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FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Ao terminado al 31 de diciermbre de 2020

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; Real Estate Investment Thrust, Inc.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Emisién de Bonos Carporativos en dos series (Serie
Senior y Serie Subordinada) registrados en lfa Comision
Nacional de Valores de Panama segln Resolucidn CNV
No. 122-11 del 20 de abril del 2011 vy oferta del 29 de
abril del 2011.

Emision total hasia por sesenta millones de Dolares
(US$60,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de Ameérica, o cualquiera ofra cantidad
inferior a esta.

Serie Senior; Hasts US8§45,600,000.00
Serie Subordinada: Hasta US$15,000,000.00

Con fecha del 28 de septiembre del 2015 fue anunciada
la Redencion Anticipada de la totalidad de la Serie
Senior de la emision de los Bones Corporativos emitidos
y vendidos en oferta publica por Real Estate Investment
Thrust, Inc. por un monto de cuarenta y cinco millones de
Délares {US$45,000,000.00) emitidos al amparo de la
Resolucidn de laz Superintendencia del Mercado de
Valores CNV No. 122-11 del 20 de abril de 2011, con
vencimiento el 30 de noviembre de 2018. Lafechadela
redencién anticipada fue el 2 de noviembre de 2015.

Bajo la Resoltucién No. 378-15 del 19 de junio de 2015,
la Superintendencia del Mercado de Valores resolvio
registrar los siguientes valores de Real Estate
investment Thrust, Inc. para su oferta piblica:

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

Serie A: Hasta Us3$50,000,000.00
Serie B: Hasta 1Js$10,000,000.00

Los Bonos se emitieron en forma nominativa, registrados
y sin cupones en denominacionas de Mil Ddlares
{US$1,00C.00) vy miltiples de dicha denominacion. La
fecha de la oferia fue el 3 de agosto de 2015 y al 31 de
diciembre de 2020, la Serie A habia sido colocada en su
totalidad y la Serie B no se ha ofrecida.
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NUMEROS DE TELEFONO Y FAX
DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR:

DIRECCION DE CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR:
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Mediante Resolucion No. SMV 175-20, del 6 de mayo
2020, la Superintendencia de Mercados de Valores
autorizo registrar la modificacién a los términos vy
condiciones de los Bonos Corporativos por un total de
Sesenta Millones de Dolares (US$60,000,000.00)
autorizada mediante resolucién No. SMV-378-15- de 19
junio 2015.

Se difieren los pagos de los Bonos Serie A de 30 de abril
y 31 de julio de 2020, los cuales seran acumulados y
pagaderos en nueve (9) cuotas iguales, adicionales a las
cuotas regulares, en cada Fecha de Pago, a partir de 31
de octubre de 2020 hasta la Fecha de Vencimiento,
inclusive. No obstante, el Emisor podra, a su entera
discrecién, adelantar el pago de una o varias cuotas
adicionales, o efectuar el pago del cien por ciento (100%)
del monto correspondiente a las cuotas adicionales,
antes de la Fecha de Vencimiento.

La Superintendencia de Mercados de Valores, por medio
de la Resolucién No. SMV 49-21 de 8 de febrero 2021
resuelve Registrar la modificacién a los términos vy
condiciones de la Serie A de los Bonos Corporativos de
la Compaiiia, autorizados por oferta publica mediante la
resolucion SMV No. 378-15 del 19 de junio de 2015,
modificada mediante Resolucién SMV 175-20.

279-8570; 263-7590

Centro Comercial Bal Harbour
Piso 1, oficina43 C
Via ltalia, Punta Paitilla

bal43c(@ventas.net

I PARTE

I. INFORMACION DE LA COMPANIA

A Historia y Desarrollo de la Solicitante

La sociedad panamefia REAL ESTATE INVESTMENT THRUST INC. fue constituida el 14
de octubre del 2010. Sus oficinas principales se encuentran ubicadas en Centro
Comercial Bal Harbour, Piso 1, oficina 43 H, Via Italia, Punta Paitilla, siendo sus numeros
de teléfono y fax respectivamente 279-8570; 263-7590, y su direccién de correo
electrénico bal43c@ventas net

El capital social del Emisor es de US$10,000.00, dividido en 100 acciones de un valor
nominal de US$100.00 cada una. Las acciones podran ser expedidas en forma
nominativa y los certificados de acciones llevaran la firma de cualesquiera dos
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dignatarics. El registro de acciones exigido por tey serd llevado en ! lugar que designe la
Junta Directiva del Emisor, ya sea dentro o fuera de la Reptblica de Panama.

