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INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL

Trimestre terminado el 31 de diciembre de 2017

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No. 18-00 DE 11 DE

OCTUBRE DEL 2000.
RAZON SOCIAL DEL EMISOR:

VALORES QUE HA REGISTRADO:

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX
DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR:

DIRECCION DE CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR:

Real Estate Investment Thrust, Inc.

Emision de Bonos Corporativos en dos series (Serie Senior y Serie
Subordinada) registrados en la Comision Nacional de Valores de
Panama segun Resolucion CNV No. 122-11 del 20 de abril del 2011 y
oferta del 29 de abril del 2011.

Emisién  total hasta por sesenta milones de Dolares
(US$60,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica, o cualquiera otra cantidad inferior a esta.

Serie Senior: Hasta US$45,000,000.00
Serie Subordinada: Hasta US$15,000,000.00

Con fecha del 28 de septiembre del 2015 fue anunciada la Redencién
Anticipada de la totalidad de la Serie Senior de la emision de los Bonos
Corporativos emitidos y vendidos en oferta publica por Real Estate
Investment Thrust, Inc. por un monto de Cuarenta y Cinco Millones de
Ddlares (US$45,000,000.00) emitidos al amparo de la Resolucion de la
Superintendencia del Mercado de Valores CNV No. 122-11 del 20 de
abril de 2011, con vencimiento el 30 de noviembre de 2018. La fecha
de la redencién anticipada fue el 2 de noviembre de 2015; y en efecto,
se redimieron anticipadamente la totalidad de dichos bonos.

Bajo la Resolucién No. 378-15 del 19 de junio de 2015, la
Superintendencia del Mercado de Valores resolvid registrar los
siguientes valores de Real Estate Investment Thrust, Inc. para su oferta
publica:

Bonos Corporativos por un valor nominal total de hasta sesenta millones
de Délares (US$60,000,000.00), emitidos en dos Series,

Serie A: Hasta US$50,000,000.00
Serie B: Hasta US$10,000,000.00

Los Bonos se emitieron en forma nominativa, registrados y sin cupones
en denominaciones de Mil Dolares (US$1,000.00) y multiplos de dicha
denominacion. La fecha de la oferta fue el 3 de agosto de 2015 y al 30
de septiembre de 2017, la Serie A habia sido colocada en su totalidad y
la Serie B no se ha ofrecido.

279-8570; 263-7590
Centro Comercial Bal Harbour
Piso 1, oficina 43A

Via ltalia, Punta Paitilla

bal43c(@ventas.net
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i PARTE
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
Liquidez

El 4.96% de los activos de la Empresa se encontraban disponibles de forma liquida,
depositados en cuentas bancarias de instituciones financieras de prestigio.

Recursos de Capital

Ef patrimonio de la Empresa al 31 de diciembre de 2017 reflejaba un valor de US$762,461,
confoermado por acciones con valor nominal de US$10,000 y utilidades no distribuidas por valor
de US3$752,461. Los pasivos totalizan US%66,885,316 conformados principaimente por fondos
obtenidos mediante emisién de bonos en dos (2) series por valor de US$65,000,000 ¢ intereses
acumulados por pagar al cierre del IV trimestre por valor de US$813,333, principalmente.

Resultados de las Operaciones

Al 31 de diciembre 2017 los ingrescs totalizan US$4,970,266 (de los que US$4,957,710 son
operativos, producto de intereses generados por préstamos efectuados, mismos gue se han
generado en el presente periodo y US$12,556 corresponden a otros ingresos). Los gasios
asociados para el mismo periodo totalizan US$4,924,724, para un resultado en el periodo
positivo de U53545,542 (0.92% del total de ingresos).

Andlisis de perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir operando bajo la misma madalidad, extendiéndole facilidades
a empresas con el producto de emisiones u otras facilidades bajo las cuales el Emisor acita
como acreedor. De ser conveniente, el Emisor podra a futuro llevar al mercado otras emisionas
de valores con el mismo fin.

Equilibrium Calificadora de Riesgo, S.A.; decidio a fravés de su Comité de Calificacidn, hecha
piblica el dia 12 de enero de 2017, de ratificar ia calificacién de A-.pa a los Bonos Corporativos
emitidos por Real Estate Investment Thrust, Inc., hasta por US$80 millones, segin revisién de
Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2013, 2014 y 2015, asi como Estados
Financieros Nec Auditades al 30 de septiembre de 2015 y 20186.

