aplique los siguientes parametros: (a) el valor de avalto de la Finca del Street Mall y/o (b)
las fincas segregadas representen al menos ciento sesenta y siete por ciento (167%) del
Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de la Emision ; (ii) que lo que resulte
mayor entre el noventa por ciento (90%) del monto total obtenido de dichas transacciones
o el monto total obtenido de dichas transacciones, neto de gastos relacionados (impuestos
de transferencia y ganancia y comision de corredores de bienes y raices) sea utilizado para
realizar redenciones anticipadas de los Bonos emitidos y en circulacion, y (iii) que siga
cumpliendo la condicién de Cobertura de Servicio de la Deuda.

e) Proceder con la ejecucion de las garantias reales y personales que se constituyen dentro
de la misma Escritura Publica a favor de El Fiduciario, en caso de que ello sea necesario
para lograr la finalidad del Contrato Irrevocable de Fideicomiso.

(f) Cumplir con las obligaciones que le impone el Contrato Irrevocable de Fideicomiso.
(g) Ante un eventual incumplimiento de lo pactado por parte de El Fideicomitente en lo
que respecta a la emision de los Bonos, El Fiduciario esta obligado a efectuar todos los
actos inherentes a su cargo en salvaguarda de los intereses de los Tenedores Registrados
de los Bonos de 1a Emisién

(1) Entregar informes de su gestion fiduciaria al Fideicomitente, por lo menos una (1) vez
al afio, dentro de los noventa (90) dias siguientes al cierre fiscal del Emisor. -. Igualmente
se estipula que el Fiduciario tiene que rendir cuenta de su gestion a El Fideicomitente y al
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Agente de Pago al momento de extinguirse el Fideicomiso o en caso de remocién o
renuncia del Fiduciario.
(J) Deducir del Patrimonio Fideicomitido, de acuerdo a lo dispuesto en el Contrato de
Fideicomiso, las sumas debidas a su favor por los servicios prestados en ocasion del
ejercicio del Fideicomiso, asi como en concepto de gastos, costos y tributos causados por
la celebracién y ejecucion del mismo.
(k) Contratar, por cuenta del Fideicomiso, previa notificacion por escrito al Fideicomitente
acerca de los términos y condiciones de dicha contratacion, los servicios de asesoria legal
y de otros servicios profesionales para la ejecucion y prestacion de los servicios o funciones
a ser realizados en vista del Fideicomiso.
(I) Suministrar toda la informacién que le solicite el Agente de Pago, Registro vy
Transferencia de Los Bonos por cuenta de los Tenedores Registrados de Los Bonos.
(m) Comunicar al Agente de Pago, Registro y Transferencia de Los Bonos para su
respectiva divulgacion a los Tenedores Registrados de Los Bonos, a través de los
respectivos Puestos de Bolsa, cualquier incumplimiento de El Fideicomitente en relacién
con el Fideicomiso.
(n) Ante la ocurrencia de un incumplimiento de las obligaciones de El Fideicomitente, el
Fiduciario debera suministrar de informacion relevante a los Tenedores Registrados de la
Emisién, a la Superintendencia de Bancos de Panama, a la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
(o) Suministrar informacion, documento o explicacion que requiera la Superintendencia del
Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de Panama, en los plazos que dichas autoridades
requieran.
(p) Ante la ocurrencia de un Causal de Vencimiento Anticipado, de conformidad a los
términos y condiciones del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados
contenidos en este Prospecto Informativo y en los Suplementos al mismo (de existir tales),
el Fiduciario debera efectuar todos los actos inherentes a su cargo para salvaguardar los
intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos, de conformidad con lo dispuesto en el
Contrato de Fideicomiso.
(q) Remitir a El Fideicomitente, para su presentacion junto con el Informe de Actualizacion
Anual (IN-A) y con en el informe trimestral (IN-T) a la Superintendencia del Mercado de
Valores, una certificacién en la cual consten los bienes y derechos que conforman el
Patrimonio Fideicomitido de forma anual y trimestral, respectivamente..
(r) Comunicar al Agente de Pago, Registro y Transferencia de Los Bonos, con no menos
quince (15) dias calendario de antelacion a su ocurrencia, el vencimiento de las pélizas de
seguro que cubran riesgos con respecto a los Bienes Inmuebles y las mejoras construidas
sobre ellas, para que el Agente de Pago, Registro y Transferencia de Los Bonos ordene la
renovacion de dichas polizas de seguro con cargo al Fideicomitente Emisor.
(s) Remitir, junto con el Informe de Actualizacion Anual, los Estados Financieros anuales
del fideicomiso, auditados por un Contador Publico Autorizado, los cuales se adjuntaran a
dicho Informe.

Es de esencia mencionar que, de conformidad al Contrato Irrevocable de Fideicomiso, y en
aras de facilitar el cuamplimiento de los deberes adscritos al Fiduciario, el Emisor ha autorizado de
manera expresa e irrevocable al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al Fiduciario para
que se suministren entre si aquella informacién que sea necesaria para el cumplimiento perfecto
de sus obligaciones.

. ] el Fideicomi Emisor:

De conformidad a la clausula Décima del Contrato Irrevocable de Fideicomiso, el
Fideicomitente debera cumplir con los siguientes deberes y obligaciones, principalmente y sin
que se entienda que la siguiente es una lista exhaustiva de los mismos:

(a) Realizar todas las gestiones a fin de que El Fiduciario pueda aperturar la Cuenta de
Concentracion.

(b)  Aportar los fondos correspondientes a los Aportes Iniciales a los que se hace referencia en
este Prospecto Informativo de la Emision, para que El Fiduciario proceda con la apertura de las
Cuentas de Concentracion.

(c) Constituir a mas tardar transcurridos ciento veinte (120) dias calendarios a partir la Fecha
de Emision de la primera Serie de Bonos del Programa, primera hipoteca y anticresis con
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limitacién al derecho de dominio sobre las Fincas cuyo valor sea suficiente para satisfacer la
Cobertura de Garantias correspondiente a la Emision.

(d) Ceder de manera irrevocable e incondicional, a favor de El Fiduciario, los Cdnones de
Arrendamiento de cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias. El Fiduciario
no tendra responsabilidad de fiscalizar que El Fideicomitente efectivamente le traspase al Contrato
Irrevocable de Fideicomiso todos los Canones de Arrendamiento.

(e) En caso de que exista un Evento de Incumplimiento, El Fideicomitente debera otorgar
poder especial a El Fiduciario para que pueda renegociar, ceder y traspasar los Contratos de
Arrendamiento, asi como sustituirse en El Fideicomitente, segun corresponda, para el cobro de los
Canones de Arrendamiento, en el caso que éste asi lo dispusiere.

(f) Realizar todas las gestiones que sean necesarias para que se perfeccionen las Garantias
correspondientes y necesarias para cumplir con la Cobertura de Garantia, tomando en
consideracion el monto de las Series que se van a emitir, lo que implica, sin limitar, el
mantenimiento y aumento de ser aplicable, de las hipotecas existentes sobre la Finca, la adicion
hipotecaria de nuevas fincas y el aumento de la Cobertura de Flujos, cumpliendo con los mismos
tiempos requeridos para la constitucion de Garantias de los Bonos. En este sentido, ante la pérdida
parcial o total, la desmejora o depreciacion de las garantias otorgadas a favor del Fideicomiso de
Garantia hasta el punto en el que se conviertan en insuficientes para garantizar la totalidad de los
Bonos emitidos y en circulacién en ese momento, El Fideicomitente estara obligado a aportar
garantias adicionales ya sean en efectivo, propiedades adicionales o cualquier otro activo al
Fideicomiso de Garantia, dentro de un plazo de noventa (90) dias calendario desde la ocurrencia
de la pérdida parcial o total, la desmejora o depreciaciéon, en monto y forma aceptables a El
Fiduciario y al Agente de Pago, Registro y Transferencia, previa autorizacién de la Mayoria de los
Tenedores Registrados. Si la pérdida parcial o total del valor de las Garantias ocurriesen por causas
de un siniestro el aporte adicional seria transitorio y su liberacion no requerira de la aprobacion de
los Tenedores Registrados que representen el setenta y cinco por ciento (75%) de los Bonos
emitidos y en circulacion de la Emision siempre y serd viable cuando la p6liza de seguro haya sido
efectivamente cobrada o la pérdida del valor sea subsanado por efecto de la reparacion o reposicion
del activo.

(g)  Realizar todas las gestiones necesarias a fin de que los arrendatarios de los Contratos de
Arrendamiento depositen directamente los Cénones de Arrendamiento en la Cuenta de
Concentracién a partir de la notificacion a los arrendatarios de la cesion de estos a favor del
Fideicomiso de Garantia. En caso de que por cualquier motivo El Fideicomitente reciba fondos
respecto de los Canones de Arrendamiento que debieron de haber sido depositados directamente
en la Cuenta de Concentracion, El Fideicomitente se compromete a depositar dichos fondos en la
Cuenta de Concentracion a mas tardar el quinto Dia Habil siguiente a su recibo.

(h)  Pagar a El Fiduciario los honorarios establecidos por concepto de administracion del
Fideicomiso de Garantia, pago que provendra de los fondos depositados en la Cuenta de
Concentracion.

(1) Proporcionar a El Fiduciario, en el momento y oportunidad que éste requiera, los recursos
que fueran necesarios para atender las obligaciones que éste contrajera por cuenta del Fideicomiso
de Garantia para el cumplimiento, desarrollo, ejecucidén y liquidacion de este.

() Mantener la Finca y las fincas segregadas de ésta y de las mejoras o los locales comerciales
construidos sobre aquella o sobre estas aseguradas con polizas de incendio aceptables y cedidas a
El Fiduciario, por al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de reposicion de las mejoras
existentes sobre dicha Finca.

(k)  Actualizar el avaltio de los bienes inmuebles en el Centro Comercial Street Mall a fin de
dividir éstos en una o varias unidades inmobiliarias independientes, para formar fincas registrales
apartes, o mejoras en los locales cada tres (3) afios.

(D Asumir bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o contribucion especial,
nacional o municipal, nacional o extranjero, que se deba pagar con relacién a la Finca o las
particiones y/o segregaciones en los locales ubicados en Centro Comercial Street Mall a fin de
dividir éstos en una o varias unidades inmobiliarias independientes, para formar fincas registrales
apartes, 0 mejoras en los locales.

(m)  Dar aviso al Fiduciario y al Agente de Pago, Registro, y Transferencia de cualquier hecho
o circunstancia que pueda afectar los gravamenes representados sobre la Finca o las particiones
y/o segregaciones en los locales ubicados en Centro Comercial Street Mall a fin de dividir éstos
en una o varias unidades inmobiliarias independientes, para formar fincas registrales apartes, o
mejoras en los locales.

(n)  Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacién determinada en los términos y
condiciones del Fideicomiso de Garantia, en la ley y demas disposiciones aplicables.
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. v 60 del Fiduciario:
La gestion o administracion del Contrato Irrevocable de Fideicomiso es remunerada.

El Fiduciario recibira del Fideicomitente la suma anual de Siete Mil Délares (US$7,000.00)
en concepto de “Comisién de Administracion”, con el respectivo pago del Impuesto de
Transferencia de Bienes Muebles y Servicios (“ITBMS”), mismo que debera ser remitido por el
Fiduciario a la Direccién General de Ingresos (“DGI”) al final del mes calendario en que el
Fiduciario recibi6 el mismo, La Comisién de Administracion serd pagadera anualmente por
adelantado dentro de los primeros cinco (5) dias de cada afio hasta la terminacién del Fideicomiso.

En adicion, el Fiduciario percibira la suma de Diez Mil Doélares (US$10,000.00) mas el
ITBMS en concepto de “Comision Inicial”. La Comision Inicial debera ser pagada una sola vez y
por adelantado dentro de los cinco (5) dias hébiles siguientes a la Fecha de Oferta de la primera
serie del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados.

o Renuncia del Fiduciario:

El FIDUCIARIO podra renunciar en cualquier momento, con o sin causa, siempre que
proporcione aviso por escrito de no menos de cuarenta y cinco (45) dias calendarios al
FIDEICOMITENTE y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. En caso de renuncia del
FIDUCIARIO, el FIDEICOMITENTE podra, dentro del plazo antes indicado, designar un nuevo
fiduciario el cual debera ser una entidad con licencia que le permita llevar a cabo negocio de
fiduciario en la Republica de Panama (en lo sucesivo, el “Fiduciario Sustituto”). Ante una renuncia
por parte de El Fiduciario, El Fideicomitente dispondran de treinta (30) dias calendarios contados
a partir de la fecha del aviso de renuncia para designar al nuevo fiduciario, y si no lo designa en
dicho plazo, entonces El Fiduciario podrd, a su discrecion, realizar dicho nombramiento o
solicitarle a un juez competente que lo haga.

En caso de que no se designe un Fiduciario Sustituto que acepte dicho encargo dentro del
plazo antes indicado, el FIDUCIARIO saliente podra, previo visto bueno del FIDEICOMITENTE,
designar a su sucesor, el cual debera contar con las caracteristicas antes indicadas. A partir del
momento en que el Fiduciario Sustituto acepte la designacion del Fiduciario saliente, el Fiduciario
Sustituto sucedera y tendra todos los derechos, poderes, privilegios y deberes que correspondian
al Fiduciario saliente y éste quedara liberado de sus deberes y obligaciones previstas en este
Fideicomiso. El Fiduciario Sustituto debera otorgar un documento mediante el cual asuma dicha
responsabilidad sujeto a los términos y condiciones de este Fideicomiso. En caso de que no se
pueda designar un Fiduciario Sustituto de conformidad con esta Seccion, el FIDUCIARIO podra
solicitar a un juez competente que nombre a un fiduciario sustituto de conformidad con las
normativas vigentes.

Queda entendido que la renuncia y correspondiente sustitucion del FIDUCIARIO no
alterara la condicion de irrevocabilidad del presente fideicomiso, por lo cual el Patrimonio
Fideicomitido continuard afecto al fideicomiso, independientemente de quien actie como
fiduciario, y el presente fideicomiso subsistira integramente a pesar de dichas circunstancias, ya
que el traslado de propiedad del Patrimonio Fideicomitido se hara en atencion a los fines de este
fideicomiso y no en atencion al fiduciario. Este Contrato de Fideicomiso no contempla la figura
de “Fiduciario Sustituto”. En caso de que renuncie el FIDUCIARIO y no exista otra entidad que
lo reemplace en sus funciones, dicha situacion debera ser comunicada a los Tenedores Registrados,
a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama4, y a la Superintendencia de Bancos de
Panama.

El presente fideicomiso se extinguira, sin necesidad de aviso o comunicacién y sin
responsabilidad alguna para El Fiduciario, por cualquiera de las siguientes causas:

(i) El pago total de las sumas de capital e intereses y cualesquiera otras sumas adeudadas
o que se lleguen a adeudar por razon de Los Bonos de todas las Series, incluyendo el capital,
los intereses pactados, comisiones, gastos de cobranzas judiciales o extrajudiciales y gastos de
cualquier indole a que hubiere lugar y demas obligaciones que el Emisor haya adquirido en
virtud del Fideicomiso; entendiéndose que el Fideicomitente y/o el Agente de Pago, Registro
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y Transferencia deberdn suscribir y/u otorgar con el Fiduciario las minutas de cancelacion y/o
terminacion, finiquitos y demas documentos que se requieran e inscribir los mismos, en el
Registro Publico; y

(ii) Cualesquiera otras causas previstas por la Ley.