La duracion de la sociedad es perpetua, pero podré disolverse en cualquier momento por
resolucién adeptada en Reunidn de Accionistas por el voto de la mitad mas una de las
acciones emitidas. Las oficinas principales del Emisor estan ubicadas Piso 1, oficing 43 A,
Centro Comercial Bal Harbour, Via zlia, Punta Palilla, Panama, Rep. de Panama.

La actividad de la Compafila se relaciona principalmente con el uso de instrumentos
financieros v, come tal, el estado de situacién financiera se compone principalmente de
instrumentos financieros. Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su
vez un activo financiero en una entidad y un pasivo financiere ¢ un instremente de capital
en ofra entidad. La Compania administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos af
vencimiento de estos en condiciones normales; v asi mitigar varios tipos de riesgos
intrinsecos en sus operacionas.

E! emisor se dedicara, entre ofras cosas, a extenderle facilidades de créditos a sus
Empresas Relacionadas, las cuales a su vez se dedican al arrendamiente de oficinas y
locales comerciales, por ende, el éxito de las operaciones del Emisor depende
directamente de la demanda existente para el arrendamiente y/o compra de productos o
servicios similares.

La Administracion es prudente con respecto al riesge de fiquidez, &l cual implica mantener
suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones futuras e inversiones
planificadas. Los fondos provienen de los pagos de intersses de los clientes
principalmente.

Los depdsitos en bancos estan expuesios al riesgo de crédito; sin embargo, estos fondos
estan colocados en instituciones de prestigio nacional ¢ internacional, lo cual ofrece una
garantia infrinseca de ka recuperacidn de estos.

Pacto Sacial y Estatutos del Solicitante

El Pacto Social de Real Esiate Investment Thrust Inc. esta conienide en la Escritura
Pulblica No.19,687 de 14 de octubre de 2010 de | Notaria Cuaria del Circuito de Panama
debidamente inscrita & 1a Ficha 715845, Documento 1882328 del Registro Publico desde
el 15 de octubre del 2010.

El objeto principal de ia sociedad es el de dedicarse en cualquier pals o territorio a
comprar, vender, transferir, disponer, negoctar, financiar, permutar, poseer, administrar,
negociar, dar o tomar dinere en préstamo absir y manejar cuentas banearias, dar o tomar
comision, hipotecar, prendar, dar en arrendamiento, usec, usufructo, o anticresis toda clase
de bienes, sean muebles o inmuebles, accicnes o derechos y celebrar y efectuar todos
los actos, contratos, cperacicnes, negocios v transacciones de licito comercio.

Desde su fundacion y hasta la fecha, el Emisor no ha sido sujete de reclasificacion,
fusion, escisién, o consclidacién de ningGn tipe. Adicionalmente, al mejor conocimiento

de sus directores, 1a empresa no ha sido demandada o guerellada ante ninglGn tribunal
lacal o extranjere.

Descripeion del Negocio

A la fecha ta Empresa se dedica al negocio de extender facilidades de crédito a diversas
empresas. Los fondos producto de la Emision fueron utilizados para este propésito,

La empresa podrd, a su sola discrecién cambiar su giro de negacio a cualquiera de las
fineas de negocio que se contemplan en su Pacte Social.

Estructura organizativa

La empresa no cuenta con una organizacién administrativa propia ya que subcontrata les
sernvicios gque requiere.
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Propiedades, Plantas y Equipo
La emprasa no cuenta con propiedades, mobiliario o equipo significativos a ta fecha.
investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

La empresa no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y
desarrollo a Ia fecha,

Informacién scbre tendencias

Al cierre del 2020 el Mercado de Oficinas de la Ciudad de Panama se mantiene an la fase
de “Recesion” det Ciclo Inmaobiliaric. Esto se da como consecuencia del excedente de
oferta generado durante los dltimos afies y una baja considerable en los precios de venta
y alguiler. A pesar de mantenerse en una fase correctiva segdn el ciclo inmobiliario, para
el afio 2021 presenta grandes oportunidades de inversion.

Para el ano 2020, se espersha un repunie econdmico de la mano de un sector de la
construceion, con el propdsite de sacar adefante et mercado inmobifiario panamefio.