Calificacion Categoria Definicién de Categoria

Refleja alta capacidad de pagar el capital e
intereses en los términos y condiciones
{vitima} pactados. La capacidad de pago es mas
A-.pa susceptible a posibles cambios adversos en
las condiciones econdmicas que fas
categerias superiores

Bonos Corporativos
{hasta por US360
millones)

La extensién “.pa" indica que estd referida a una calificacién local; es decir, comparable con
otras entidades panamefias. Por su parte, los sighos “+” y “-" se emplean para expresar menor
o mayor riesgo refativo dentro de una misma categoria. L.a perspectiva indica el escenario mas
probable de la calificacion a fuluro. La calificacion de A-.pa dejard de ser actualizada, coma
producto de la no renovacion det Contrato de los Servicios de Calificacion de Riesgo.
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It PARTE

RESUMEN FINANCIERO

A. Presentacion aplicahle a emisares def sector comercial e industrial:

Ventas o Ingresos Totales

4,970,266

3.709.472

2,481,110

1.241,538

Margen Operativo 33,586 17.064 39,772 29,726
Gastos Generales y Administrativos 4,924 724 3,602,534 2,441,508 1,211,840
Utllidad o Pérdida Neta 45,542 25918 45,775 33138
Acciones emitidas y en circulacion 100 100 100G 100
Utilidad o Pérdida por Accidn 455 259 458 331
Depreciacién y Amortizacidn - - - -
Utilidades o pérdidas no recurrentes nfa nfa nia nia

' BALANCE GENERAL

[ RmESTRE |

e

T TrmEsTRE.

Activo Circulante 17,928,285 20,702,424 ‘1.9,38.5,.086

Activos Totales 66,647,777 67,082,592 56,643 855 67,061,123
Fasivo Circulants 885,316 1,339,755 881,282 1,310,457
Deuda a Large Plazo 65,000,000 65,000,000 £5,000,000 65,000,000
Acciones Preferidas - - - -
Capital Pagado 10,000 10,066 10,000 10,600
Utilidades Retenidas 752,481 732,836 752,693 740,667
Patrimonia Total 762,481 742,836 762,693 750,867
[RAZONES FINANCIERAS:

UtifidadiAccion ' 7525 7428 7.627 7407
BividendofAccitn o 0 0 0
Deuda Total/Patrimonio 86.41 29.31 86.38 88.34
Capital de Trabajo 17,042,949 19,362,668 18,503,824 19,480,277
Razon Corriente 2025 15.45 22.00 15.87
* Utilidad Operativa/Gastos financieros 10 1.01 1.02 1.03

* Utilidad antes de Intereses x Bonos
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i PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Adjunto Estados Financieros no auditados al 31 de diciembre de 2017.

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica.

V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Adjunto certificacion del fiduciario Prival Trust, S.A. al cierre del 31 de diciembre de 2017.

VI PARTE
DIVULGACION
La divulgacién de este informe se realizara por medio de:

e El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los accionistas e
inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que lo solicitare.

El informe fue divulgado el 20 de febrero de 2018.

AL w7
Michael Bettsack M.
Representante Legal
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Sefiores
Accionistas y Junta Directiva
Real Estate Investment Thrust, Inc,

Hemos revisado los estados financieros interinos que se acompafian de Real Estate [nvestment Thrust, Inc, en
adelante "la Compafiia", los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017,
y los estados de resultados integrales. cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el periodo terminado
en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas v otra informacion
explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Interinos

La administracion de la Compafiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros interinos, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la
administracién determine que s necesario para permitir la preparacion de estados financieros interinos que
estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contader Pdblico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de estos estados financieros intermedios con base en
nuestra revision. Efectuamos nuestra revisidn de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria. Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos [a revision para
obtener una  seguridad razonable acerca de si  fos estados  financieros  interinos
estdn libres de representaciones errdneas de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montes
y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errénea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el
control interno relevante para la preparacion y presentacién razonable de los estados financieros de la
Compafiia, a fin de disefiar procedimientos de revisién que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
¢l proposito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de ia entidad. Una revisién
también incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables hechas por la administracién. asi como evaluar la presentacién en conjunto de
los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable para expresar nuestra opinidn. En nuestra consideracién, los estados financieros interinos
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Real Estate
Investment Thrust, [nc. al 31 de diciembre de 2017, y su desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por el
petiodo terminado en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacion
Financiggadntermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera,

CPA29-2002 Lic. Rigoberto A. Castro M.
Cordador Piblico Autorizado
20 de febrero de 2018 No. da idonsided 28-2002

Panama, Republica de Panama
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Real Estate Investment Thrust, Inc.