Una vez se extinga el Fideicomiso de Garantia, el Fiduciario dara cuenta de su gestion al
Emisor (en su rol de Fideicomitente) mediante un informe detallado de su gestion fiduciaria dentro
de un plazo no mayor de sesenta (60) dias calendarios, contados a partir de la extincién del referido
fideicomiso. Una vez cancelados en su totalidad los Bonos a, asi como los honorarios, gastos y
comisiones no pagados y autorizados mediante dicho contrato, se procedera de la siguiente forma:

e De existir un remanente del PATRIMONIO FIDEICOMITIDO, el mismo sera depositado
en la cuenta operativa de EL FIDEICOMITENTE que éste notifique.

e Cuando el pago de la totalidad de los Bonos de las Series se haya verificado sin que haya
tenido lugar la ejecucion de la garantia hipotecaria sobre la Finca y las fincas segregadas
de ésta y de las mejoras o los locales comerciales construidos sobre aquella o sobre éstas
el Fiduciario cancelara la primera hipoteca y anticresis constituida sobre la Finca y las
fincas segregadas de ésta y de las mejoras o los locales comerciales construidos sobre
aquella o sobre estas.

e El Fiduciario notificard a la(s) compaiiia(s) de seguro que haya(n) expedido las pélizas de
seguro que cubran riesgos con respecto a la Finca y las mejoras construidas sobre ellas que
la obligacion garantizada con dicho(s) endoso(s) ha sido cumplida y que el(los) endoso(s)
queda(n) por ende cancelado(s) y sin efecto.

e Contadores Publicos Autorizados del Fiduciario:

La firma KPMG actia como contadores publicos autorizados del Fiduciario, con direccion en |,
Calle 50, Edifico KPMG, , Ciudad de Panamé4, Reptiblica de Panama, Contacto: Arles Barria y su

correo electrénico es abarria@kpmg.com.
o A Resid el Fideicomiso:

Para los efectos de la Ley 1 de 5 de enero de 1984 se designa a la firma de abogados ~ARIAS,
FABREGA & FABREGA, con oficinas ubicadas en Edificio ARIFA, Piso No.10, Boulevard
Oeste, Santa Maria, Business District, Ciudad de Panama.

o Ley Aplicable y durisdiccion:

El Fideicomiso y las obligaciones, derechos y garantias que se deriven del mismo se regiran
e interpretaran de acuerdo con las leyes y cualquier controversia que surja de la ejecucion, falta de
cumplimiento o interpretacion de sus términos y condiciones, se sometera para su decision ante la
jurisdiccidn exclusiva de los tribunales de la Republica de Panama.

17. Principal fuente de repago:

La principal fuente de repago del capital de los Bonos Corporativos Garantizados es el flujo
de dinero que proviene de los Contratos de Arrendamiento en los cuales el Emisor es el Arrendador
y, por ello recibe canones de arrendamiento periddicos. Los Bienes Inmuebles dados en
arrendamiento varian entre locales comerciales, oficinas y mini depositos.

En adicion de darse el escenario en el cual el Emisor venda alguno de los Bienes Inmuebles
afectos al Contrato de Fideicomiso Irrevocable de Garantia el monto de la venta también sera
utilizada como fuente de repago de los Bonos Corporativos Garantizados.

Vale la pena mencionar que, adicional a las garantias fiduciarias, los accionistas del Emisor
aportaran fianzas personales al Fiduciario, las cuales seran irrevocables y mancomunadas a favor
de los Beneficiarios del PATRIMONIO FIDEICOMITIDO, siempre y cuando existan bonos

corporativos del programa rotativo debidamente emitidos y en circulacion.
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4. INFORMACION DEL EMISOR
I. Historia y desarrolio del Emisor:

Worldland Investment, S.A., es una sociedad anonima panameiia debidamente
organizada segiin consta en la Escritura Publica N° 589 de 14 de enero de 2008 de la Notaria
Novena del Circuito de Panama debidamente inscrita a la Ficha 599,3934. Documento 1276512
de la Seccion de Mercantil del Registro Publico de Panama, desde el 16 de enero de 2008. La
duracion de la sociedad es perpetua.

El Emisor construyo y opera en la Finca el centro comercial Streer Mall, el cual esta
ubicado en la interseccion entre Via Israel y la Via Brasil en la Ciudad de Panama, Distrito de
Panama, Provincia de Panama. Desde el 2015 la sociedad se dedicd de lleno a la obtencidén de
estudios y permisos juridicamente necesaria a fin de llevar a cabo la contruccion del Street Mall.
Antes de eso, el Emisor se mantenia como una mas parte del F&F Properties y brindaba servicios
de soporte inter companies sin que, necesariamente, de ellos recibiera beneficios econdmicos.

La administracion de este centro comercial estd a cargo de la empresa F&F Properties.

F&F Properties es una empresa especializada en el desarrollo y administracion de
proyectos inmobiliarios en la Republica de Panama, principalmente en la Ciudad de Panama.

Cuenta con una experiencia de mas de treinta (30) afios ofreciendo productos innovadores
y de alta calidad, muchos de los cuales son considerados dentro de los desarrollos mas
emblematicos de la Ciudad de Panama. Entre los proyectos realizados por FF podemos
mencionar: Plaza Obarrio, Platinum Tower, The Mirage, La Gran Estacion, The Millenium, The
Century Tower, Torre Global Bank, Bellagio Tower, Mystic Point, Venetian Tower, Porto Fino,
Ocean One, Ocean Two, F & F Tower, Vitri, Titanium Tower, Star Bay, The Panamera, Twist
Street Mall, Golden Point, Zona Sur, y Torre Capital Bank. La cartera de proyecto emprendidos
por F&F alcanza la citra de US$1.2 billones, siendo uno de los principales desarrolladores de la
region, en cuanto a monto de inversion.

Desde la tundacion del Emisor y hasta la fecha del presente Prospecto, las acciones de la
empresa no han sido parte de ningun intercambio, swap, o suscripcion preferente. Desde su
constitucion hasta la fecha del presente Prospecto, el Emisor no ha declarado dividendos pagaderos
a los tenedores de sus acciones.

[gualmente, el Emisor no ha sido sujeto de reclasiticacion, fusion, escision o consolidacion
de ning(in tipo. Adicionalmente, al mejor conocimiento de sus directores, la empresa no ha sido
demandada o querellada ante ningdn tribunal tanto en Panama, como en otra jurisdiccion.

El Centro Comercial fue disefiado la firma Pinzén Lozano y Asociados y la construccion

estuvo a cargo de la firma Street Mall Construction. Sus operaciones se iniciaron de forma
paulatina a mediados de 2015 con la apertura del primer café Starbucks en la Ciudad de Panama

Ubicacion fisica del Centro C omerciaﬂ
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Como se observa en la imagen de arriba, el Centro Comercial se encuentra ubicado en la
interseccidn de la via Brasil y la via Israel, con acceso directo a ambas vias. Estas vias conllevan
un desplazamiento diario estimado en 140,000 vehiculos.

Actualmente, los locales comerciales de la planta baja se encuentran arrendados a
establecimientos de marcas como Starbucks, Chilis, Kennedy Home, entre otros y bancos como

BAC.

2. Capital accionario:

El capital autorizado del Emisor consiste en US$10,000 dividido en 10 acciones comunes
emitidas y en circulacion con un valor nominal de US$1,000 cada una. Ademas, durante el 2015
se registro un incremento del capital pagado en exceso por US$1,090,000 con lo cual el capital
social pagado del Emisor al 31 de marzo de 2019 tiene un valor de US$1,100,000.00

Clase de Acciones

Clase de Acciones

Acciones comunes
Capital pagado en
exceso

Total

Acciones Autorizadas (cantidades)
Acciones emitidas y pagadas
Valor Nominal (US$)
Capital Pagado (US$)

Acciones Acciones Valor
Autorizadas emitidas y Nominal
(cantidades) pagadas (U$)

10 10 1,000
10 10

Capital
Pagado
(US$)
10,000
1,090,000

1,100,000
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A continuacion, se muestra una conciliacién del nimero de acciones emitidas y en
circulacion de El Emisor al comienzo y al final de cada afio.

Worldland Investment, S.A
Acciones emitidas y en circulacion al inicio y final de cada afio

Afio Al inicio Al final

2018 10 10
2017 10 10
2016 10 10
2015 10 10
2014 10 10
2013 10 10

Durante los ultimos 5 afios de ejercicio de El Emisor, el total de las acciones no se han
pagado con bienes distintos a efectivo.

Actualmente no existen acciones en tesoreria y para emitir mas acciones se debe modificar
el Pacto Social. El Pacto Social indica que los accionistas actuales tienen preferencia para comprar
las acciones de la Sociedad que otros accionistas deseen traspasar, pagando como precio de dichas
acciones el valor que el eventual vendedor la estuviera ofreciendo a un tercero. Los inversionistas
actuales pueden ejercer el derecho en la misma proporcion que poseen dentro de la Sociedad.

No existe ninguna oferta de compra o de intercambio por las acciones del Emisor. El
Emisor no ha declarado dividendos desde su fecha de incorporacion y no cuenta con una politica
de dividendos.

Todas las acciones tienen los mismos derechos y privilegios y cada una tendra derecho a un voto
en todas las Juntas Generales de Accionistas.

El Emisor no ha emitido nuevas acciones luego de su fundacion. A la fecha de los estados
financieros, el Emisor no habia recibido como aporte de capital bienes que no son efectivos por
una suma que represente mas del 10% de su capital.

A la fecha no existe compromiso de incrementar el capital pagado del Emisor en conexion
con derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion. Actualmente
no existen acciones suscritas no pagadas y el Emisor no cuenta con acciones en tesoreria. El
Emisor no cuenta con una politica de dividendos definida. Las decisiones sobre los dividendos a
pagar son tomadas exclusivamente a discrecion de la Junta Directiva del Emisor.

3. Capitalizacion y endeudamiento:
Los saldos de los financiamientos recibidos por El Emisor al 31 de marzo de 2019.

Al 31 de marzo de 2019, El Emisor contaba con las siguientes facilidades crediticias:

El sobregiro bancario se presenta como sigue:
Linea de sobregiro por B/.4,000,000 para capital de trabajo con una tasa de interés de 6%. Garantizado con

fianza personal de los accionistas. A partir del 15 de febrero de 2017 se incrementé a 0.50%, quedando en
un interés del 6.00% aplicada al sobregiro

Marzo de  Diciembre de

2019 2018
Banco Aliado, S. A,
Linea de sobregiro por B/.4,000,000 para capital de trabajo con una
tasa de interés de 6%. Garantizado con fianza personal de los
accionistas. A partir del 15 de febrero de 2017 se increment6 a
0.50%, quedando en un interés del 6.00% aplicada al sobregiro 2,662,046 2,820,592

Préstamo bancario por pagar:

The Bank of Nova Scotia
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The Bank of Nova Scotia

Préstamo comercial de B/.43,000,000 con tasa de interés de
3.90% fijo por los primeros 5 afios, Los dos periodos
adicionales tendran una tasa LIBOR de (30 dias) +2.75%p.a,,
minimo 4%. Se realizaran 12 pagos mensuales de gracia a
capital con pagos de intereses Unicamente. Después de los
doce (12) primeros meses de gracia, se efectuaran cuarenta y
siete (47) pagos mensuales a capital e intereses de
B/.332,560.17 mas una cuota final por el saldo insoluto,
prorrogable por dos periodos adicionales de S afios cada uno
a opcion del Banco.

Siendo el tramo de la Porcién corriente
Siendo el tramo de la Porcion no corriente

TOTAL DEL PRESTAMO

Marzo de

Diciembre de

2019 2018 |

1,352,171 1,812,379

36,702,983 37.422,109
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A continuacion, el estado de capitalizacion y endeudamiento del Emisor al 31 de diciembre
de 2018 y 31 de diciembre de 2018:

Cifras al Cifras Auditadas

Marzo -19 dic-18
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes
Sobregiro Bancario - Banco Aliado 2,662,046 2,820,592
Préstamo bancarios por Pagar, Porcion corriente 1,352,571 1,812,379
Cuentas por Pagar Proveedores 6,379 10,6563
Gastos Acumulados por Pagar 67,412 225,861
Total Cuentas por Pagar 4,088,408 4,869,485
Pasivos no corrientes:
Préstamo bancarios por Pagar 35,360,412 35,609,730
Adelantos recibidos de clientes 182,621 128,058
Cuentas por Pagar - Accionista 10,803,844 10,430,368
Total de Pasivos no corrientes 46,336,876 46,168,156
Total de Pasivos 50,425,285 51,037,641
Patrimonio
Capital Autorizado 1,100,000 1,100,000
Utilidades Retenidas no distribuidas (113,444) (209,875)
Total de Patrimonio 986,556 890,125
Total Pasivo y Patrimonio 51,411,840 51,927,766

Fuente: Elaborado con base en datos de los Estados financieros interinos al 31 de marzo de 2019,
Pacto Social y Estatutos:
Dentro del Pacto Social y los Estatutos del Emisor se incluyen las siguientes caracteristicas:
e Junta Directiva

Segin la clausula décima del Pacto Social, la sociedad tendrd como minimo de tres (3)
directores y como maximo siete (7) directores. Sujeto a dichas restricciones numéricas la Junta
General de Accionista o la Junta Directiva podra modificar el numero de directores.
La Junta Directiva y Dignatarios del Emisor son:
Director | Presidente
Director | Vicepresidente

Director| Secretario
Director| Tesorera

Saul Faskha Esquenazi
Samuel Guindi

Eliahou Guindi

Olga Homsany de Faskha

o Representacion Legal
La clausula décima segunda del Pacto Social del Emisor, seiiala que la representacion legal
de la Sociedad la ejercera el Presidente, en ausencia de éste la ostentarda en su orden, el
Vicepresidente, o el Secretario, o el Tesorero, o cualquier otra persona que la Junta Directiva
designe con ese objeto.

e Negocios

Segun la clausula segunda, el objetivo de la sociedad es dedicarse en la Republica de
Panama, inclusive en la Zona Libre de Colén, o en cualquier otro pais, colonia o territorio
extranjero, gestionar o llevar a cabo en general la explotacion de bienes raices, las ventas de tierras
y propiedades de todo tipo, las compras, arrendamientos, manejo, administracion, operacion y
construccion de edificios, casas, locales comerciales, hoteles, establecimientos, explotar la
industria del turismo y hoteleria, desarrollar seminarios de capacitacion, educacion, a la compra y
venta de mercancias en general, importacién y exportacién de mercancia, y en general, celebrar y
efectuar todos los contratos, operaciones, negocios y transacciones de licito completo. La
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compaiiia podra dedicarse igualmente a realizar todos los actos, contratos, operaciones, negocios
y transacciones permitidas por la Ley a las sociedades anonimas.

o Las Asambleas de Accionistas y de la Junta Directiva
Las Asambleas de Accionistas y de la Junta Directiva seran celebradas en las oficinas de la
Sociedad en la Repiiblica de Panama, o en el lugar o lugares, ya sea dentro o fuera de la Republica
de panama que la Junta Directiva determine.

o Contratos con Partes Relacionadas
No hay ninguna estipulacion dentro del Pacto Social del Emisor que limite la celebracién de
contratos o negocios entre el Emisor y uno o mas de sus directores o dignatarios. En el Pacto
Social no se establece ni se define el plan de compensacion de los directores y dignatarios.

o FEstatutos
Las sociedades andnimas panamefias no tienen obligacion de adoptar Estatutos. A la fecha,
el Emisor no ha adoptado Estatutos.