La situacion actual, juego de casi 7 meses cerrados, es una reafidad muy diferente y
extremadamente dificll. Ante la limitada movilidad, se implementaron diversas estrategias
con el propositc de disminuir en fo posible, el cierre de tiendas dentro de los Centros
Comerciales.

El mercado comercial a lo largo del afio se ha visto forzado a enfrentar drasticas
situaciones. Tanto desarroffadores como inguilinos han experimentado en conjunto una
crisis financiera, de la mano de un descenso radical de sus tfransacciones y como
consecuencia, una tendencia a la baja en sus valores comerciales.

La economia a nivel general del pals se encuentra ralentizada en gran parte, por la
suspensién de la mayoria de los comercios no esencial debido a las restricciones de
movitidad de la peblacién dictadas por el Gobierno Nacional el pasado mes de marzo.

Aun asl, para €l afio 2021 se estima una mejora del Producto Internoc Bruto cercano al
4.0%. El Banco Mundial prevé una leve recuperasién impulsada por un mayor movimiento
comercial, ia recuperacion de los diversos sectores del fransporte, la logistica y ¢l flujo del
Canal de Panamé, asi como repuntes en ios sectores de la mineria y 1a construccion,
junto & mejoras del consuma interno e incremento en la inversion extrajera.

Para los experios, el 2021 serd un afio de reactivacion y transfarmacion del rnercado
inmobiliaric de Panama. Las oficinas serdn espacios mds flexibles gue antes, los
proyectes de vivienda tendran que adaptarse al modelo casa-oficina y el sector industrial
se vera beneficiado por los nusvos encadenamientos regionales, producto de la
pandemia provocada por la COVID-19.

As! opinaron los especialistas invitados al panel "Perspectivas vy Tendencias del Real
Estate 2021", organizado por la consuliora de blenes raices comerciales Newmark
Central America, e pasado mes de noviembre como parte de su lanzamiento oficial en
Panama.

Para Ignacio Mallel, CEO de Mallol Arquitectos, ung de ias principales firmas de
arquitectura en Panama y Centro América, el 2021 sera una gran oporunidad para
replanificar y reestructurar el sector de bienes raices en el pals. Segdn Mallol, el impacto
de |z pandemia va a generar una aceleracion de cambios en oficinas, viviendas y espacio
publico.

Ya en el 2021, poco & poco se han ido reactivando las actividades comerciales a pesar de
| sobre oferta que vive actualmente el mercado de oficinas en Ciudagd Panama, ia buena
rnoticia &5 que no se esperan nuevas construcciones para el 2021, con lo cual el
inventaric existente podria ser absorbido de manera mas eficiente. Esta etapa es parte

jﬁ
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def ciclo inmobitiario de cualquier mercado inmobiligrio el cual pasa por cuatro fases:
expansion, sobrg oferia, recesion y reguperacidn. Esta ditima es hacia la que se dirigia
Panama el proximo 2021.

Se espera que, al cierre del afio fa inffacién sea ligeramente positiva ante la poca
demandz agregada y la reduccion del precio internacional de los combustibles.

L. ANAL|SIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A,

Liquidez

l.a Empresa cuenia con liquidez producto de la colocacion de la emisién de bonos
autorizada en dos (2) series; al cierre de diciembre de 2020 y 2019, el 1.01% y 1.11%
respectivemente de los activos se encontraban disponibles de forma liguida, depositados
en cuenias bancarias de instituciones financieras de prestigio.

Recursos de Capital

El patrimonio de la Empresa al 31 de diciembre de 2020 y 2019 reflejaba un valor de US
$793,308 vy USE776,943, conformado por acciones con valor nominal de US$10,000 y
utilidades no distribuidas por valor de US$783,308 y US$766,943 para el 2020 y 2019
respectivamente. Los pasivos totalizan al 2020 US$69,060,305 y al 2018 UUS365,873,015,
conformados por fondos obtenidos mediante emision plblica de bonas en dos (2) series
por valor totat de US$65,000,000, para el 2020 y 2018 e intereses acurnulados por pagar
al cierre de cada afo por valor de US$3,991,485 (2020} y US$813,33 (2019), siendo
dichos pasivos las principales pbligaciones de la Empresa.

Estos pasivos seran servidos por los infereses y la recuperacion de préstamos por cobrar.
Adicionalmente, los pasivos son apoyados por ia recuperacion de cusntas por cobrar y e
efectivo del Emisor.