(Entidad 100% suhsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, 5.A.)

Estado de Situacidon Financiera - Interino

Al 31 de Diciembre de 2017
{En Bailboas)

Activos

Activos corriemntes:
Efectivo en bancos, neto
Cuentas por cobrar

Intereses y comisiones por cobrar
(Gastos e impuestos pagados por anticipade

Total Activos corrientes

Activos no corrientes:
Préstamos por cobrar

Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos corrientes:
Impuestos por pagar
Intereses por pagar

Total Pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Bonos
Total Pastvos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio:

Capital en acciones
Utilidad acumulada
Resultado neto del periodo

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas en las pdginas 6 a la [6 son parte integral de los estados financieros.

Diciembre Diciembre
Notas 2017 2010

5 B/ 3,306,336 B/. 3,455,796
13,492,069 16,712,838

1,071,396 2,099,502
58,464 12,358
17,928,265 22,280,494

48,719,512 44,350,840

B/ 66,647,777 B/ 66,631,334
71,983 106,472

6 813,333 813,333
885,316 913,805
7 65,000,000 65,000,000
635,000,000 65,000,000

65,885,316 65,913,805
8 10,000 10,060
706,918 707,529

45 542 -
762.461 717,529
B/ 66,647,777 B/ 66,631,334




Real Estate Investment Thrust, Inc.
{Entidad 100% subsitfiaria de Compafiia de Comunlcaciones, $.A.)

Estado de Resultados Integrales - Interinos
Pericdo de doce terminados al 3t de diciembire 2017
{En Balboas)

31 de Biclembre 2017

Tres ¥leses

Doce Meses

31 der Diclembre 2018

Tres Meses

Duer Meses

Ingresos;

Ingresos por Intereses v Comisiones B’ 1,248,238 B/ 4957710 B/ 2.438.563 B/ 6,066,100
Total Ingresos 1,248.238 4,957,710 2,438,563 6,066,100
Gastos:

Gastos por intereses 1,226,667 4,866,668 2,325,111 5908236

{{onorarios 250 26,125 28,200 60,750

Otros Gastos 4.789 31,321 17.346 R1 489
Total Gastas [,231.706 4924 114 2,370,657 6,050,475
Utilidad en Operaciones 16,332 33,596 67.906 15,625

Otros Ingresos 3,382 12,556 5,090 [13.483

(rastos Bancarios {290 {61} - {28,075)
Utilidad antes de Provision ISR 19,624 45,542 76,995 101,033
Provision Impuesto sobre la Renta - - - -
[Rilidad ncta B/, 19,624 Bi. 45,542 B, 76,995 B/ 101,033

Las notas en las pdginas 6 4 la 16 son parte integral de los estados fnancieros.




Real Estate Investment Thrust, Inc.
{Entidad 100% subsidiaria de Compafia de Comunicaciones, S.A.)

Estado de Cambios en ¢l Patrimeonlo de ios Accionistas - Interlng
Perlodo de doce terminados al 31 de diciembre 2017

(En Balboas)

Saldo al 1 deenero de 2016
Utilidad neta

Impueste complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Utilidad neta del periodo

Impueste complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Capital Resultado Tmipaesto

Notas B/, enacciones B/, acumulsde B/, Complementaric B/ Total
g 10,000 710,590 {17.264) 703,326
- 16,472 - 16,472
- - (2,269} (2,269)
10.000 727.062 {19.533) 717,529
- 43,542 - 43,542
. ; {611 (6113
BY. 10,060 B/ 772,604 B {20,144y B/ 762,461

Las notas en las paginas 6 ala 16 son parte integral de los estados linancieras.

A




Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafifa de Comunicaciones, 5.A.)

Estado de Flujos de Efectivo - Interino
Periodo de doce terminadas al 31 de diciembre 2017
{En Balboas)

31 de Diciembre 2017 31 de Dicicmbre 2016
Notas Dotce meses Doce meses

Flnjos de efectivo de las actividades de operacitn:

Resuitado neto B/. 45,542 B/ 74,937
Ajustes por:

Movimientos de capital de trabajo

Cuentas por cobrar 3,220,770 3,652,515
Intereses y comisiones por cobrar 1,028,106 304,017
Gastos e impuesto pagados por anticipado (46.1006) (19,062)
impuestos por pagar {29,100) (69,518)
Efectivo neto proveniente de las actividades de operacion 4,219,212 3,942,889

Flujos de efective de las actividades de inversién:

Préstantos otorgados (4,368,672) (3,615,630)
Efectivo neto utitizado en las actividades de fnversion {4,368.672) {3,615.630)
{Disminucion) aumneto neto de efectivo {149,460} 327,259
Efectivo al comienzo de? periodo 3,455,796 3,128,537
Efectivo al final del periodo B/. 3,366,336 B/ 3,455,796

Las netas en las paginas 6 a la 16 son parte integral de los estados financieros.