4. Descripcion de negocios de El Emisor:

Renuncia de responsabilidad: La informacion que se presenta en esta seccion se basa en un

plan desarrollado por el Emisor y representa el mejor estimado sobre el giro de negocios de la
empresa. Sin embargo, ni el Emisor, ni ninguno de sus directores dignatarios, ejecutivos, ni
asesores externos es responsable por cualquier desviacion entre el plan presentado a continuacion
y los resultados reales del Emisor. Ni el Emisor, ni sus directores, dignatarios, ejecutivos o
asesores externos puede dar garantia que lo presentado a continuaciéon no se desviara de la
realidad.

e Descripcion de giro de negocios:

El negocio principal del Emisor es construir y operar el Centro Comercial Street Mall
ubicado en la Ciudad de Panama, Corregimiento de San Francisco. Aunque El Emisor ha
designado a F&F Properties como el administrador del Centro Comercial, le corresponde al Emisor
el control de los locales y el manejo del financiamiento de dicho desarrollo.

Hasta el momento, el emisor solo tiene ingresos derivados de los arrendamientos de los
locales, depositos y oficinas. Ninguno de estos clientes representa mas del 10% de los ingresos del
Emisor. Dichos arrendatarios desarrollan diversos tipos de actividades tales como restaurantes,
cafeterias y de almacenes en general.

Hasta el momento, los colaboradores del Emisor no se encuentran sindicalizados.
¢ Descripcion de la industria del Emisor:

El mercado de bienes raices de Panama, esta compuesto principalmente de tres sectores, los
cuales son segregados dependiendo del uso de los bienes raices. El sector de bienes raices
residencial, se caracteriza principalmente por la venta y alquiler de casas y apartamentos. El sector
de bienes raices comercial, esta vinculado a la venta y alquiler de locales comerciales de oficina.
El sector de bienes raices industrial, estd compuesto principalmente de féabricas, plantas
productoras, procesadoras y galeras, entre otros. Adicionalmente, en los tres sectores de bienes
raices se llevan a cabo compra y venta de terrenos para el desarrollo de proyectos.

e Litigios legales:

A la fecha de este Prospecto, el Emisor no tiene litigios legales pendientes que puedan tener
un impacto significativo en su condicion financiera y desempefio.

5. Sanciones administrativas:

A la fecha de este Prospecto, el Emisor no mantiene sanciones administrativas impuestas por
la Superintendencia de Mercado de Valores o alguna organizaciéon autorregulada que puedan
considerarse materiales con respecto a esta Emision.
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6. Restricciones monetarias:

No existe ningun tipo de restriccion para el libre movimiento de capitales desde y hacia

Panama.

7. Estructura corporativa:

Hasta el momento El Emisor, no cuenta con una organizacién administrativa propia ya que

subcontrata los servicios administrativos que requiere.

Igualmente, el Emisor no forma parte de un grupo econdémico ni posee subsidiarias.

Accionistas

H
i

Worldland i
Investment, S.A.|

8. Propiedades planta y equipo:

La propiedad de inversion de El Emisor corresponde al Centro Comercial conocido como

Street Mall que se detalla a continuacion:

2019
Al inicio Adiciones/ Al final
del aiio disposiciones del aﬂo
Costo: |
Terreno 14,628,435 - 14,628,435
Propiedad para la inversion 36,855,643 - 36,855,64;3
51,484,078 - 51 ,484,()758
Depreciacion y amortizacion
acumulada:

Propiedad para la inversion (2,728,966) (370,130) (3.099,096)
Costo neto 48,755,112 (307,130) 48,384,982
2018

Al inicio Adiciones/ Al fingl
del aiio disposiciones del aﬁo
Costo: ié
Terreno 14,628,435 - 14,628,435
Propiedad para la inversion 36,707,894 147,750 36,855,64§3
51,336,329 147.750 5 1,484,0728
75

7



Depreciacién y amortizacion

acumulada:
Propiedad para la inversion (1,252,139) (1.476,827) (2,728.,966)
Costo neto 51,084,190 (1,329,077) 48,755,112

9. Investigacion y desarrollo, patentes, licencias
El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y desarrollo a
la fecha.

10. Informacién sobre tendencias:

Dentro del grupo accionario de El Emisor, se encuentran accionistas con mucha experiencia
desarrollando actividades inmobiliarias de la Ciudad de Panama. Por lo que al proyecto Street
Mall se han incorporado las tendencias mas recientes en la industria de Centro Comerciales
abiertos, asi como en espacios para alquiler de oficinas y mini depdsitos. Estas nuevas tendencias
permitiran al Emisor, mantener productos a precios competitivos, generar la atraccion de
ocupantes de los espacios fisicos a alquilar y mejorar la eficiencia administrativa del desarrollo.

Tendencias macroeconoémicas:
A continuacion, presentamos el resumen del informe del Ministerio de Economia y
Finanzas al mes de agosto de 2018:

El indice Mensual de Actividad Econdémica (IMAE) crecié 3.09% a agosto de 2018. Las
actividades economicas con un desempefo positivo fueron: Transporte, almacenamiento y
comunicaciones, Electricidad y agua, Pesca, Administracion publica, Comercio e Intermediacion
financiera. Por otra parte, la recaudacion del Gobierno Central se ubico en B/.4,463.5 millones al
mes de agosto. En tanto, la tasa de inflacidn nacional urbana fue de 0.77%, inferior a la reportada
hace doce meses (0.85%), principalmente por la reduccion en el nivel de precios del grupo de
Alimentos y bebidas no alcohdlicas.

El nivel de contrataciones ha presentado una recuperacion gradual, en parte porque las tasas
de descensos registradas en las oficinas centrales se hacen cada vez menores (menor efecto de la
huelga a medida que pasa el tiempo), también, por la mayor cantidad de contratos nuevos en las
direcciones regionales de Coléon y Panama Norte en respuesta al avance de las obras de
construccion pablicas y privadas que se realizan en la provincia atlantica. En cuanto a la matricula
en programas de formacion y capacitacion laboral, esta supero en 18,461 inscripciones a la de
2017. Por ultimo, se han entregado 4,303 resoluciones habitacionales del Bono Solidario a nivel
nacional por B/.41.6 millones, para mejorar la calidad de vida de 19.663 personas de bajos
Ingresos.

En la siguiente tabla se muestra las proyecciones de crecimiento, inversion y desocupacion
de la economia panamenia realizadas por el Fondo Monetario Internacional.

Tasa de crecimiento, inversién y desocupacion
Aiios: 2019-2023

Tasa de crecimiento del PIB 58| 56| 55| 55| b5
Inversion/PIB 4261422 416 411 403
Tasa de desempleo b8 58| 58| 58| 58

Fuente: Elaborado con base en datos del FMI, octubre de 2018.

Tendencias de la industria de alquiler de locales comerciales
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El desempefio del Emisor depende principalmente de los alquileres de locales comerciales
del Centro Comercial. A continuacion, presentamos un resumen general del sector y sus
tendencias para propositos exclusivamente informativos.

La industria de alquiler de locales comerciales ha sufrido varios cambios en la ultima década.
El cambio mas importante ha sido el establecimiento de centros comerciales cerrados (Malls), los
cuales han atraido negocios que tipicamente se establecian en Avenida Central, Via Espaiia y en
el Area Bancaria. Entre los centros comerciales cerrados mas importantes de la Ciudad de Panama
estan. MultiCentro (Punta Paitilla), MultiPlaza (Punta Pacifica), AlbrookMall (Albrook), y
MetroMall (Via Tocumen), Mega Mall en el area este de la Ciudad y en el interior de la Repiblica,
destaca el Santiago Mall y recientemente se incorpora el centro Alta Plaza. Adicionalmente, en
los afios recientes han proliferado los centros comerciales abiertos a través de la Ciudad de Panama,
tal es el caso del desarrollo del Emisor. Estos centros comerciales abiertos son por lo general
bastante mas pequefios que un Mall y tipicamente se encuentran cerca de sus mercados metas, este
altimo es el caso El Emisor. Ademas, la oferta de locales comerciales es complementada con
ofertas de locales para oficinas y minidepositos.

Se espera que, a futuro, el desarrollo de Malls siga atrayendo a mas negocios de venta al
detal y que los locales comerciales ‘stand alone’ vayan dando paso a los centros comerciales
abiertos. Se estima que la apertura de estos centros comerciales, aunado al crecimiento econdmico
de los ultimos afios ha dado como consecuencia un aumento considerable en los precios de alquiler
de locales comerciales.

[gualmente, la reduccion de espacios en las residencias dentro de la urbe metropolitana ha
dado paso a la necesidad de contar con depositos cerca de las residencias de los usuarios.

En cuanto a los locales destinados a oficinas, si bien es cierto se ha registrado un incremento
de la oferta dentro de la Ciudad de Panama, la accesibilidad a las principales vias, la cercania al
corazon del centro financiero y de negocios y las dimensiones de las oficinas, son considerados
valores que pueden apuntalar la demanda de estos locales de oficinas.

En el area donde opera El Emisor, es considerada el area de mayor incremento comercial de
la Ciudad. De hecho, existen 2 grandes centros comerciales que no compiten directamente con El
Emisor mas bien complementan la oferta de los locales existentes.

5. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS DEL EMISOR

A continuacion, presentamos el Balance de Situacion de El Emisor para los ultimos afios:
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ACTIVOS mar-19 2018 2017 2016 2015
Activos corrientes:

Efectivo 57,707 337,664 59,990 384,650 39,524
Deposito a plazo 1,576,171 1576171 1536229 1,498,760 -
Cuentas por cobrar 200,819 110,226 472,708 921,092 2,468,4435f
Cuentas por cobrar-Partes relacionadas 565412 464,371 98,194 - 198,771
Impuestos y gastos pagados por anticipados 566,119 621,898 910,745 1,155,393 825,682

Total de activos corrientes 2,966,227 3,110,330 3,077,866 3,959,895 3,532,420

Activos no corrientes:

Mobiliario y equipo, neto 60,631 62,324 32,749 35,038 -

Propiedad de inversion 48,384,982 48,755,112 50,084,190 51,307,787 51 ,109,016;
Total de activos no corrientes 48,445,613 48,817,436 50,116,939 51,342,825 51,109,016
Total de activos 51,411,840 51,927,766 53,194,805 55,302,720 54,641,436

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes:

Sobregiro bancario 2,662,046 2,820,592 3430525 3,889,605 3,994,957
Préstamo bancario por pagar 1,362,571 1812379 2407149 2375260 756,264
Cuentas por pagar - Proveedores 6,379 10,653 35455 62,667 75,060:;
Gastos acumulados por pagar y ofros pasivos 67,412 225,861 223 8,200 6,454\.'
Total de pasivos corrientes 4,088,408 4869485 5873352 6,335732 4,832,735

Pasivos no corrientes:
Préstamo bancario por pagar - Porcion no corrient 35,350,412 35,609,730 37,266,059 39,868,476 42,243,736

Cuentas por pagar - Partes relacionadas 182,621 186,929 6,021,469

Depositos de garantia recibidos de clientes 128,058 64,660 402,602 564,971

Cuentas por pagar - Accionista 10,803,844 10,430,368 9,131,770 7,462,969 -
Total de pasivos no corrientes 46,336,876 46,168,156 46,462,489 47919976 48,830,176
Total de pasivos 50,425,285 51,037,641 52335841 54,255708 53,662,911
Patrimonio:

Acciones de capital . -
Acciones de capital 1,100,000 1,100,000 1,100,000 1,100,000 1,100,000 .

Ganancia retenidas (113444)  (209,875)  (240,784) - (121475)
Impuesto complementario (252)
Total de patrimonio 986,556 890,125 858,964 1,100,000 978,525

Total de pasivo y patrimonio 51,411,840 51,927,766 53,194,805 55,355,708 54,641,436

Fuente: Elaborado con base a los Estados Financieros Auditados de El Emisor para los afos 2015-2018 y los interinos
del primer trimestre de 2019,

La siguiente es la tabla del estado de resultado auditado del Emisor de los ultimos afios:
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Ano completo

Ingresos y gastos operativos 2018 2017 2016 2015
Alquiler de Locales 2,033,534 2,069,302 2,182,192 1,049,674
Alquieres de oficina 1,390,498 913,251 428,331 95,482
Alquileres de Depésitos 728,840 724,440 230,246 42,193
Alquiler de Estacionamientos 75,500 91,481 21,153 1,024
Otros Ingresos 120,925 133,898 61,926 16,697
Gastos generales y administrativos (2,196,912) (1,657,234)  (636,544) (703)
Total de Ingresos y Gastos Operativos f 2,152,385 " 2,275,138 Y 2,287,304 " 1,204,367
Ganacias en operaciones 2,152,385 2,275,138 2,287,304 1,204,367
Gastos Financieros (2,155,574) (2,462,934) (2,218,817) (1,476,289)
Ingresos financieros 34,098
Ganancia antes de impuesto 30,909  (187,796) 68,487  (271,922)
Impuesto sobre laRenta - - - -
Ganancia (Pérdida) Neta 30,909  (187,796) 68,487  (271,922)

Fuente: Tomado de los Balances de Situacion Auditados al 31 al 31 de diciembre de 2018,

1. Discusion y analisis de los resultados de las de operaciones y de la situacion financiera del
Emisor al 31 de diciembre de 2017:2018:

Activos y liquidez:

Al 31 de diciembre de 2018, los activos corrientes del Emisor se ubicaron en US$3,110,330
lo cual equivale a un incremento de US$32,464 en comparacion al cierre fiscal de 2017. Este
incremento es el resultado de una mayor gestion de cobro que hizo que las cuentas por cobrar se
redujeran en US$362,482 e incrementado el saldo en efectivo con relacion al cierre de 2017.

Los activos no corrientes fueron por US$48,817,436 siendo el principal activo, la
Propiedad de Inversion (US$48,755,112) representado por el edificio donde se ubica el Centro
Comercial Street Mall.

Por consiguiente, al 31 de diciembre de 2018, los activos del emisor totalizaron
US$51,927,766 lo que equivale a una disminucion de US$1,267,039 o0 -2.4% con respecto al valor
de los activos en diciembre de 2017. Siendo la mayor disminucidn, la reduccién por deprecacion
del valor de la Propiedad de Inversion.

En cuanto a los pasivos corrientes, los mismos se ubicaron en US$4,869,485 como
resultado de una disminucion del Sobregiro Bancario en US$609,933. Mientras que los pasivos no
corrientes registraron una merma de US$294,333 o (-0.6%) que se derivé principalmente de la
amortizacion a capital del préstamo de largo plazo en US$1,656,329. Cabe destacar que la cuentas
por pagar a accionistas se ubicaron en US$10,430,368, con lo cual el pasivo frente a los accionistas
aumentd en US$1,298,598.

