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I PARTE 
 
Worldland Investment, S.A, es una sociedad anónima panameña que construyó y opera el 
centro comercial denominado Street Mall, el cual está ubicado en la intersección entre Vía Israel 
y la Vía Brasil en la Ciudad de Panamá, Distrito de Panamá, Provincia de Panamá.  
 
 

ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 
 

A. Liquidez 
 

Los activos corrientes al cierre del último trimestre del 2020, fueron de USD$2.635 millones frente 
a USD$3.007millones del último trimestre del año 2019.  
Esto representa una disminución de 372 mil USD entre ambos períodos originado principalmente 
a que, ante la situación de pandemia por COVID-19 parte del fondo de la cuenta de reserva del 



fideicomiso ha sido utilizado para la cobertura de intereses de la letra desde el mes de marzo 
hasta diciembre 2020 (previa autorización emitida por el tenedor y aprobadas de la misma 
manera por la Superintendencia de Mercado de Valores).  
Adicional a esto, debido a la situación actual las cuentas por cobrar a clientes han aumentado 
considerablemente en comparación con el saldo de las mismas al cierre del período anterior, 
esto se debe básicamente a que gran parte de los clientes paralizaron sus operaciones tal como 
lo ordenó el Gobierno Nacional según distintos decretos ejecutivos aprobados durante todo el 
período de pandemia, por lo cual la empresa como medida de alivio financiero ha realizado 
diversas negociaciones con estos clientes respecto a la deuda del período del 2020, a fin de 
beneficiar el flujo de efectivo tanto de ellos como de la organización y así apostar a la pronta 
reactivación económica de la plaza en el nuevo año 2021.  
La disminución de los gastos pagados por anticipado sigue siendo consecuencia de la 
amortización del ITBMS acumulado que posee la empresa ante la Dirección General de Ingresos 
a la fecha. 
 
Al cierre del último trimestre del 2020, los pasivos corrientes disminuyeron en USD1.6MM en 
comparación con los mismos al último trimestre de 2019, variación que se ve debe a los 
siguientes aspectos: 
 
1) Disminución de la porción corriente de los bonos corporativos por pagar, los cuales mediante 

Resolución número SMV-45-20 del 3 de febrero de 2021 aprobaron el aplazamiento del 
monto total de los pagos a capital no realizados durante los meses de marzo a diciembre 
2020 por motivo de la situación de emergencia nacional y siendo pospuesto el pago de este 
monto hasta el vencimiento actual del bono en noviembre de 2024 y adicional a ello, se 
aprueba extender este beneficio sobre el capital comprendido desde enero 2021 hasta el 
mes de junio 2021 lo cual genera que la porción corriente a pagar comprenda sólo 6 meses 
y no el año completo.   

 
2) La operación pagó 640mil USD al sobregiro bancario contribuyendo de esta manera a la 

disminución del pasivo corriente al cierre del último trimestre del 2020,  permitiendo tener 
una razón corriente de capital de trabajo de 1.06. 

 
 

B. Recursos de Capital 
 
Comparativamente, el año 2020 con el 2019 ha reflejado una mejora en la disminución del pasivo 
total de la compañía, ya que pesar del aumento de 155mil USD en la deuda con los accionistas, 
la empresa logró con el aporte de 640mil USD al sobregiro bancario más 313mil USD a la deuda 
de bonos emitidos por pagar y otros 58mil USD de disminución de deuda con proveedores, 
clientes y gastos acumulados por pagar; permitió disminuir el pasivo total en unos 858mil USD 
menos al pasivo total adeudado en diciembre de 2019.  
 
Como consecuencia de un cierre casi total de las operaciones a nivel general, el patrimonio de 
la empresa se vio impactado por estas medidas disminuyendo en USD1MM en comparación con 
las cifras financieras a diciembre 2019. 
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Panamá, 10 de febrero de 2021 
 
 
Señores 
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES 
Edificio Global Plaza, Piso No. 8, 
Calle 50 
Ciudad 
 
 Atención:   Lic. Elena M. Martín Baíz 
                        Directora Nacional de Mercado de Valores e Intermediarios 
 
REF.: CERTIFICACIÓN TRIMESTRAL DEL FIDUCIARIO – WORLDLAND INVESTMENT, S.A. 
 