Real Estate Investment Thrust, inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, $.A.)

Notas a los estados financieros interinos — no auditados
Por el periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2017
(En Balbeas)

1. Informacién general

Real Estate Investment Thrust, Inc. (fa Compaiiia) es una sociedad andnima constituida de
acuerdo con las leyes panamenias segin Escritura P(iblica No. 19,687 del 14 de octubre de 2010.
La Compafiia es 100% subsidiaria de la Compafifa de Comunicaciones, S.A. sociedad
establecida el 20 de octubre de 2003 en base a las leyes de la Republica de Panama.

Su actividad principal es la de comprar, vender, importar, expottar, transferir toda clase de bienes
muebles o inmuebles, acciones o derechos y celebrar y efectuar todos los actos, contratos,
operaciones o transacciones de licito comercio, con el propdsite especial de servir como Emisor
de Bonos.

Las oficinas de la Compaiiia estdn ubicadas en el Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Oficina
43 A, Via Italia, Punta Paitilla.

Los estados financieros interinos ai 31 de diciembre de 2017 fueron aprobados por la
Administracién de la Compatfifa y autorizados para su emision el 20 de febrero de 2018,

2. Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
LLas politicas de contabilidad mas importantes son las siguientes:
2.1. Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros interinos fueron preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF™).

2.2, Base de preparacion

Los estados financieros interinos de Real Estate Investment Thrust, Inc. han sido
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacidon Financiera (NHF)
emitidas por €l Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (1ASB). Los estados
financieros interinos han sido preparados sobre la base del costo historico.,

La preparacion de los estados financieros interinos de conformidad con NIIF requiere el
uso de ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que Ia
Administracién use su juicio en el proceso de [a aplicacion de las politicas de contabilidad
de la Compaiiia.




Real Estate Investment Thrust, Inc.
{Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, $.A.)

Notas a los estados financieros interinos — no auditados
Por el periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2017
(En Balhoas)

2.3.

2.4

2.5

2.6.

2.7,

Unidad monetaria

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estdn expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de 1a Repiblica de Panam4, estd a la par y es de libre
cambio con el délar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panaméa no emite
papel moneda y en su lugar utiliza el dolar norteamericano como moneda de curso legal.

Efectivo en banco

Los depositos en bancos se presentan al costo en el estado de siluacién financiera interino.
Para propositos de los estados de flujos de efectivo, el efectivo comprende el efectivo en
depdsitos a la vista en bancos.

Cuentas por pagar

El valor razonable de las cuentas por pagar corresponde al costo de la transaccion realizada,
ta cual se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento a corto plazo.

Capital en acciones

[as acciones comunes estan registradas al valor de su emision.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién en
los beneficios econdmicos futuros relacionados con la reduccion de un activo, o un
incremento de un pasivo que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de
un gasto tenga lugar en forma simultdnea al registro del incremento del pasivo o la reduccidn

del activo.

Se reconoce un gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdmicos futuros o cuandoe no cumpie con los requisitos para su registro como activo.

Asi mismo, se reconoce un gasto cuando se incurre e€n un pasivo y no se registra activo
alguno, como puede ser un pasivo por una garantia.




Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, $.A.)

Notas a los estados financieros interinos ~ no audifados
Por el periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2017
{En Balboas)

3. Normas e interpretaciones emitidas

A la fecha del estado de situacidn financiera, existen unas series de nuevas normas,
modificaciones ¢ interpretaciones a normas, las cuales son efectivas a los periodos anuales que
inician después del 1 de enero de 2016; sin embargo, las siguientes normas nuevas o
modificaciones no han sido aplicadas alin por [a Compaiifa en la preparacion de estos estados
financieros interinos; la Compatfiia evaluaré aquellas que le son aplicables y determinar su efecto.

Norma nucva 0 modificaciones Resumen e Jos requerimientos Posible impacte e los estados financicros
NHTE 9 Instrumentos Uinancieros  La NIF 9 (version final 2014} reemplaza todas las versiones Se estd avaluando ef posible Impacto de la
antertores de la NHF 9 emutidas (2000, 2010 y 2013 v aplicacicn de fa NIF 9 sobre los estados
completa el reemplazo de fa NIC 39 Alpunos de los efeclos Sfinancieros

mds impotantes de esta norma tENeMos.