La relacion corriente del Emisor tuvo una mejoria, al pasar de 0.52 veces en diciembre de
2017 hasta 0.64 veces en septiembre de 2018. Esta mejoria obedece tanto a la disminucién del
sobregiro bancario como a la de la porcion corriente del préstamo bancario.

Recursos de capital

El Patrimonio total de El Emisor se situé en US$890,125, lo que equivale a un incremento
de 3.6% en comparacion al Patrimonio registrado a diciembre de 2017 (US$ 858,964). Este
incremento se originé en la utilidad que se generd durante el periodo de US$30,909.

El 98% de los activos son financiados por pasivos, tantos bancarios como de aportes de
accionistas en forma de cuentas por pagar.

Resultados de las operaciones

En el 2018, los ingresos de El Emisor fueron por el orden de US $4,349,297 lo cual equivale
a un incremento de 10.6% en comparacion al total de ingresos al mismo periodo de 2017
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(US$3,932,372). El increment6 se derivo de un mayor ingreso por alquiler de oficinas, las cuales
pasaron de U$913,251 en 2017 hasta US$ 1,390,498 en 2018.

Los gastos administrativos alcanzaron la cifra de US$2,196,912, siendo el gasto por
depreciacion el mayor gasto (US$1,478,960). Mientras que los gastos financieros se ubicaron en
US$2,155,574. Como resultado, El Emisor registré una utilidad neta de US$30,909.

2. Discusion y analisis de los resultados de las de operaciones y de la situacion financiera del
Emisor al 31 de marzo de 2019:

Activos y liquidez:
Los activos corrientes del Emisor se ubicaron en US$2,966,227 lo cual equivale a una
reduccion de US$144,103 en comparacion al cierre fiscal de 2018. Esta disminucion obedece a la
cancelacion de deudas bancarias, lo que generd una reduccion del efectivo.

Los activos no corrientes fueron por US$ 48,445,613 siendo el principal activo, la Propiedad
de Inversion representado por el edificio donde se ubica el Centro Comercial Street Mall.

Por lo tanto, al 31 de marzo de 2019, los activos del emisor totalizaron US$51,411,840, lo
que equivale a una disminucion de US$515,926 o (1.0%)% con respecto al valor de los activos en
diciembre de 2018. Siendo la mayor disminucién, la reduccién por medio de la deprecacion del
valor de la Propiedad de Inversion.

En cuanto a los pasivos corrientes, los mismos se ubicaron en US$ 4,088,408 como resultado
de una disminucion del Sobregiro Bancario en US$158,546. Mientras que los pasivos no
corrientes se redujeron en US$781,077 resultado de la programacion de amortizacion a capital en
el pasivo de largo plazo.

La relacién corriente del Emisor sigue mejorando, al ubicarse en 0.73 veces, mientras que
en diciembre de 2018 fue de 0.64 veces. Esta mejoria obedece al repago de los compromisos
financieros de corto plazo: sobregiro y porcion corriente de la deuda a largo plazo.

Recursos de capital

El Patrimonio total de El Emisor se situé en US$986,556, lo que equivale a un incremento
de 10.8% en comparacion con el patrimonio al 31 de diciembre de 2018. Este incremento se
originé en la utilidad generada durante el primer trimestre del 2019.

Resultados de las operaciones

Durante el primer trimestre del 2019 los ingresos operativos de El Emisor se ubicaron en
US$1,071,947, los cuales son 9.1% menos que los registrados al primer trimestre del afio pasado.
Consistente con esta reduccion en los ingresos, los gastos en operacion, se redujeron en 15.5% al
pasar de US$736,698 en el primer trimestre del 2018 hasta US$622,342 en el 2018.

En cuanto a los ingresos financieros, El Emisor percibié durante el primer trimestre ingresos
por US$14,580. Los gastos financieros se ubicaron en US$522,622 lo cual representa una
disminucién de 3.7% en comparacién con estos gastos en el 2018.

Como resultado, durante el primer trimestre la utilidad neta de El Emisor se ubico en
US$96,430, reflejando una disminucion de US$93,852 en comparacion a la registrada en el mismo
periodo del afo pasado.

Analisis de perspectivas del emisor:

El Emisor a futuro espera seguir alquilando los locales comerciales, oficinas y dep6sitos con
lo cual podra cubrir los intereses financieros, de manera tal, que los resultados de la empresa a
nivel consolidado no reflejen pérdidas. Este incremento dependera del comportamiento de la
economia panamefia, del mantenimiento en los niveles de precios de alquileres de espacios
comerciales, de oficinas y en el aumento en la demanda por depositos.
6. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES
Y EMPLEADOS
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1. Directores:
Ninguno de los directores y dignatarios listados a continuacién ha sido designado en su
cargo con base en arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores.

La Junta Directiva del Emisor estd compuesta por las siguientes personas:

Sanl Faskha Esquenazi

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 26 de mayo de 1961

Domicilio Comercial: Avenida Balboa, Torre BICSA Financial
Center, Piso 64

Apartado Postal: 0816-06817

Correo Electronico: st ttproperties.com

Teléfono: +(507) 321-8100

Fax: +(507) 321-8150

Presidente: Egresado del Instituto Alberto Emstein. Fungié como Gerente General de Casa
Faskha (1978-1990). Desde 1990, es el Gerente General de F&F Properties Lid., Inc. una de las
principales desarrolladoras inmobiliarias de Panamé y Vicepresidente de la Junta Directiva de
Capital Bank.

Samuel Guindi

Nacionalidad: Panamena/lsraeli

Fecha de Nacimiento: |1 de diciembre de 1951

Domicilio Comercial: Avenida Balboa, Torre BICSA Financial
Center, Piso 64

Apartado Postal: 0816-06817

Correo Electronico: samy(kennedyzl.com

Teléfono: +(507) 321-8100

Fax: +(507) 321-8150

Vicepresidente: Empresario dedicado a actividades comerciales, tanto en la Ciudad de

Panama como en la Zona Libre de Colon, asi como de desarrollo inmobiliario. £s miembro de las
Juntas Directivas de las siguientes empresas: Kennedy Center Corp. Lamparama Internacional,
Consorcio Nacional, S.A. y Maiianitas Land, S.A.

Eliahoun Guindi

Nacionalidad: Panamena/lsraelt

Fecha de Nacimiento: 23 de julio de 1961

Domicilio Comercial: Avenida Balboa, Torre BICSA Financial
Center, Pi1so 64

Apartado Postal: 0816-06817

Correo Electronico: eli@kennedyzl.com

Teléfono: +(507) 321-8100

Fax: +(507) 321-8150

Secretario: Empresario dedicado a actividades comerciales, tanto en la Ciudad de Panama como
en la Zona Libre de Colon, asi como de desarrollo inmobiliario. Es miembro de las Juntas
Directivas de las siguientes empresas: Kennedy Center Corp. Lamparama Internacional, Consorcio
Nacional, S.A. y Mananitas Land, S.A.

Olga Homsany de Faskha

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 10 de junio de 1964

Domicilio Comercial: Avenida Balboa, Torre BICSA Financial
Center, Piso 64

Apartado Postal: 0816-06817

Correo Electronico:

Teléfono: +(507) 321-8100

Fax: +(507) 321-8150

Tesorera: Empresaria dedicado a actividades comerciales e inmobiliarias.  Desde 1980 hasta
1990 ejercio como secretaria de la Junta Directiva de Casa Faskha, empresa dedicada al comercio
en la Ciudad de Panama. Desde 1990 hasta la fecha ocupa el cargo de gerente de F&F Properties,
LTD una de las empresas inmobiliarias mas importante de la Ciudad de Panama y que ha
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desarrollado algunos de los edificios mas emblematicos de la Urbe Metropolitana en los tiltimos
anos.

Ninguno de los cargos de directores, dignatarios arriba indicados han sido designados en su cargo
sobre la base de cualquier arreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o
suplidores.

2. Empleados de Importancia y Asesores:

El Emisor no cuenta directamente con personal de nivel ejecutivo, ni emplea de forma
directa a personas en posiciones no ejecutivas, pero que se espera hagan contribuciones
significativas al negocio del emisor, por ejemplo, cientificos, investigadores, asesores de diversa
naturaleza.

3. Compensacion:

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni
en especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales. Desde la constitucion
del Emisor hasta la Fecha de Oferta, los Directores y Dignatarios no han recibido pago de dietas.
Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de definir un plan de compensacion para los
Directores y Dignatarios.

4. Empleados:

Al 31 de marzo de 2019, El Emisor contaba con 10 colaboradores, dedicados a la
administracién y mantenimiento del Centro Comercial, los cuales no estdn organizados en
sindicato ni amparados por una convencion colectiva de trabajo. Al cierre de 2018 y al 2017 eran
igualmente de 10 colaboradores.

Todos los empleados o colaboradores son de F&F Properties, no asi del Emisor.
5. Gobierno corporativo:

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su
organizacion las reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo
No. 12-2003 de 11 de noviembre de 2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen
gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la Superintendencia de Mercado de
Valores.

No existe contrato formal de prestacion de servicios entre el Emisor y sus Directores. La
relacion se rige por lo establecido por la Junta de Accionistas. Los Directores no tienen dietas
establecidas y no se les reconocen beneficios adicionales.

El pacto social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo reuniones
de Junta Directiva, ni la duracion de su nominacion. Las vacantes de la Junta Directiva seran
llenadas por acuerdo de la Asamblea de Accionistas. Los directores actuales ocupan sus
respectivos cargos desde la fundacién de la sociedad.

No existe un Comité de Auditoria en la organizacion, sin embargo, los informes de auditoria
internos y externos son supervisados por la Junta Directiva.

La Junta Directiva participa de manera activa en el establecimiento y seguimiento de las
politicas administrativas, financieras y gerenciales del Emisor, incluyendo la revision mensual de
sus estados financieros.

6. Propiedad accionaria:

Al 31 de marzo de 2019 la propiedad accionaria de El Emisor era la siguiente:
Grupo de Accionistas
Cantidad de Acciones Comunes Emitidas y en Circulacion
% total de Acc. Comunes Emitidas y en Circulacion
Numero de Accionistas
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% del Total de Accionistas

100% 100%

0 0% 0 0%
10 100% 3 100%

Desde su fundacion el Emisor no ha tenido cambios sustanciales en su propiedad accionaria.
A la fecha del presente Prospecto no existe ningtin acuerdo que pueda resultar en un cambio de
control accionario de la solicitante.

De acuerdo con el Pacto Social del Emisor, todas las acciones tendran los mismos derechos
y privilegios, y cada accion tendra derecho a un voto en todas las Juntas Generales de Accionistas.
No existe ningtin acuerdo previo que pudiese en una fecha subsecuente resultar en un cambio de
control accionario.

7. ASESORIA LEGAL Y AUDITORES

Asesor legal de la Emision.

El Emisor ha designado como su asesor legal externo para la preparacion de la presente
emision a la sociedad civil de abogados Adural. La persona de contacto principal es la licenciada
Nadiuska Lopez Moreno de Abood

AduralL es una sociedad civil de abogados como consta en la Escritura Pablica No. 3110
protocolizada en la Notaria Publica Tercera del Circuito Notarial de Panama el 12 del mes de
marzo de 2001, e inscrita en el Registro Plblico de Panama, Seccion “Comunes™ a Folio No. 17323
(M), con domicilio profesional en el Corregimiento de San Francisco, Punta Pacifica, Calle Punta
Colon, PH Oceania Business Tower, Piso No. 43, localizables al teléfono 216-8180 o correo
electronico info@adural.com. Nadiuska Lopez Moreno de Abood ha sido la abogada a cargo de
asistir al Emisor en los temas juridicos relacionados a la inscripicion de emision de titulos de deuda
garantizados para Oferta Publica en la Superintendencia del Mercado de Valores e inscripcion de
dichos valores en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. El correo electronico de la Licenciada
Lopez es nlabood(@adural.com

Los Asesores Legales confirman que el Emisor es una sociedad organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama, que los actos referentes a esta emision han
sido debidamente aprobados por los organos corporativos pertinentes del Emisor y una vez
emitidos, los Bonos constituiran obligaciones validas legales y exigibles de la misma. Lo antes
expuesto consta en carta que reposa en los archivos de la Superintendencia de Mercado de Valores,
al igual que en los archivos de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., como documento de referencia
publica.

Auditores.

BDO PANAMA, con domicilio en Calle Nicanor Obarrio, Edificio F&F Tower Piso 30,
Ciudad de Panama, Republica de Panama; Teléfono (507) 279-9700 y Fax: (507) 236-4143. BDO
Panamad, presta al Emisor los servicios de auditoria externa de los estados financieros. El socio
encargado s la seiiora Vanessa Fernandez con correo electronico viernandeziobdo.com pa

La licenciada Dayra Gomez con licencia de CPA No.9009 funge como contador interno del
Emisor, se puede contactar en la Torre BICSA Financial Center, Piso 64, Avenida Balboa.
Teléfono: (507) 321-8100 y correo electrénico: alberto.garcia@@tfproperties.net

Valuadores.

La compaiiia que realizé los avalios fue Romero Realty, S.A., con oficinas en Calle 55
Obarrio y Avenida Samuel Lewis PH SL 55 Oficina 36 -1, Piso 36. Teléfono +507 265-5210,
Fax: +507 265-5213. e-mail: ventas@romero-realty.com; y su pagina web es www romero-
realty com.  En el Anexo 111 se encuentra el avalué de la propiedad.
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Asesores financieros.

Capital Assets Consulting, Inc. actué como Agente Estructurador de la Emision de Bonos,
siendo sus responsabilidades la de supervisar la preparacion de este Prospecto Informativo,
coordinar con los asesores legales la elaboracion de la documentacion legal pertinente, y obtener
el registro de esta Emision de Bonos por parte de la Superintendencia de Mercado de Valores, la
inscripcion de la misma en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y la consignacion de los Bonos
en la Central Latinoamericana de Valores, S.A. Adicionalmente, Capital Assets Consulting, Inc.
actu6 como agente colocador y Puesto de bolsa de la Emision y Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la presente Emision.

8. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A la fecha de la Emision, el Emisor no es parte de ninglin contrato o negocio con una parte
relacionada de la Sociedad.

Capital Assets Consulting, Inc. actiia como agente Agente de Pago, Registro y Transferencia
de la emision, ademas de Estructurador, Casa de Valores y Puesto de Bolsa de la presente Emision.
Por otro lado el sefior Saul Faskha es accionista de Capital Assets Consulting, Inc. y Presidente de
la Junta Directiva del Emisor.

El fiduciario es The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A. Una afiliada del Fiduciario, The
Bank of Nova Scotia, tiene la intencion de adquirir hasta US$37,000,000 de los bonos del presente
programa.

Los saldos y transacciones con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de
marzo de 2019

Cuentas por cobrar: Marzo de 2019 2018

P.H. Street mall US$565,412 US$464,371
Cuentas por pagar:

Accionistas: US$10,803,844

US$10,430,368

9. TRATAMIENTO FISCAL

Exoneracién de Responsabilidad: Queda entendido que el Emisor, el Agente de Pago y

Registro y el Fiduciario no seran responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas
regulaciones que las autoridades gubernamentales panameiias realicen y que puedan afectar la
aplicacion y el alcance de la Ley 18 de 2006 y su modificaciones y Ley 1 de 1999 modificada
mediante Ley 67 de 2011, afectando de alguna manera los beneficios fiscales que gozan los valores
objeto de la presente Emision.