Estimados señores: 
 
Por este medio, THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A., actuando en su condición de Fiduciario del 
Fideicomiso de Garantía para el Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados por un valor nominal de total 
de hasta USD37,000,000.00 de Worldland Investment, S.A., registrado según Resolución SMV No. 470-19 de 29 de 
octubre de 2019, CERTIFICA la siguiente información al 31 de diciembre de 2020: 
 

(a) Saldo en circulación de la emisión: USD35,085,436.81 
 

(b) El Patrimonio administrado está conformado por los bienes y/o derechos indicados a continuación, los cuales 
se encuentra debidamente transferidos al Fideicomiso: 

 
i. Activos financieros por la suma de USD348,231.68, conformados por lo siguiente: 

- Saldo en Cuenta de Concentración:  USD507.90 
- Saldo en Cuenta de Reserva: USD347,723.78 
 

ii. Otros bienes y/o derechos que forman parte del patrimonio fideicomitido: 
- Cesión irrevocable e incondicional de los pagos mensuales en concepto de cánones de      

arrendamiento que efectuarán los arrendatarios actuales y futuros de los locales 
comerciales del P.H. Street Mall. 

- Primera hipoteca y anticresis a favor del fiduciario, hasta por la suma de 
USD35,085,436.81, sobre un grupo de 156 fincas comprendido desde la número 30207435 
a la número 30207590, todas con código de ubicación 8708 de la Sección de Propiedad 
Horizontal, Provincia de Panamá, del Registro Público.  

- El importe de las indemnizaciones concedidas o debidas al fideicomitente por el asegurador 
de las fincas hipotecadas, o en virtud de expropiación, en virtud de reclamos o 
indemnizaciones de acuerdo con el endoso de las pólizas de seguro que el fideicomitente 
realizará a favor del fiduciario, incluyendo el endoso de la póliza de seguro de incendio “All 
Perils Insurance”. 

- Fianza irrevocable y mancomunada de los accionistas de Worldland Investment, S.A. 
- Los dineros que reciba el fiduciario, producto de la ejecución de las garantías reales, en el 

evento de que se recurra a ello. 
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(c) Debido a la diversidad de los bienes y/o derechos que conforman el patrimonio del fideicomiso, no se 
considera que exista una concentración de bienes fideicomitidos. 
 

(d) El suplemento No. 1 al Prospecto Informativo, correspondiente a la Serie A de los bonos, establece que el 
valor de mercado de las fincas hipotecadas (USD77,000,000.00) debe representar al menos 167% del saldo 
insoluto de los bonos emitidos y en circulación (USD35,085,436.81). Al cierre del periodo reportado, el valor 
de los bienes hipotecados representa 219% del saldo insoluto de los bonos. 
 

(e) Al 31 de diciembre de 2020, el ratio resultante de dividir el valor de los bienes fideicomitidos para la Serie A 
de bonos garantizados entre el saldo insoluto, es de 1.01, calculado de la siguiente forma:  

                                                
  Monto 
Saldo en Cuenta de Concentración USD            507.90 
Saldo en Cuenta de Reserva 347,723.78 
Hipoteca a favor del fiduciario 35,085,436.81 
Bienes Fideicomitidos USD35,433,668.49 
Saldo insoluto de la serie USD35,085,436.81 
Ratio * 1.01 

 
 

* Este ratio no está definido en el prospecto informativo de los bonos, ni en el Suplemento Informativo 
No. 1, pero se incluye debido a que está contemplado en el modelo de certificación trimestral emitido por 
la Superintendencia del Mercado de Valores. 

 
 
La presente certificación ha sido emitida en la ciudad de Panamá, República de Panamá, el día 10 de febrero de 2021. 
 
THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A., en calidad de Fiduciario  
 
 
 
 
Christy López    Edgar Coronado 
CL/ec 
 
 
 