* Nuevos requisilos para la clusificacion y medicron de los
activos financicros  Contiene dos categorias primanas de
medicion para fos activos linancieres costos amontizados
y valor razonabie

* Elmina la volanlidad en los resultados causados por
cambios en ¢l riesge de crédito de pasivos medidos a valor
razonable, lo cual implica gue las ganancias producidas por
¢l deterioro del riesgo de crédito propio de la entidad en
este tipo de obligaciones no se reconoce en el estado del
perlodo.

* Un enloque sustancialmente reformado para la contabilidad
de coberlura, con revelaciones mejoradas sobre la
Actvidad de gestion de riesgo

* Un nueve modelo de deteroro, basado en "perdidas
esperadas” que requensa un mayor reconocimilento de las
pérdidas crediticias esperadas

La NIiF 9 es efectiva para los periodes anuales sobre los que
se mformy que comienza ¢l | de engro 2018 en adelante.
Su adopeion anticipada estd perrmtida.

NHF 15 Ingresos de Actividades  La NIIF 15 esiablece un marca intepral para determinar cémn, Se estd avatnando el posible Inpacte de fa
Ordingrias Proceilentes de cudndo y el momeno cuande cl ingreso debe ser reconocido apficacion dz fa NIIF 13 sobre los estados
Cantratos con Clientes Esta norma reemplazy ta guiag existentes. incluyendo la NIC 18 Sinaneieros

Ingresos de Activilades Ordinanias, NIC 11 Contrates de
Construccion y CINIIF 13 Programas de Fidelizacion de
Clientes

La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales sobre los que
se informa que comienzan el 1 de enero 2018 en adelante.
Su adopcion anticipada esta permitida.

NHF £6 Contratoes de La NIIF 16 reemplaza ta NIC 17 de Arrendamientos. Esia nieva Se esig avaluando ef pasible fmpacto de la
Arrendamientos niorma ehimina 1a clasificacion de los arrendanuentos, y establece apficacion de la NI 16 sobre los estados
que deben ser reconocidos de forma similar 2 los arrendamientos Jinancieros. de flegar a tener arrendanientos

financieros y medidos a valor presente de los futyros arrendamiento,

La NIF 16 cs efectiva para los periodos anuales sobre los que
se informa que comienzan el | de enero 2019 en adelante.

Sy adopeidn anticipada ests permitida para entidades que
también adopien N1IF 15 Ingresos de Contratos de Clicnies.




Real Estate Investment Thrust, Inc.
{Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieres interinos — no auditados
Por el perfodo de doce meses terminado &l 31 de diciembre de 2017
(En Balboas)

4. Valor razonable de los instrumentos finaneieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaccién comUn entre las partes interesadas, debidamente informados y en
condictones de independencia mutua.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basada en
estimaciones de mercado y en informacion sobre les instrumentos financieros. Estos estimados
no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un
insttumento financiero particular a una fecha dada. Estas estimaciones son subjetivas por
naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas
con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en forma
significativa las estimaciones.

El valor en libros de los depdsitos en banco, as{ como de las cuentas por cobrar y préstamos por
cobrar, instrumentos financieros mas importantes, se aproximan a su valor razonable.

5. Efective en bancoes, neto

Los saldos del efectivo en bancos al 31 de diciembre 2017 y 2016 se detallan a continuacion:

2017 2016
Driciembre Diciembyre

Cuentas Corrienies:

Banisimao B 7,204 Br. 1,702 493

Privaibank 11,125 5407

Untbank 1,933 1,933

Towerbank 6018 8.199

Baneseo 1.036,736 1,188,368

Banco Pichincha 2000 2,000
Cuentas de Ahorros:

Privatbank 1,988,375 44 451

Preval Bank Securtties 2,544 2,944
Plaze Fijps:

Towerbank 250,000 500,000
Total Efectivo B/ 3,306,336 B/ 3,455,796




Real Estate Investment Thrust, Inc.
{Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros interinos — no auditados
Por el pericdo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2017
{En Balboas)

El riesgo de crédito, sobre los fondos liquidos estd limitado debido a que los fondos estan
depositados en instituciones financieras reconocidas. A la fecha de los estados financieros, no
existian restricciones de uso sobre los saldos de efectivo.