1. Impuesto sobre la Renta con respecto a ganancias de capital:

IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A GANANCIAS DE CAPITAL: El
Articulo 334 del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores y con lo dispuesto en la Ley No.
18 de 2006, y de conformidad al Titulo Il de la Ley No. 67 de 1°. de Septiembre de 2011, no se
consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacién
de valores, que cumplan con los numerales 1 y 2 del precitado articulo, para los efectos del
impuesto sobre la renta y del impuesto complementario. Si los Bonos no son enajenados a través
de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de conformidad con la Ley Numero 18 del 19
de junio del 2006, (i) el vendedor estard sujeto al impuesto sobre la renta en Panama sobre las
ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la venta de las acciones, calculado a una tasa fija
de diez por ciento (10%), (ii) el comprador estara obligado a retenerle al vendedor una cantidad
igual al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacién, como un adelanto respecto del
impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital pagadero por el vendedor, y el comprador
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tendra que entregar a las autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10) dias
posteriores a la fecha de retencion, (iii) el vendedor tendra la opcion de considerar la cantidad
retenida por el comprador como pago total del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de
capital, y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto
sobre la renta respecto de ganancias de capital pagadero por el vendedor, el vendedor tendra
derecho de recuperar la cantidad en exceso como un crédito fiscal.

2. Impuesto sobre la Renta con respecto a intereses:

De conformidad con el Articulo 335 del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores y
del Titulo 1I de la mismas, modificado por la Ley No. 8 del 15 de marzo del 2010, prevé que salvo
lo preceptuado en el articulo 733 del Cddigo Fiscal, estardn exentos del Impuesto sobre la Renta
los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados ante la
Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de
valores o de otro mercado organizado. Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma
antes descrita, los intereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto
sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual sera retenido en la fuente por el Emisor.

10. INFORMACION ADICIONAL

La oferta publica de que trata este Prospecto y los Bonos de esta Emision estan sujetos a las
leyes de la Republica de Panama y a los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia de
Mercado de Valores sobre la materia. Los Bonos han sido autorizados para su venta en oferta
publica por la Superintendencia del Mercado de Valores. Copias de la documentacién completa
requerida para la autorizacion de esta oferta publica al igual que de otros documentos que amparan
y complementan la informacién presentada en este Prospecto pueden ser libremente examinadas
por cualquier interesado en las oficinas de la Superintendencia del Mercado de Valores ubicadas
en piso 8 del Edificio Global Plaza, Calle 50, Ciudad de Panama.

Esta Emision de Bonos ha sido registrada en la Bolsa de Valores de Panama4, S. A, una bolsa
de valores debidamente autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores para operar en
la Republica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona esta autorizada a dar ninguna
informacion o garantia con relacion a esta Emision que no esté expresamente contemplada en este
Prospecto. Ni los asesores financieros, ni los auditores o asesores legales del Emisor o de los
Suscriptores asumen ninguna responsabilidad por el contenido de este Prospecto. La informacién
contenida en este Prospecto es unicamente responsabilidad del Emisor.
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11. DEFINICIONES

Los siguientes términos tendran el significado que se les atribuya en esta seccion, y en su
defecto, tendran el significado que se les atribuya en los términos y condiciones de los Bonos, o
aquellos documentos juridicos de los cuales se originan los derechos y obligaciones de cada una
de Las Partes en esta emision del Programa Rotativo de Bonos Corporativos del Emisor.

1. Agente de Pago, Registro y Transferencia: Persona encargada de autenticar y
entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, efectuar los pagos correspondientes
en cada Dia de Pago en representacion del Emisor, mantener el Registro, ejecutar los
traspasos pertinentes y efectuar la redencion o pago de los Bonos a su vencimiento, al igual
que cualquier otra funcion que corresponda el Agente de Pago, Registro y Transferencia
segun el Prospecto Informativo y el Contrato de Agencia. Queda entendido y convenido que
el Agente de Pago, Registro y Transferencia no garantiza el pago del capital o los intereses
de los Bonos, puesto que efectuara dichos pagos con el producto de los fondos que en tal
sentido le provea el Emisor. Capital Bank, Inc. actuara como Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la Emision hasta su renuncia o remocion.

2. Arrendador: Se refiere a la sociedad emisora del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos Garantizados, Worldland Envestment, S.A., también referida como la
“Compafia” en ciertos documentos del Emision, y es la propietaria de los bienes inmuebles
cuyo flujo de arrendamiento sera cedido como parte del PATRIMONIO FIDEICOMITIDO
del Contrato Irrevocable de Fideicomiso de Garantia y Administracién, con Primera
Aceptacion de Hipoteca y Anticresis, para el beneficio de los Tenedores Registrador de los
Bonos.

3. Arrendatario: Se refiere a las personas naturales o juridicas que han suscrito, 0 en
un futuro suscriban, Contratos de Arrendamiento con Worldland Investment, S.A.

4. Balance Requerido: Significa el monto diferencial requerido para alcanzar una
Cobertura de Servicio de Deuda minina de 1.25x, el cual es el minimo que debera ser
mantenido en todo momento, que serd notificado por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia al FIDUCIARIO y al FIDEICOMITENTE, por trimestre anticipado, al igual
que ala SMV y la BVP.

5. Beneficiarios: Tienen el significado a dicho término adscrito en la Clausula
TERCERA del Contrato Irrevocable de Fideicomiso de Garantia y Administracion, con
Primera Aceptacion de Hipoteca y Anticresis.

6. Bienes Inmuebles: Se refiere a los bienes inmuebles descritos en el Prospecto
Informativo de la Emision y que serdn otorgados en Garantia de Primera Hipoteca y
Anticresis a favor del presente Fideicomiso de Garantias, asi como también, aquellos Bienes
Inmuebles que de tiempo en tiempo se otorguen en garantia a favor del presente Fideicomiso
de Garantias.

7. Bonos: Se refiere a instrumentos financieros reflejados en un documento escrito, o
desmaterializado, en el que se estipula que el Emisor adeuda al tenedor registrador del
mismo, una determinada cuantia por la que le pagara ciertos intereses, ademas del principal,
en determinadas fechas, denominadas Fecha de Pago Intereses y Fecha de Pago a
Vencimiento. Para el Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios Garantizados al que se
refiere este Prospecto Informativo Significa los BONOS que formaran parte del
PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS GARANTIZADOS del
Emisor, hasta por la suma de US$37,000,000.00, debidamente registrada ante la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama, y listados para
negociacion en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
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8. Bonos Globales: Tiene el significado que se otorga en la Clausula III, Inciso (c)
del Contrato de Agencia, Registro y Transferencia.

9. Bienes Fideicomitidos: tiene el significado dado a todos aquellos bienes o derechos
que, de tiempo en tiempo, formen parte del Fideicomiso.

10. “Canon(es) de Arrendamiento”; Significa el pago mensual que efectian los
Arrendatarios al FIDEICOMITENTE, a saber el Emisor, en concepto de alquiler por el uso
y disfrute de Locales Comerciales ubicados en la Finca.

11. “Causales de Vencimiento Anticipado”: Constituiran Causales de Vencimiento
Anticipado aquellas descritas en la Secciéon II., Literal “A:, numeral “8” del presente
Prospecto y/o demas documentos de la Emision.

12. Centro Comercial: Se refiere a Street Mall, el cual esta ubicado en la interseccion
de la Avenida Brasil y Via Israel, de la Ciudad de Panama.

13. Cobertura de Garantias: Significa conjuntamente el cumplimiento de las
siguientes condiciones: a) Que el valor de los Bienes Inmuebles dados en garantia de primera
hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio, el cual sera determinado por un
evaluador independiente aceptable al Agente de Pago, Registro y Transferencia, represente
al menos el ciento sesenta y siete (167%) del Saldo Insoluto de los Bonos. b) Que el valor
de la Ganancia Operativa Neta (que es la suma de los canones de arrendamiento de los
Contratos de Arrendamiento celebrados sobre los Bienes Inmuebles, cedido de manera
suspensiva al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia menos los gastos operativos del mismo
periodo) mas la Cuenta de Reserva o Depdsito a Plazo Fijo en garantia representen al menos
el uno punto veinte y cinco (1.25) veces del Servicio de la deuda generada por los Bonos (o
sea los Gastos de Intereses mas la Porcion Corriente a capital del Bono). En caso de que el
Agente de Pago, Registro y Transferencia autorice el reemplazo de los Bienes Inmuebles
otorgados como garantias y dicho reemplazo sea temporalmente por efectivo, el monto de
dicho efectivo debera ser equivalente al 80% del valor de avaltio de los Bienes Inmuebles a
liberar.

14, “Cobertura de Servicio de Denda”: Significa el monto minimo de Ingresos del

FIDEICOMITENTE, Worldland Investment, S.A., a ser establecido para cubrir el servicio

de la deuda y se calcula de la manera siguiente:
a) Arrendamientos Netos del FIDEICOMITENTE, Worldland
Investment, S.A, mas [el monto de los fondos disponibles en] la Cuenta
de Reserva dividido por la suma de la porcion corriente de dicha Serie mas
gasto de intereses de dicha Serie. Se entendera por “ Arrendamientos Netos
del FIDEICOMITENTE”( Worldland Investment, S.A) la suma de sus
ingresos de Arrendamientos después de descontar los gastos operativos de
las propiedades que generan estos Arrendamientos (i.e. impuesto de
inmuebles, tasa Unica, prima de seguro, los gastos de mantenimientos
generados por estas propiedades y cualquier otro gasto operativo).
b) Esta condicion de Cobertura de Servicio de Deuda serd medida por
parte del FIDEICOMITENTE , a saber: Worldland Investment, S.A (i) de
manera semestral en base a los estados financieros interinos presentados
luego de sesenta dias (60) al cierre semestral y (ii) anualmente en base a los
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estados financieros auditados de Weorldland Investment, S.A, y debera
alcanzar un minimo de 1.25 veces. Este calculo trimestral de Cobertura de
Servicio de Deuda debera ser enviado por parte del FIDEICOMITENTE.
(Worldland Investment, S.A) y por cada Serie al FIDUCIARIO, al Agente
de Pago, Registro y Transferencia, quien realizara el envio a los Tenedores
Registrados, dentro de los noventa (90) dias luego del 31 de diciembre de
cada afio.

15. Contrato de Agente de Pago, Registro y Transferencia: Tendra el significado
en la definicidn atribuida a éste en el Contrato de Agente de Pago, Registro y Transferencia.

16. Contrato de Arrendamiento: Significa el contrato de arrendamiento suscrito o
que se suscriba entre el FIDEICOMITENTE y cada uno de los Arrendatarios de Locales
Comerciales, el cual comprende el formulario de contrato de arrendamiento del Ministerio de
Vivienda y cualesquiera adendas o modificaciones a estos documentos.

17. Contrato de Cesiéon: Significa el Contrato de Cesion a ser suscrito por el
FIDEICOMITENTE, Worldland Investment, S.A., y el FIDUCIARIO, Global Financial
Funds. Corp., como cesionario para el beneficio de los Beneficiarios de los Tenedores
Registrados de los Bonos, para la cesion y transferencia de los créditos del Contrato de
Arrendamiento, segun el mismo sea, de tiempo, en tiempo, modificado, suplementado o
adicionado.

18. Contrato Irrevocable de Fideicomiso de Garantia y Administracion con
Aceptacion de Primera Hipoteca y Anticresis: Significa el presente Contrato Irrevocable
de Fideicomiso de Garantia y Administracion y de Aceptacion de Primera Hipoteca y Garantia
entre el FIDEICOMITENTE (Worldland Investment S.A.) y el FIDUCIARIO segun el
mismo sea de tiempo en tiempo reformado, modificado o suplementado. Dentro de la misma
Escritura Publica que contiene el Contrato Irrevocable de Fideicomiso de Garantia y
Administracion y Aceptacion de Primera Hipoteca y Anticresis, el FIDEICOMITENTE
(Worldland Investment. S.A.) cederé régimen de primera hipotecan y anticresis, para que
la misma forma parte del PATRIMONIO FIDEICOMITIDO a favor de los Beneficiarios del
FIDEICOMISO.

19.  Cuenta de Concentracion: Es la cuenta aperturada a titulo Fiduciario en la cual se
depositaran las sumas correspondientes a los canones de arrendamiento cedidos derivados de los
Contratos de Arrendamiento y sera utilizada para realizar pagos, de acuerdo con lo establecido en
el Contrato Irrevocable de Fideicomiso. Esta Cuenta de Concentracidon también debera recibir
penalizaciones o morosidades incurridas por los Arrendatarios e incluidas en el Contrato de
Arrendamiento.

20.  Cuenta de Reserva: Es la cuenta aperturada a titulo Fiduciario por el FIDUCIARIO en la
que se depositaran aportes trimestrales provenientes de la Cuenta de Concentracién, y las sumas
que reciba el Emisor (Fideicomitente) en concepto de pago de penalidades por cancelacion
anticipada de los Contratos de Arrendamiento, cuyos fondos seran utilizados como reserva para
pagos a capital e intereses de los Bonos ante una insuficiencia de fondos por parte del EMISOR.

21.  Cuentas Fiduciarias: Se refiere conjuntamente a la Cuenta de Concentracion y la Cuenta
de Reserva, como son definidas enla Clausula Octava del Contrato Irrevocable de Fideicomiso.

22.  Cuenta Operativa de Worldland Investment. S.A. (el FIDEICOMITENTE): significa
la cuenta corriente o de ahorros que EL FIDEICOMITENTE aperturara en The Bank of Nova
Scotia.
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23.  Declaracion de Vencimiento Anticipado: Declaracion emitida por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia por la cual le notifica los Fideicomitentes, el Fiduciario y a los Tenedores
Registrados, el vencimiento anticipado de las obligaciones derivadas de los Bonos por incurrir el
Fideicomitente Emisor en un evento de incumplimiento conforme se indica en el Prospecto y en
los Bonos.

24.  Dia Habil: Significa todo dia que no sea sadbado o domingo o un dia nacional o feriado y
en que los bancos de licencia general estan autorizados por la Superintendencia de Bancos para
abrir al publico en la ciudad y Provincia de Panamd, y en que efectivamente abran sus puertas al
publico los bancos de la ciudad de Nueva York en los Estados Unidos de América.

25.  Délares: Moneda de curso legal de los Estados Unidos de América o aquella otra moneda
de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda de curso legal para el
pago de deudas publicas o privadas.

26.  Fideicomiso o Fideicomiso de Garantia: Contrato Irrevocable de Fideicomiso
Irrevocable de Garantia y Administracion con Aceptacion de Primera Hipoteca y Anticresis, cuyo
Fiduciario es establecido a través de The Bank Of Nova Scotia (Panama) S.A.,
FIDEICOMITENTE, el Emisor Worldland Investment, S.A. y los Fideicomisarios, los
Beneficiarios del Fideicomiso. a beneficio de los Tenedores Registrados

27.  Fideicomitentes: Son aquellas personas definidas como tal en el Fideicomiso.Contrato de
Fideicomiso, a saber: el FIDEICOMITENTE, el emisor WORLDLAND INVESTMENT, S.A.