6. Intereses por pagar

Representan la acumuiacidn de intereses devengados al 31 de diciembre 2017 y 2016 de los
bonos por pagar serie A y subordinados a una tasa de 6% y 12% respectivamente. El convenio
de emision de lfos bonos establece que estos se pagaran trimestralmente (los bonos serie A) y
semestralmente (los bonos subordinados). Las fecha de pago de los intereses serie A serian los
31 de enero, 30 de abril, 31 de julio y 31 de octubre y la de los bonos subordinados el 30 de abril
y 31 de octubre de cada afio, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o la redencion total del
100% de su Saldo Insoluto, lo que ocurra primero.

Los intereses por pagar se reconocen con base en la respectiva serie de bonos y su tasa de interés,
tal como se presenta a continuacion:

Das al 31 latereses intereses
Tasy de Enterés diciembre Acunmiados 31 Acamulados 31
087 diciembre 2017 diciemnbre 2016
Senie A & ol%a 61 B/ 508,333 Bf. 508,333
Serie Subordinada 12 %% &1 305 000 305,000
Taotal B 813,333 B/ 813,333
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, $.A.)

Motas a los estados financieros interinos — no auditades
Por el periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2017
(En Balboas)

7. Bonos

Bajo la Reselucidn No. 378-15 del 19 de junio de 2015, la Superintendencia del Mercado de
Valores resetvid registrar {os siguienies valores de Real Estate Investment Thrust, Inc. para su
oferta publica:

Boenos Corporatives: Por un valor nominal total de hasta B/.60,000,000 (Sesenta Millones),
emitidos en dos Series:

Serie A: hasta por la suma de Cincuenta Millones (B/.50,000,000)
Serie B; hastapor la sumade Diez Millones (B/.10,000,000).

Los Bonos seran emitidos en forma nominativa, registrados y sin
cupones en denominaciones de Mil Balboas (B/.1,000) y multiplos de
dicha denominacién.

La fecha de la oferta fue el 3 de agosto de 2015 y la Serie A ha sido
colocada en su totalidad. La Serie B no ha sido efrecida.

Los intereses de la Serie A se pagaran trimestralmente los dias 31 de
enero, 30 de abril, 31 de julio y 31 de octubre de cada afio, hasta su
respectiva Fecha de Vencimiento (31 octubre 2022) o la redencion total
del 100% del Saldo Insoluto de [a Serie A, lo que ccurra primero.

Equitibrium Calificadora de Riesgo, 8.A.; decidio a través de su Comité de Calificacion, divalgada
et dia 12 de enero de 2017, ratificar la calificacion de A-.pa a los Bonos Corporativos emitidos por
Real Estate Investment Thrust, Inc., hasta por US$60 millones, seglin revisién de Estados
Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2013, 2014 y 2015, asi como Estadoes Financieros No
Auditados al 30 de septiembre de 2015 y 2016.

Calificacion Categoria Definicion de Categoria

Refleja alta capacidad de pagar el capital e
intereses en los términos y condiciones pactados.
La capacidad de pago es mas susceptible a
posibles cambios adversos en fas condiciones
economicas que las categorias superiores

Bonos Corporativos
(hasta por US$60
miltones)

(altima)
A-.pa

a1l -




Real Estate Investment Thrust, Inc.
{Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, §.A.)

MNotas a los estados financieros interinos - no audifados
Por el pericdo de doce mesas terminado ef 31 de diciembre de 2017
(En Balboas)

La extension “.pa” indica que estd referida a una calificacién local; es decir, comparable con otras
entidades panamefias. Por su parte, los signos “+” y “-” se emplean para expresar menor 0 mayor
riesgo relative dentro de una misma categoria. La perspectiva indica el escenario mds probable de la
calificacion a futuro. La calificacion de A-.pa dejard de ser actualizada, como producto de 1a no
renovacién del Contrato de los Servicios de Calificacién de Riesgo.

A continuacion el saldo al 31 de diciembre 2017 y 31 de diciembre de 2016
de las emisiones:

Serie Resolucion Tasa Interés Monto Colocado
31 Dic. 2017 31 Dic, 2016

Serie Subordinada  CNV No, 122-11 del 20 abril 2011 12.00% $15,000,000.00 $15,000,000.00
Serie A No. 378-15 del 19 junio 2015 6.00% 30,000,000.0¢  50,000,000.00
Total $65,000,000.00  $65,000,000.00

Los Bonos de la Serie A devengan una tasa de interés fija de 6% anual sobre su Saldo Insoluto,
pagadera trimestralmente los dias 31 de enero, 30 de abril, 31 de julio y 31 de octubre, de cada
afio, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o la redencién total det 100% de su Saldo
Insoluto, fo que ocurra primero. La Fecha de Vencimiento de la Serie A es el 31 de octubre del
2022 y el pago a capital de la Serie Senior se realizarda mediante un sélo pago en la Fecha de
Vencimiento respectiva.

Los Bonos de la Serie Subordinada devengan una tasa de interés fija de 12% anual sobre su
Saldo Insoluto, pagadera semestraimente los dias 30 de abril ¥ 31 de octubre de cada afio, hasta
su respectiva Fecha de Vencimiento o la redencién total del 100% de su Saldo Insoluto, lo que
ocurra primero. La Fecha de Vencimiento de la Serie Subordinada es el 30 de abril del 2023 y el
pago a capital de la Serie Subordinada se realizaré mediante un sélo pago en la Fecha de
Vencimiento respeciiva.

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serdn calculados aplicando la tasa
de interés respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma
resuliante por el niimero de dfas 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
Interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano.

El Emisor podrd, a su entera disposicion, redimir voluntariamente los Bonos de la Serie Ao de [a
Serie Subordinada, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones y penalidades como se estipula
en la seccion 111.A.9 del Prospecto Informativo.

- 12 -
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Real Estate Investment Thrust, inc.
{Entidad 100% subsidiaria de Compaiifa de Comunicaciones, $.A.)

Motas a los estados financieros interinos — no auditados
Por el periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2017
(En Bailboas)

Los Bonos estan respaldados por el crédito general del Emisor. Adicionalmente, la Serie A
contard con ciertas garantfas inmobiliarias, incluyendo primera hipoteca y anticresis sobre una
serie de Bienes Inmuebles como se estipula en el Fideicomiso de Garantia de la Emisién cuyo
valor de avallio es de al menos 130% del monto colocade de la Serie Senior.

Descripcién de garantias

IO

Serie Subordinada:
Los Bonos de la Serie Subordinada no cuentan con una garantia especifica.
Serie A:

Los Bonos de la Serie A cuentan con el respaldo del Fideicomise de Garantia, como se
describe a continuacion:

a. Objeto y Beneficiarios: Como garantia de la Emision, se constituyé un Contrato de
Fideicomise Irrevocable de Garantia de acuerdo con las disposiciones de la Ley No. 1 de
5 de enero de 1984, para garantizar a los Tenedores Registrados de la Serie Senior de los
Bones, en su calidad de beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital,
intereses, intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro
adeudar et Emisor, segun los términos y condiciones de los Bonos de la Serie A.

b. Fiduciario: El Fiduciario del Fideicomiso es la empresa FMM TRUST, S.A., sociedad
organizada bajo las leyes de Panamd debidamente inscrita en la Seccion de
Micropeticulas (Mercantil) del Registro Piblico a la ficha 597050, documento 1268148,
titular de una Licencia Fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos mediante
Resolucién FID No.G01-2008, expedida el dia 31 de enero del afio 2008, con domicilio en
Avenida Samuel Lewis y Calle 53, Obarrio, Edificio Omega, Mezzanine, Teléfono. +507
301-6666, Ciudad de Panam4, Repablica de Panamé. El Fiduciario no tiene vinculo ai
relacidon comercial con los Fideicomitentes y se dedica exclusivamente al negocio
fiduciario y stimilar. A la fecha del presente documento el Fiduciarto no ha sido objeto de
ningin tipo de sancién por parte de su ente supervisor. El Fiduciario es subsidiaria 100%
de ta firma de abogados Fabrega, Molino & Mulino. El Fideicomitente Emisor no tiene
obligaciones pendientes con el Fiduciario, ni con su persona controladora,

Mediante documento firmado el quince (15) de junio de dos mil quince (2015), se acordd
la designacion de Prival Trust, S.A. como nuevo Fiduciario del Contrato de Fideicomiso
lirevocable de Garantia. El Fiduciario Sustituto, Prival Trust, S.A., quien acepté los
deberes y obligaciones dimanantes del cargo, tal como consta en la Clausula Séptima de
dicho contrato de fideicomise, manteniéndose en pleno vigor y efecto el Contrato de
Fideicomiso Irrevocable de Garantia fechado el veintiséis (26) de abril de dos mil once
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(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros interinos — no auditados
Por & periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2017
(En Balboas)