28. Fiduciario: Significa The Bank Of Nova Scotia (Panama) S.A. , o su reemplazo, de ser
necesario designar algin otro. Este Fideicomiso, como se pudo constatar a priori, no contempla la
figura de Fiduciario Sustituto,

29.  Emisor: Significa Worldland Investment, S.A., una sociedad anénima panameiia
debidamente organizada segun consta en la Escritura Publica N° 589 de 14 de enero de 2008 de la
Notaria Novena del Circuito de Panama debidamente inscrita a la Ficha 599,3934, Documento
1276512 de la Seccion de Mercantil del Registro Piablico de Panama, desde el 16 de enero de
2008Fecha de Oferta: Con relacion a cada Serie, la fecha en la cual se ofrece al publico
inversionista la Serie correspondiente, previa presentacion de suplemento al Prospecto Informativo
a la Superintendencia de Mercado de Valores.

30. Fecha de Emision Respectiva: Significara la fecha a partir de la cual los intereses
empezaran a devengar para cada una de las Series de los Bonos. La Fecha de Emision Respectiva
serd determinada por el Emisor antes de la oferta publica de cada serie de Bonos. El Emisor
determinara el monto, tasa de interés, Fechas de Pago de Interés, redencién anticipada, fecha de
vencimiento, Fecha de Oferta Respectiva y Fecha de Emision Respectiva de cada serie a emitir y
dicha informacion sera enviada por el Fiduciario Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. al menos dos (2) dias habiles antes de la Fecha
de Oferta Respectiva de cada Serie a través de un suplemento a este Prospecto Informativo.

31.  Fecha de Pago: significa la fecha en que se pagaran los intereses y capital exigible que
corresponda a cada Serie, hasta la Fecha de Vencimiento o la fecha de redencién total del cien por
ciento (100%) del Saldo Insoluto de los BONOS emitidos y en circulacion, lo que ocurra primero. -

32.  Fecha de Transferencia:_significa la fecha cada mes en la que el FIDUCIARIO aplicara
los pagos en forma de cascada, determinada segun la Fecha de Pago que notifique el Agente de
Pago, Registro y Transferencia.

33.  Fecha de Liquidacién: Se refiere a la Fecha en que el Emisor recibe el precio de venta
acordado para el BONO que forma parte del Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Garantizados del Emisor.

34.  Fecha de Oferta: Con relacion a cada Serie, la fecha en la cual se ofrece al pablico
inversionista la Serie correspondiente, previa presentacion de suplemento al Prospecto Informativo
a la Superintendencia de Mercado de Valores.
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35. Fecha de Redencion Anticipada: Fecha de Pago en la cual se realice una redencion
anticipada bajo los términos y condiciones de los Bonos.

36.  Fecha(s) de Vencimiento: Se refiere a aquella que se estipule como tal en cada uno de los
BONOS de la Emision.

37.  Finca: Se refiere a la Finca Madre identificada bajo folio numero dos- seis- cuatro- dos-
cinco- nueve (264259), inscrita al documento redi numero uno-cero- tres-uno-ocho-cero-ocho
(1031808) inscrita desde el dia 25 de octubre de 2006 en la Seccién de Propiedad del Registro
Publico de Panama, siendo su propietario el emisor Worldland Investment, S.A.

38.  Incumplimiento: Se refiere a aquellas obligaciones -principalmente -de hacer y de no
hacer asumidas por el Emisor de conformidad a las Clausula Octava del Contrato Irrevocable de
Fideicomiso de Garantia y Administracion, asi como otras descritas en el prospecto informativo
de la Emision.

39.  Declaracion de Vencimiento Anticipado: De conformidad al Contrato Irrevocable de
Fideicomiso de Garantia, Administracién, Primera Hipoteca y Anticresis, significa o se refiere a
cuando en caso de que una o mas de las Causales de Vencimiento Anticipado que constan en el
propio texto de LOS BONOS ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido subsanadas y no se
hubiese otorgado una dispensa al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia de los
BONOS, cuando Tenedores Registrados que conjuntamente representen por lo menos el cincuenta
y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto de la totalidad de BONOS emitidos y en circulacién bajo
el Programa le soliciten, expedira, en nombre y representacion de los Tenedores Registrados, una
declaracion de vencimiento anticipado (la “Declaracion de Vencimiento Anticipado”), la cual sera
comunicada al FIDUCIARIO, al FIDEICOMITENTE y a los Tenedores Registrados, y en cuya
fecha de expedicion y sin que ninguna persona deba cumplir con ningiin otro acto, notificaciéon o
requisito, todos los BONOS se convertiran automaticamente en obligaciones de plazo vencido.

La Declaracion de Evento de Incumplimiento consiste en una declaracion emitida por el Agente
de Pago, Registro y Transferencia mediante la cual se le notifica al Emisor, Tenedores Registrados,
Fiduciario, SMV y BVP que el Emisor estd incumpliendo los términos y condiciones de los
BONGOS, de conformidad al Prospecto Informativo y los BONOS.

40. Documentos de Garantia: significa el Contrato Irrevocable de Fideicomiso, de Garantia
y Administracion, Aceptacion de Primera Hipoteca y Anticresis, quien recibird hipotecas a favor
de los bemeficiarios del Fideicomiso, asi como el Contrato de Cesion de Flujos provenientes de
los Contratos de Arrendamiento entre el Emisor y sus Arrendatarios, y la Fianza Personal (la cual
se mantendra privada) otorgada de forma irrevocable y mancomunada por los Accionistas de
Worldland Investment S.A. Dentro de las garantias se incluye la cesion de las polizas de seguro
contra incendio del Bien Inmueble que debera cubrir como minimo el ochenta por ciento (80%)
del valor de reposicion de los bienes inmuebles que garanticen el Programa Rotativo de Bonos
Corporativos Garantizados, de las mejoras construidas sobre la Finca Madre (bajo Propiedad
Horizontal) nimero 30207308, con sub-limites contra los riesgos de incendios, rayos, terremotos
e incendios causados por terremotos, con extension de cobertura catastrofica.

41. Local Comercial: Se refiere a todos y cada uno de los locales comerciales, terrazas,
depdsitos, mini dep6sitos, restaurantes y tiendas ubicados en la Finca Madre, actualizada bajo la.
finca de Propiedad Horizontal (“P.H.”) No. 30207308 sobre la cual recae los distintos
arrendamientos comerciales previamente descritos.

42.  LatinClear: Se refiere a la Central Latinoamericana de Valores S.A., tambié conocida por
su denomincion LatinClear.
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43.  Mayoria de Tenedores Registrados: Hace referencia a aquellos Tenedores Registrados
que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto de los Bonos
emitidos y en circulacion de la totalidad de la Emisiéon en un momento determinado, segin el
Registro. Con respecto a cualquier Serie, son aquellos Tenedores Registrados que representen al
menos el cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion
de la Serie correspondiente en un momento determinado, segun el Registro

44  Patrimonio Fideicomitido: Significa el conjunto de bienes muebles intangibles,
inmuebles y otros que conforman el Programa, segun se establece en la Clatsula QUINTA del
Contrato de Fideicomiso. Se entendera igual significado si el término se utiliza con mayuscula
inicial, “Patrimonio Fideicomitido”, o bien en mayuscula cerrada, ‘“PATRIMONIO
FIDEICOMITIDO”.

45.  Periodo de Interés: Para el primer periodo de interés, es el periodo que comienza en la
Fecha de Expedicion y termina en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente, y cada periodo
sucesivo que comienza en una Fecha de Pago y termina en la Fecha de Pago inmediatamente
siguiente.

46. Primera Fecha de Oferta: Sera el 1°. de Noviembre del afio 2019.

47.  Programa: Se refiere al Programa Rotativo de Bono Corporativos Garantizados del
Emisor, registrados ante la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama por un valor
nominal total de hasta treinta y siete millones de dolares (US$37,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América, cuyos términos y condiciones se detallan en el reverso de
los Bonos — de tratarse de certificados fisicos- o como parte de la anotacion contable probatoria
del registro del mismo.

48.  Prospecto: Se refiere al presente Prospecto Informativo para el. Registro y posterior oferta
publica de Bonos Corporativos Garantizados hasta la suma de US$37,000,000.00 en tantas series
como el Emisor estime necesarias..

49.  Registro: Registro también dicho término hara referencia al Agente de Pago, Registro y
Transferencia, quien mantendra en sus oficinas principales “Libro de Registro” en el cual anotara
(i) la Fecha de Expedicion de cada Bono, (i1) el nombre y la direccion de la(s) persona(s) a favor
de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, asi como (iii) el de cada uno de los
subsiguientes endosatarios de este.

50.  Reporte de Arrendamientos: Significa el reporte semestral que deberda enviar el
FIDEICOMITENTE al FIDUCIARIO, dentro de los quince (15) dias calendarios luego del fin de
semestre, en el cual se detalla por lo menos, lo siguiente: nombres de los Arrendatarios, mimeros
de identificacion de los Locales Comerciales, Canones de Arrendamiento, cuotas de
mantenimiento, entre otros.

51.  Salde Insoluto: En relacién con un Bono, significa el monto que resulte de restar al capital,
los abonos a capital y redenciones que de tiempo en tiempo realice el Emisor de acuerdo con los
términos y condiciones de los Bonos y del Prospecto Informativo.

52.  Serie: Significa todas las series de los BONOS que sean emitidos por el Emisor dentro
del Programa.

53.  Tasa de Interés: Aquella que se estipule en cada uno de los Bonos de la Emision. La Tasa
de Interés con respecto a cada una de las Series sera determinada a través de suplemento al
Prospecto con no menos de dos (2) dias Habiles de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente.

54.  Tenedor(es) Registrado(s): Aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en
un momento determinado inscrito en el Registro.
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Recomendaciones de Uso del Presente Glosario

Salvo que se establezca expresamente lo contrario, aquellas palabras usadas en

“singular” e indistintamente en “plural” tendran igual significado.

Términos empleados de manera indistinta como “femenino”o “masculino” tendran

igual significado.

Los siguientes términos deben emplearse en mayuscula cerrada y negrita:

1.

vk W

BONOS

EMISOR

FIDEICOMISO

FIDUCIARIO

FIDEICOMITENTE
No obstante lo anterior, y salvo que de la lectura integral de
la seccion del presente Prospecto Informativo en andlisis, el
no estar descrito en mayuscula cerrada y negrita no implica
cambio alguno a su referencia.
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Estadode C: biosene

Por el afio terminado al 31 de

Saldo al 31 de Diciembre de 2017
Ganancia Neta - 2018
Saldo al! de Diciembre de 2018

F idida Neta - Marzo 2012
Saldo al 31 de rzo de 2019

_ itrimonio de los Accionistas

larzo de 2019

{Pérdida Acumulada)
Capital Utilidades
Pagado No Distribuidas
1,100,000 (287.506)
77,631
1, 1,000
96,431
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E SIONY At )BACION DE LOS ESTADOS FINANCIEI  S:

Los Estados Financieros y sus notas la 31 de Marzo de 2019, fueron autorizados para su
emision w el SR. SAUL FASKHA, Representante Legal y Director Presidente de la
empresa Worldland Inv v, S.A., los cuales en esa misma ~ :ha fueron some los a la
aprobacién de la Junta Directiva

Sa nazi
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Informe con EEFF auditados a diciembre de 2017 Fecha de comité: 14 de diciembre de 2018

Periodicidad de actualizacion: Semestral Sector Inmobiliario/Panama

Equipo de Anélisis

Luis Chang lolanda Montuori (502) 6635-2166
Ichang@ratingspcr.com imontuori@ratingspcr.com

HISTORIAL DE CALIFICACIONES

Fecha de informacién dic-17
Fecha de comité 14/12/2018
Programa de Bonos Corporativos Rotativos pABBB-
Perspectiva Estable

Significado de la calificaciéon

Categoria BBB: Los factores de proteccién al riesgo son razonables, suficientes para una inversion aceptable. Existe una
variabilidad considerable en el riesgo durante los ciclos econdémicos, lo que pudiera provocar fluctuaciones en su
calificacion.

Con el propésito de diferenciar las calificaciones domesticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacion para indicar que se refiere sélo
a emisores/emisiones de caracter domestico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese,
mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la clasificacion alcanzada entre las categorias AA 'y B.

“La informacion 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 algin error u omisién por el uso de dicha informacién. 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 de la emision de Bonos Corporativos Rotativos se fundamenta en los apropiados niveles de cobertura de
Worldland Investment, S.A. sobre sus gastos financieros proyectados. Asimismo, se evidencié un adecuado nivel de las
garantias y una favorable rentabilidad proyectada derivado del arrendamiento de los locales comerciales en Street Mall.
Por su parte se observo un cambio en la estructura de la deuda mejorando sus indicadores de solvencia. La calificacion
considera ademas el respaldo de la administradora F&F Properties con una amplia experiencia y trayectoria en el mercado
inmobiliario.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo
La calificacion de riesgo otorgada al Programa de Bonos Corporativos Rotativos de Worldland Investment, S.A. se basé
en la evaluacion de los siguientes aspectos:

e Apropiados niveles de cobertura proyectados. A partir de las proyecciones, se estima una cobertura total de
EBITDA sobre los gastos financieros de 2.8 veces al término del primer afio, lo cual denota una suficiente capacidad
del Emisor para el pago de intereses. Por su parte, la cobertura de servicio sobre la deuda total se situ6 en 1.5 veces,
reflejando una alta capacidad por parte del emisor para cumplir con el pago de sus obligaciones sobre dicha
estimacion, derivado del arrendamiento de los locales comerciales.

e Adecuadas garantias de la emisién. La emision esta respaldada por el Fideicomiso Irrevocable de Garantia, cuyo
patrimonio se encuentra conformado por primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles que deben representar
al menos 153.8% sobre el saldo insoluto de los bonos, ademas de la cesién de los Canones de arrendamiento
existentes y futuros de la propiedad y la cesién de las pdlizas de seguros, por el 80% del valor de reposicion de los
inmuebles.

e Favorable rentabilidad proyecta. Worldland Investment, S.A. es duefio principal del centro comercial “Street Mall”
ubicado en el centro de Panama, por lo que se espera un incremento en los flujos de ingresos derivados del
arrendamiento de los locales comerciales y alquiler de estacionamiento respecto al adecuado desempefio del sector
por un total de US$4.1 millones en promedio durante el periodo de la emisién. Compensando la perdida registrada
en el periodo fiscal.
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e Cambio en la estructura de la deuda. Para la fecha de analisis se reflej6 una modificacion en la estructura deuda,
producto de la estrategia de compafiia sobre la cancelacidn de los préstamos comerciales con Scotia Bank. Esto a
raiz de la emisién de los bonos corporativos rotativos a un plazo de 11 afios y una menor tasa de interés, esperando
una mejora en los indicadores de solvencia. Asimismo, se espera una reduccion de los gatos financieros balanceando
la estructura operativa de la institucion e incidiendo positivamente en la cobertura.

e Respaldo del Grupo F&F Properties: El proyecto inmobiliario Street Mall cuenta con el respaldo de la compafiia
F&F Properties, encargada de la administracion, siendo esta una de las principales desarrolladoras inmobiliarias con
mas de 30 afios de experiencia y con una amplia trayectoria en proyectos innovadores y de alta calidad, entre ellos:
La Plaza Obarrio, Platinum Tower, The Mirage, La Gran Estacién, The Millenium, The Century Tower, Torre Global
Bank, Bellagio Tower, entre otros, alcanzando una cartera inmobiliaria por US$1.2 billones, siendo uno de los
principales desarrolladores de la region en términos de inversion.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Calificacién de instrumentos de
deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores (Panama) con fecha 9 de noviembre de 2017.

Informacion utilizada para la calificacién

e Informacion financiera: Estados financieros Auditados de Worldland Investment, S.A. de diciembre 2013 a diciembre
2017.

e Proyecciones financieras: Proyecciones financieras para la emision, elaboradas por Worldland Investment, S.A.

e  Emision. Prospecto Informativo Preliminar del Programa Rotativo de Bonos Corporativos.

Contexto Econdémico

A junio de 2018, el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) creci6 3.2%, inferior a la variacion registrada en el
mismo periodo de 2017 (5.1%). Segun las proyecciones anuales del Fondo Monetario Internacional, la region de América
Latina y el Caribe tendra un crecimiento de 1.6% para el 2018, cifra inferior al crecimiento reportado por Panama al
segundo trimestre. El comportamiento de Panama fue impulsado por el sector de transporte, almacenamiento y
comunicaciones, derivado del aumento del transporte aéreo de pasajeros (+10.9%) y los ingresos de peajes en el canal
(+9.6%); el comportamiento de la economia también es justificado por el incremento en las exportaciones en la actividad
pesquera (+9%) y por mayor generacion de fuentes renovables (+3.4%), impulsado por la demanda.

El saldo de la deuda publica total aument6 en B/. 1,319.7 millones (+5.8%) respecto al cierre del segundo trimestre de
2017. Durante este periodo se realizaron diversas aportaciones en funcién a la mitigacion de la deuda de parte de
Organismos Multilaterales y del BID por B/. 52.2 millones; asi como B/. 0.9 millones correspondientes al programa
eficiencia del sector publico y aguas residuales de Burunga y B/. 31.4 millones provenientes de diversos programas
contratados con el Banco de Desarrollo de América Latina. La deuda publica externa represento el 80.9% del total de la
deuda publica, mientras que la deuda publica interna el 19.1%.

Por su parte, las exportaciones FOB (libre a bordo) de Panama al segundo trimestre reflejaron un crecimiento de 11.1%,
principalmente por el incremento en la exportacion de desechos de acero, cobre y aluminio (+47.1%), azlcar sin refinar
(+29.7%), madera en bruto (+27.1%) y contrarrestado por la caida en las exportaciones de pieles y cuero, y melén (-59.7%
y -47.8% respectivamente). Las importaciones CIF (costo, seguro Yy flete) tuvieron un crecimiento interanual de 8.2%, por
el incremento registrado en los bienes de consumo (+10.1%) y bienes intermedios (+8.2%), manteniendo una balanza
comercial negativa.

Contexto del Sector

Desde mediados del 2016, el mercado inmobiliario en Panamé se encuentra en expansion como consecuencia de una
evolucion general del mercado y la aparicion constante de nuevos desarrollos. A junio 2018, la categoria de actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler mostro un crecimiento anual en su valor agregado bruto de 3.7%, debido a la
mayor actividad inmobiliaria de uso final propio, la cual crecid6 en 3.5%, favorecida por la oferta de edificaciones
residenciales construidas en afios previos. En general, el sector mostré un desempefio dindmico con tasas de crecimiento
trimestrales por arriba de 1.3%, siendo esta tasa de crecimiento al cierre del segundo trimestre de 2018 de 3.8%.
Asimismo, esta categoria represento el 8.7% del PIB a la fecha de andlisis.

PIB TRIMESTRAL
SECTOR DE ACTIVIDADES INMOBILIARIAS, EMPRESARIALES Y DE ALQUILER

7.5

5.2

4.4
3.9 4.1 3.9 38

3.1 3.0

Variacion %

13

1T 2016 2T 2016 3T 2016 4T 2016 1T 2017 2T 2017 3T 2017 4T 2017 1T 2018 2T 2018
Fuente: INEC /Elaboracién: PCR
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El mercado de bienes raices de Panama, esta compuesto de tres sectores, los cuales son segregados dependiendo de
la utilizacion final de los inmuebles:

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

e Comercial: El sector de bienes raices comercial, esta vinculado a la venta y alquiler de locales comerciales y de
oficinas.

e Industrial: El sector de bienes raices industrial, estd compuesto principalmente de fabricas plantas productoras,
procesadoras y galeras, entre otros.

Worldland Investment, S.A. participa en el sector comercial de bienes raices, ya que se dedica al alquiler de locales
comerciales, mini depésitos y oficinas ubicada en el Centro Comercial “Street Mall” con un area de 9,752.29 metros
cuadrados, con una zonificaciéon de RM-3 residencial de ata densidad.

Este proyecto se encuentra localizado en una de las areas de mayor desarrollo de la Ciudad de Panama, alrededor de
las sedes de los bancos e instituciones financieras mas importantes de plaza.

Andlisis de la institucién

Resefia

Worldland Investment, S.A. es una sociedad an6nima panamefa debidamente organizada segln consta en la escritura
publica No. 589 de 14 de enero de 2008 de la Notaria Novena del Circuito de Panam@, debidamente inscrita a la Ficha
599,3934, Documento 1276512 de la seccién de Mercantil del registro Publico de Panama desde el 16 de enero de 2008.
Las oficinas principales se encuentran ubicadas en la torre BICSA Financial Center, piso 64, avenida Balboa esquina
Aquilino de la Guardia.

La compafia es duefia del centro comercial “Street Mall” segun el folio real No. 264259 inscrito en el documento No.
1031808 del registro publico, el cual se encuentra ubicado en la interseccion de la Via Israel y Via Brasil, Corregimiento
de San Francisco, en la Ciudad de Panama. El terreno del centro comercial ocupa un area de 9752.29 metros cuadrados,
el cual consta de 32 locales comerciales, 452 mini depdsitos para alquiler y 95 oficinas destinadas para el alquiler a
terceros.

La administracion del centro comercial se encuentra delegado a F&F Properties, una de las principales desarrolladoras
inmobiliarias del pais con mas de 30 afios de experiencia, en proyectos innovadores y de alta calidad, entre ellos: La
Plaza Obarrio, Platinum Tower, The Mirage, La Gran Estacién, The Millenium, The Century Tower, Torre Global Bank,
Bellagio Tower, entre otros, alcanzando una cartera inmobiliaria por US$1.2 billones, siendo uno de los principales
desarrolladores de la region en términos de inversion.

La principal fuente de ingresos del emisor es derivada de los arrendamientos de los locales, depdsitos y oficinas a diversos
tipos de actividades tales como restaurantes, cafeterias, entidades financieras y almacenes en general, cabe resaltar que
ninguno de los clientes representa mas del 10% de total los ingresos.

Gobierno Corporativo

Worldland Investment, S.A. es una Sociedad Andnima con un nivel de desempefio aceptable respecto a sus practicas de
gobierno corporativo, cuenta con un capital social desde el 2008 de B/. 1,100,000, dividido en 10 acciones con un valor
nominal de B/. 1,000 cada una y un capital pagado en exceso por B/. 1,090,000. Desde su fundacion el emisor no ha
realizado cambios sustanciales en su propiedad accionario. De acuerdo con el pacto social del emisor, todas las acciones
mantienen los mismos derechos y privilegios con derecho a voto en todas las juntas Generales de Accionistas, no
obstante, no existe ningun acuerdo previo que pudiese resultar en un cambio de control accionario. La estructura
accionaria actual se muestra en la siguiente tabla.

Accionista Participacion

Saul Faskha Esquenazi 50%
Eli Guindi 25%
Samuel Guindi 25%

Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR

Por su parte, en lo referente a los negocios de la sociedad, estos seran administrados y dirigidos por la Junta Directiva, la
cual contara con no menos de tres (3) ni mas de siete (7) miembros, sin embargo, el nUmero de participantes podra ser
reforzado por la Junta General de Accionistas. A la fecha, la Junta Directiva esté integrada por cuatro (4) miembros, los
cuales son nombrados por el Directorio, con la ratificacion por parte de la mayoria de los miembros de la Asamblea de
Accionistas en reunién ordinaria. En este sentido, la Junta estara principalmente compuesta por: un presidente,
vicepresidente, un secretario y un tesorero, quienes son nombrados por la Junta General de Accionistas, no obstante, la
entidad podra tener cualesquiera otros dignatarios que la Junta Directiva determine.
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La Junta Directiva participa de manera activa en el establecimiento y seguimiento de las politicas administrativas,
financieras y gerenciales del emisor, incluyendo la revision mensual de sus estados financieros. A continuacion, se
presenta la estructura del Directorio:

DIRECTORIO
Nombre Puesto
Saul Faskha Esquenazi Presidente
Samuel Guindi Vicepresidente
Eliahou Guindi Secretario
Olga Homsany de Faskha Tesorera

Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR

Ala fecha de analisis Worldland Investment, S.A. no cuenta con una organizacion administrativa propia ya que subcontrata
los servicios administrativos que requiere. Igualmente, el emisor no forma parte de un grupo econémico ni posee
subsidiarias a su supervision.

Responsabilidad Social Empresarial

Producto del andlisis efectuado, consideramos que Worldland Investment, S.A. cuenta con un nivel de desempefio Optimo
respecto a sus practicas de Responsabilidad Social Empresarial. La empresa tiene identificados a sus grupos de interés
tanto internos como externos. Asimismo, la empresa realiza algunas acciones orientadas a promover la eficiencia
energética a través de la evaluacion de la viabilidad de compra de energia verde. Ademas, cuenta con acciones para
promover el reciclaje a través de optimizacion de recursos naturales, papeleras multiusos, reciclaje de agua para el uso
de las torres de enfriamiento y la concientizacion del personal sobre el medio ambiente y la evaluacidn de sus proveedores
sobre criterios ambientales.

Con relacién al aspecto social, dentro de sus politicas de contratacion, promueven la igualdad de oportunidades con una
clausula de no discriminacion en funcion del género, religion, orientacion sexual o nacionalidad. Por otro lado, se verifico
gue la empresa otorga todos los beneficios de ley a sus trabajadores. Asimismo, la organizacion cuenta con algunas
acciones que promueven la participacion en la comunidad, sin embargo, no forman parte de programas formales.

Operaciones y Estrategias

Operaciones

Worldland Investment, S.A. desarrollé un proyecto de inversion inmobiliaria, iniciando la ocupacién de los locales del
Centro Comercial Street Mall. en agosto de 2015. Segun la clausula segunda, el objetivo de la sociedad es la operacion
en la Republica de Panam4, inclusive en la zona libre de Coldn, o en cualquier otro pais, la explotacion de bienes y raices,
la ventas de tierras y propiedades de todo tipo, las compras, arrendamientos, manejo, administracion, operacion y
construccion de edificios, casas, locales comerciales, hoteles, establecimientos, explotar la industria del turismo y la venta
de mercancias en general, importacién y efectuar contratos, negocios y transacciones licito completo. La compafia
ademas podra dedicarse a realizar todos los actos de contratos, operaciones, negocios permitidas por la Ley a las
sociedades andnimas.

Estrategias corporativas

Los ingresos de la compafiia provienen Unica y exclusivamente a través del alquiler de los locales comerciales, mantiene
contratos de arrendamiento con Kennedy Center y Starbucks, haciendo que el resto de los locales sean mas faciles de
alquilar. Asimismo, el administrador del Centro Comercial F&F Properties tiene una amplia trayectoria de reconocido
prestigio en el mercado inmobiliaria panamefio, ademés de la favorable localizacién haciendo que el Street Mall sea una
de las mejores localizaciones para oficinas y locales generales en el centro de la ciudad.

Posicion competitiva

Las actividades de Worldland Investment, S.A. pertenecen a la industria inmobiliaria, sector de la economia panamefia
con altas perspectivas de crecimiento sostenido para los proximos afios. A la fecha, se encuentran 1,265 personas
juridicas registradas como corredores de bienes raices, lo cual evidencia que la industria es altamente competitiva dentro
del segmento de centro comerciales de la Ciudad de Panama.

La industria de alquiler de locales comerciales ha sufrido moderados cambios en los Ultimos afios, entre ellos la creacion
de centros comerciales cerrados (Malls), de los cuales se destacan: MultiCentro, Multiplaza, AlbrookMall y MetroMall en
el &rea este de la ciudad.

Debilidades
e Pérdidas presentadas para el ejercicio fiscal
Diversificacion de los activos, para la cobertura de la emision.
La cobertura del servicio de la deuda se considera baja.
No cuenta con el respaldo de un grupo econémico.
Los activos corrientes se encuentran por debajo de los de los pasivos corrientes para el cumplimiento del pago
de sus obligaciones, mostrando un capital de trabajo negativo.
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Amenazas

El aumento de la oferta de los locales comerciales, disminuyendo el precio de los locales.

Creacion de nuevos centros comerciales.

Cambio en las regulaciones gubernamentales del sector que aumenten los costos.

Bajos niveles de liquidez en comparacion a la competencia.

El poder de mercado que poseen las empresas como Albrook Mall, Multiplaza, Multicentro y Metro Mall.

Analisis Financiero

Activos

A diciembre de 2017, los activos de Worldland Investment, S.A. totalizaron en US$53.2 millones reflejando una reduccién
interanual de US$2.1 millones (3.8%), esto como resultado de menores disponibilidades (-26.2%) producto de una menor
cantidad de efectivo disponible en US$-324.7 miles y a menores cuentas por cobrar netas por US$-448.4 miles. No
obstante, se observd un incremento en la cuenta sobre Depésitos a plazo fijo en B/. 1.5 millones depositado en Scotia
Bank, S.A. (fiduciario de la emisién) con vencimiento a noviembre de 2018.

Asimismo, el rubro de Propiedad de Inversion, que corresponde al proyecto inmobiliario denominado “Street Mall”, mostré
una disminucion significativa en US$ -1.2 millones, producto de una depreciacién y amortizacion acumulada para el
periodo de analisis. Cabe mencionar que se presenté un leve decremento en la cuenta de Otros Activos como resultado
de un menor inventario para la venta, y un menor I.T.B.M.S.

EVOLUCION DE LOS ACTIVOS (US$ MILES)
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Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboraciéon: PCR

Pasivos

En lo respecta a los pasivos, a diciembre de 2017, estos se posicionaron en US$52.3 millones presentando una reduccion
moderada de US$-1.9 millones, producto de un decremento principalmente en el rubro de Préstamos Bancarios por pagar
en U$-2.6millones. Lo anterior es consecuencia del pago de la deuda con Scotia Bank, en la misma medida se registré
una reduccion sobre los sobregiros bancarios por US$-459.1 miles con Banco Aliado, S.A. otorgado para el fortalecimiento
del capital de trabajo. Asimismo, se observé una disminucion sobre los Depdsitos en garantia recibidos por los clientes
en funcion a los contratos de alquiler de locales comerciales y oficinas. No obstante, se presenté un crecimiento en la
Cuenta por pagar a los accionistas en US$ 1.7 millones, dicha cuenta no contempla un plan definido de pago, ni genera
intereses.