(2011), pero teniéndose ahora a El Fiduciario Sustituto como nuevo Fiduciario bajo el
mismo. El domicilio del Fiduciario Sustituto es Calle 50 y 71 Este, Corregimiento de San
Francisco, Ciudad de Panama. Apartado 0832-00396, Panama, reptiblica de Panama.
Teléfono (+507)303-1900. A la fecha del informe se realizaban los tramites necesarios
para el traspaso del Fideicomiso Irrevocable de Garantia.

c. Bienes Fideicomitidos: Los Bienes Fideicomitidos estan conformados por:

e Primera hipoteca y anticresis con limitacién al derecho de dominio sobre ciertos
Bienes Inmuebles cuyo valor sea suficiente para satisfacer ia Cobertura de Garantias,
propiedad de los Fideicomitentes Garantes Flipotecarios.

e CesiOn suspensiva, irrevocable ¢ incondicional de los cénones presentes y futuros
derivados de todos los contratos de arrendamiento celebrados sobre los Bienes
Inmuebles de los que trata el punto anterior, cuyos arrendadores son los
Fideicomitentes Garantes Hipotecarios.

e Prenda sobre el 100% de las acciones emitidas y en circulacion de la Compafiia,
propiedad del Fideicomitente Garante Prendario.

e Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso ¢ que
se reciban de la ejecucién de los gravamenes (netos de los gastos y costas de
gjecucion).

8. Capital pagado

Al 31 diciembre de 2017 y 2016 la estructura del capital pagado se presenta a continuacion:

100 acciones comunes con valor nominal de B/.100 cada
una, todas emitidas y en circulacion B/.10,000

- 14 - o
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8. Administracion del riesgo de instrumentos financieros

Un instrumento financiere es un contrato que origina un active financiero para una de las partes
y al vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte.

Los instrumentos financieros exponen a la Compaitia a varios tipos de riesgos serfan:

Riesgo de crédito

Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la Compaiiia
no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de conformidad con
los términos y condiciones pactadas al momento en que La Compaififa adquirié u origind el
activo financiero respectivo.

Los depositos en bancos estdn expuestos al riesgo de crédito. Sin embargo, estos fondos estén
colocados en instituciones financieras de prestigio, lo cual ofrece una garantia intrinseca de la

recuperacion de los mismos.

La exposicion de la Compafiia al riesgo de crédito estd influenciada principalmente por las
caracteristicas individuales de cada cliente.

Riesgo de liguidez

Se refiere a las dificultades que podria confrontar la Compafiia en el cumplimiento de las
obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante a entrega de
efectivo u otro activo financiera. El objetivo de la Compaiiia en la gestion del riesgo de liguidez
es asegurar que se esta en condiciones de cumplir las obligaciones de pago bajo circunstancias
normales o adversas, sin incurrir en pérdidas excesivas,

La Administracién es prudente en su politica con respecto al riesgo de liguidez, el cual implica

mantener suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones futuras e inversiones
planificadas.

-15-
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Rieseo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero se reduzca por causa de cambios en las tasas
de inteeés y otras variables financieras, asi como la reaccion de los participantes de los mercados
a eventos politicos y econémicos, ante las pérdidas Jatentes como a ganancias potenciales.

La Compatfifa no ha tenido transacciones significativas al 31 de diciembre de 2017, mantienen
activos importantes que generan ingresos por intereses, sin embargo, sus flujos de caja
operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado en vista que las
tasas pactadas son fijas con respecto a sus pasivos.

Riesyo de tasa de interés

La Compafiia mantiene activos importantes que generan ingresos por intereses, adicionales a los
depdsitos en bancos; sin embargo sus flujos de caja operativos son independientes de los
cambios en las tasas de interés del mercado.

Riesgo reputacional

Al ser considerado une de los riesgos mas determinates sobre el valor del mercado de una
empresa, la Compafifa y su Junta Directiva se esmeran enmantener un estricto cumplimiento de
los valores éticos y morales que lievan a ha establecer con claridad los estdndares y limites en
base a los que llevan a cabo sus negocios, con integridad y transparencia, para no verse afectada
por este riesgo; que hace referencia a la pérdida a la que estaria expuesta como resultado del
dafio a la imagen publica.

O OR ko oA
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REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de diciembre de 2017)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panameiia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782,
debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Republica de
Panamad, con Licencia Fiduciaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la
Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama, en cumplimiento de sus
obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso constituido el 16 de Noviembre de 2015 por
Real Estate Investment Thrust, Inc. como Fideicomitente Emisor y con la soci