EVOLUCION DE LOS PASIVOS (US$ MILES)
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Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR
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Patrimonio

Por su parte, el patrimonio se ubicé en US$859 miles, mostrando una leve variacion en -18%(US$188.1 miles), debido a
las perdida retenidas a la fecha de andlisis en US$241 miles (3.5 veces). Sin embargo, cabe resaltar que el capital
accionario no ha sido modificado desde diciembre de 2015 (1.1 millones) , manteniendo los mismos derechos y privilegios
con derecho a voto en todas juntas de accionistas.

Endeudamiento

A la fecha de analisis, el valor nominal de la presente emision representa 33.6 veces el capital pagado del Emisor. A
diciembre 2017, Worldland Investment, S.A. registré un nivel de endeudamiento (Pasivos Totales/ Total Patrimonio) de
60.9 veces.

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL (veces)
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Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR

Resultados Financieros

A lafecha de andlisis, los ingresos financieros de Worldland Investment, S.A. se derivan principalmente del arrendamiento
de los locales comerciales, oficina, depésitos y alquiler de estacionamiento ubicados en el Centro Comercial Street Mall,
situdndose en US$3.9 millones, un incremento de 34.5% (US$1 millén) respecto al mismo periodo al afio anterior. En este
sentido los gastos generales y administrativos reflejaron una mayor participacién, debido al incremento en la depreciacion
sobre la propiedad de inversion, en US$1.1 millones. Por lo tanto, se registré una pérdida neta por US$ -187.8 miles,
presentando un decremento de 3.7 veces comparado con diciembre de 2016, producto del incremento en los gatos sobre
los ingresos obtenido al periodo de andlisis.

EVOLUCION DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS (MILES DE US$)
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Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR

Rentabilidad

A diciembre de 2017, Worldland Investment, S.A., presento indicadores de rentabilidad negativos de ROE: -21.9% y ROA:
-0.4%, los cuales mostraron una desmejora respecto al afio anterior como consecuencia de la pérdida neta registrada en
el ejercicio. (diciembre 2016: ROE: 6.5% Y ROA: 0.1%).
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INDICDORES DE RENTABILIDAD (%)
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Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR

Liquidez y Flujo de Efectivo

Los activos corrientes representaron un 3.9% del total de los activos, los mismo estuvieron compuestos en un 74.3% por
los Depdsitos a plazo fijo al ubicarse en US$ 1.5 millones, reflejando un aumento de 2.5%, seguido de las cuentas por
cobrar netas, las cuales totalizaron en US$ 472.7 miles y por el efectivo en US$60 miles. Por otro lado, los pasivos
corrientes se situaron en B/. 5.8 millones, mostrando una reduccion de 7.3%, como resultado de menores sobregiros
bancarios pagados, y a menores cuentas por pagar a proveedores. A diciembre 2017, el capital de trabajo de la compafiia
totalizé en US$-3.8 millones, mostrando un inadecuado nivel de liquidez, ya que sus activos corrientes cubren sus pasivos
corrientes en apenas 35.2% para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo, menor a lo incurrido en el mismo periodo
al afio anterior. (diciembre 2016: 44.3%).

CAPITAL DE TRABAJO (MILES DE US$)
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Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR
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Instrumento calificado

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Caracteristicas Primer Programa

Emisor: Worldland Investment, S.A.

Instrumento: Programa rotativo de Bonos Corporativos
Moneda: Délares de Estados Unidos de América
Monto de la Oferta: US$37,000,000,00

P Los bonos seran emitidos en series con vencimientos de 2, 3, 4, 5, y hasta 10 afios a partir de la fecha de

Plazo de la emision: oy -
emision de cada serie.

La Tasa de Interés de cada una de las Series serd comunicada mediante suplemento al Prospecto Informativo

enviado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama mas tardar dos (2)

dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) a ser ofrecida(s). La base del calculo de los intereses

de los Bonos sera dias calendarios entre trescientos sesenta (360) dias.

Tasa de interés:

Los bonos estaran garantizados por un Fideicomiso Irrevocable de Garantia con The Bank of Nova Scotia
(Panama) comprendido por (i) Primera Hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles, que representen al menos
ciento treinta y tres por ciento (153.8%) del saldo insoluto de los bonos emitidos y en circulacién de todas las

Garantias series garantizadas. (ii) Cesion de los canones de arrendamiento existente y futuros de la propiedad. (i) Cesion
de las pélizas de seguros por el 80% del valor de reposicién de los inmuebles que garanticen la emisién y las
mejoras construidas sobre la finca 264259. (iv) Efectivo depositado en la cuenta de reserva y cuentas
fiduciarias.

Los Bonos seran emitidos de forma nominativa, desmaterializada, rotativa, registrada, sin cupones adheridos
Formay denominacién de los bonos:  en denominaciones de mil délares (US$1,000,00) y sus multiplos. No obstante, el inversionista podra solicitar
en cualquier momento que el bono le sea emitido a su nombre en forma fisica e individual.

La Fecha de Vencimiento y el cronograma de amortizacion de capital de cada una de las Series a ser emitidas
seran comunicado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, mediante

Pago de Capital: suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar cinco (5) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la(s)
Serie(s) a ser ofrecida(s). En la primera serie, la fecha de pago de capital seran los 25 de cada mes.

El emisor podra redimir cualquiera de las series, parcial o totalmente desde su respectiva fecha de la oferta, al
100% del saldo insoluto a capital de los bonos de la serie correspondiente.

Los fondos netos recaudados de la venta de los Bonos, sera utilizados para cancelar pasivos bancarios del
emisor.

Redencion Anticipada
Uso de los fondos:

Agente de Pago, Registro y

P Capital Assets and Consulting, Inc.
Transferencia:

Custodio: Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Fiduciario: The Bank of Nova Scotia (Panamd) S.A.
Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboraciéon: PCR

El instrumento calificado es el Programa rotativo de Bonos Corporativos, por un monto de hasta US$39 millones. La
principal fuente de ingresos del Emisor proviene del arrendamiento de sus locales comerciales, por lo que el pago de
intereses y capital de esta emision dependera de los ingresos que reciba de sus arrendadores o través de un nuevo
financiamiento al vencimiento. No obstante, los bienes inmuebles que componen los activos del emisor estan sujetos a
fluctuaciones en sus precios de mercado, producto de condiciones econémicas y del mercado inmobiliario.

Garantia y Respaldo

El objeto del Fideicomiso es establecer un patrimonio separado para garantizar el pago de todas las sumas por concepto
de capital, intereses, intereses moratorios, entre otros que se les adeude. Los bienes fideicomitidos seran todos los bienes
y derechos que sean traspasados al Fiduciario por los Fideicomitentes, los cuales incluyen:

e Primera hipoteca y anticresis sobre la finca y otros bienes inmuebles del Fideicomitente, que representan al
menos el ciento cincuenta y tres punto ocho por ciento (153.8%) del saldo insoluto de los bonos emitidos y en
circulacion de todas las series garantizadas de la emision.

e Cesion de los Canones de arrendamiento existente y futuros de la propiedad.

e Cesion de las pdlizas de seguros por el 80% del valor de reposicién de los inmuebles que garanticen la emision
y las mejoras construidas sobre la finca No. 264259.

e Efectivo depositado en la cuenta de reserva y cuentas fiduciarias.

Uso de los fondos
Los fondos netos de la venta de bonos por US$ 36,824,955 seran utilizados para cancelar los pasivos con The Bank of
Nova Scotia, por el préstamo comercial inicialmente por B/. 43 millones.

Rendicién Anticipada
El emisor podra redimir cualquiera de las series, parcial o totalmente desde su respectiva fecha de la oferta, al 100% del
monto.
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Pago de capital

La Fecha de Vencimiento y el cronograma de amortizacién de capital de cada una de las Series a ser emitidas seran
comunicado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, mediante suplemento al
Prospecto Informativo a mas tardar cinco (5) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) a ser ofrecida(s).
En la primera serie la fecha de pago de capital son los 25 de cada mes.

Proyecciones Financieras

Worldland Investment, S.A. realizé proyecciones financieras para un periodo de 11 afios, en los cuales se estima que los
ingresos principales procederan del alquiler de locales comerciales, oficinas y Depdsitos ubicados en el centro comercial
“Street Mall” que pertenecen la organizacion y, en menor medida, a través del alquiler de estacionamientos dentro del
comercial y otros ingresos. Los ingresos por alquileres conforman el 96% del total de los ingresos y el 4% restante estan
compuestos por alquiler de estacionamiento y otros ingresos.

Por su parte, con respecto a los gastos que incurre la empresa, estos estan conformados Unicamente por gastos
administrativos, a través de la depreciacion de los inmuebles, pago de salarios, impuestos, servicios generales, etc, los
cuales representan el 100% del total de los egresos, a partir del siguiente ejercicio.

A lo largo de las proyecciones de Worldland Investment, S.A, se observan resultados operativos positivos para el periodo
de la emisién, debido a que los ingresos de arrendamiento son mayores que los egresos totales. Manteniendo un EBITDA
de US$4.1 millones a lo largo de los 11 afios, en un escenario pesimista, con una tasa de crecimiento de 1% sobre los
ingresos y una tasa de inflacion de 2% sobre los gastos, reflejando una cobertura de intereses de 7.8 veces en promedio.

Proyecciones Financieras
Escenario: Pesimista
Cifran en miles de US$

Ingresos 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Ingresos locales 2,100 2,121 2,142 2,164 2,185 2,207 2,229 2,251 2,274 2,297 2,320 2,343
Ingresos oficina 1,550 1,566 1,581 1,597 1,613 1,629 1,645 1,662 1,678 1,695 1,712 1,729
Depositos 700 707 714 721 728 736 743 750 758 766 773 781
Estacionamiento 80 81 82 82 83 84 85 86 87 87 88 89
Otros 100 101 102 103 104 105 106 107 108 109 110 112
Total Ingresos 4,530 4575 4,621 4667 4,714 4761 4,809 4,857 4,905 4,954 5,004 5,054
Egresos

Gastos de administracion 480 490 499 509 520 530 541 551 562 574 585 597
EBITDA 4,050 4,086 4,122 4,158 4,194 4,231 4,268 4,305 4,343 4,381 4,419 4,457

Fuente: Worldland Investment, S.A. / Elaboraciéon: PCR

En la evaluacion del EBITDA sobre los gastos financieros, de Worldland Investment presenta una fuerte cobertura durante
el periodo de la emision, reflejando una cobertura de 2.8 veces para el primer afio y un promedio de 7.8 veces hasta el
final de la emision. Por su parte, la cobertura de servicio sobre la deuda es de 1.3 veces en promedio, por lo que existe
un bajo riesgo por parte del emisor, mostrando una suficiente capacidad para el pago de capital. Asimismo, Worldland
cuenta con sus activos para garantizar el pago de capital e intereses a través de la venta de sus locales comerciales.

INDICADORES DE COBERTURA

Cifras en miles de US$ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
EBITDA 4,085.7 4,121.7 4,579 4,194.4 42311 4,268.1 43054 4,3429 4,380.8 4,418.8 4,457.2
Amortizacion 2,743.5 2,853.3 2967.4 3,086.1 3,209.5 3,337.9 34714 3,610.3 3,754.7 39049 4,061.1
Gastos Financieros 1,480.0 1,370.3 1,256.1 1,137.4 1,014.0 885.6 752.1 613.2 468.8 318.6 162.4

EBITDA/Gastos
Financieros (veces)
Cobertura de Servicio
sobre la Deuda (veces)

2.8 3.0 3.3 3.7 4.2 4.8 5.7 7.1 9.3 13.9 27.4

15 14 1.4 1.4 13 13 1.2 1.2 12 11 11

Fuente: Worldland Investment, S.A. / Elaboracién: PCR
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Anexos

Balance General Worldland Investment, S.A.

(Cifras en miles de US$)

Activo

Activos Corrientes 1,861 2,123 2,508 2,805 2,069
Efectivo 3 - 40 385 60
Depositos a Plazo 1,500 1,500 - 1,499 1,536
Cuentas por cobrar, neto 358 623 2,468 921 473
Activos No Corrientes 35,783 54,419 61,413 52,498 51,126
Mobiliario y Equipo, neto - - - 35 33
Propiedad de Inversion - - 55,741 51,308 50,084
Costos de Construccién en Proceso 35,782 53,763 4,847 0 0
Cuentas por Cobrar - Partes Relacionadas - - - - 98
Otros Activos 1 656 826 1,155 911
Pasivo

Pasivos Corrientes 8,707 16,317 8,725 6,336 5,873
Sobregiro bancario 5,771 11,784 3,995 3,890 3,431
Préstamo bancario por pagar - - - 2,375 2,407
Cuentas por pagar - Proveedores 2,886 4,479 4,723 63 35
Gastos Acumulados por pagar y Otros 50 54 6 8 0
Pasivos no Corrientes 28,570 39,875 54,218 47,920 46,462
Préstamo bancario por pagar - Porcién no corriente 7,700 18,771 43,000 39,868 37,266
Cuentas por pagar - Partes Relacionadas 20,805 20,805 10,653 186 -
Depésitos de garantia recibido de clientes 65 298 565 403 65
Cuentas por pagar - Accionista - - - 7,463 9,132
Patrimonio

Acciones de Capital 200 200 1,100 1,100 1,100
Ganancias retenidas 168 150 (121) (53) (241)
Pasivo + patrimonio 37,645 56,542 63,921 55,303 53,195

Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboraciéon: PCR

Estado de Ganancias y Pérdidas

(Cifras en miles de US$) dic-13 die-td

Ingresos

Alquiler de local 40 40 1,050 2,182 2,069
Alquiler de oficina - - 95 428 913
Alquiler de Dep6sito - - 42 230 724
Alquiler de estacionamiento _ R 1 21 91
Otros Ingresos R R 17 62 134
Total Ingresos 10 40 1,205 2,924 3,932
Gastos Generales y Administrativos _ 58 1 637 1,657
Gastos Financieros _ - 1,476 2,219 2,463
Impuesto sobre la renta _ R R R R
Ganancia neta 40 (18) (272) 68 (188)

Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR
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Indicadores Financieros

Worldland Investment, S.A. (Cifras en US$)

Rentabilidad

ROA 0.1% 0.0% -0.4% 0.1% -0.4%
ROE 10.7% -5.1% -27.8% 6.5% -21.9%
Eficiencia

Liquidez

Capital de Trabajo -6845198 -14193980 -6216738 -3531230 -3804425
Capital de Trabajo (%) 21.4% 13.0% 28.7% 44.3% 35.2%
Solvencia

Pasivo/Patrimonio (veces) 101.2 160.3 64.3 51.8 60.9
Pasivo/Activo Total 99.0% 99.4% 98.5% 98.1% 98.4%
Patrimonio/Pasivos 1.0% 0.6% 1.6% 1.9% 1.6%
Patrimonio/Activos 1.0% 0.6% 1.5% 1.9% 1.6%
Cobertura

EBIT 39530 -17976 1204367 2287304 2275138
EBIT/DEUDA TOTAL 0.1% 0.0% 1.9% 4.2% 4.3%
EBIT/GASTOS FINANCIEROS 0.0% 0.0% 81.6% 103.1% 92.4%

Fuente: Worldland Investment, S.A./Elaboracién: PCR

Nota sobre informacion empleada para el andlisis

La informaciéon empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la
confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omisién por el uso de dicha
informacion.
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