Resuliados de las Operaciones

Al 31 de diciembre 2020 y 2019 los ingresos totalizan US3$5,011,981 y USH4,997,118,
respectivaments, producto de intereses y comisiones generadas por préstamos
efectuados, mismos que se han generado en el presente aflo. L.os gastos asociados para
los rmismoes periodos totalizan al 2020 US54,855,083 y para ef 2019 US$4,840,822, para
un resultado antes de impuesto del periodo de US$52,898 en el 2020 y US$EEG,196 en el
2018, mismo que representan el 1.06% y 1.12% sobre ingresos para esos anos.

Analisis de perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir operande bgjo la misma modalidad, extendiéndole
facilidades a empresas con ef producto de emisionsas u otras facilidades bajo las cuales el
Emisor actia como acreedor. De ser conveniente, el Emisor podra a fuluro llevar al
mercado ofras emisiones de vafores con el mismo fin.

La actividad de la Companfia se relaciona principalmente con el uso de instrumentos
financieros vy, como tal, el estado de situacion financiera se compene principalmente de
instrumentos financieres. Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina & su
vez un activo financiero en una entidad y up pasivo financiers o un instrumento de capital
en otra entidad. La Comparia administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos al
vencimiento de estos en condiciones normales; y asi mitigar varios Hpos de riesgos
intrinsecos en sus oparaciones.

El emisor se dedica, entre otras cosas, a extendere facilidades de créditos a sus
Empresas Retacionadas, fas cuales a su vez se dedican ai arrendamiento de oficinas y
locales comerciales, por ende, el éxito de las operaciones del Emisor depende
directamente de |a demanda existente y que se ve afectada por la economia del Pais.

U
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Actualmente en Panama nos encontramos en un periodo de incertidumbre econdmica,
consecuencia de la crisis de salug COVID-18.

Todos los inmuebles que tienen contratos de arrendamientos y que se dieron en garantia
suspensiva, como es normal en estos dias han sufrido afectacion, Los coniratos no se
han modificados ni alterados, mes a mes se evalllan con los inquilinos vy de acuerdo con
su afectacién se le otorga un descuento en el canon de arendamiento para ayudario a
gue: se mantenga a flote.

La idea central es recuperar el nivel de ingresos mantenido en los (Gitimos afios; pero todo
dependera del entorno soccioeccndmico y su afectacion en los cfientes; causade por la
crisis sanitaria y econdmica que ha dejado la pandemia mundial. Las voldtiles
condiciones de mercado con &ita sobreoferta y negocios en cierre hacen que sea muy
dificil predecir pare cuando se lograra @se objetive y que pase hasta esa fecha en
términos de ingresos.

IH. DIRECTQRES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A,

Identidad

1- Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

Directores

La Junta Directiva de la empresa esta compuesta por las siguientes perscnas:

Michae! 5. Bettsack Mueller

Nacionatidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 12 de noviembre 1941

Domicilio Comercial: Centro Comercial Bat Harbour, Pise 1, Suite 43-C, Via ltalia, Paitilla,
San Francizsco, Ciudad Panama

Ei Sr. Bettsack es director y accionista de un conglomerado de empresas inmebiliarias,
comerciales, tecnoldgicas y de telecomunicaciones. Durarte su trayectoria en ef campo
scondmico ha side Presidente de la Junta de Economistas de Panama, miembro del
Conseje de Asesores del Ministro de Planificacién y Desarrolic Econémico de la
Republica de Panamé, Directer de 1a Camara de Comercio, Indusiria y Agricultura de
Panama, Presidente de la Confederacion Judia de Panam&, miembra fundador del
Consejo de Directores de la Universidad Tecnoldgica de Monterey, capitulo Panama,
Miembro del Consejo de la Junia de Asesores det diarfo "La Prensa” y “La Estrella de
Panama”, asi coma profesar de la Universidad de Panamé. En materia comercial, entre
otras, es fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindar servicios de Internet a nivel
nacienal, llegando a ser lider en |a industria jocal; ha side fundador de diversas empresas
de fiendas "duty free” con operacién en Panama y Latinoamérica; su trayectoria en la
banca panamefa le llevd a ser Director Fundador de Credicorp Bank, y actuaimente
miembro de la Junta Directiva de Banisimo. Adicionaimente ostenta ef cargo de
Presidente de la Junta Directiva de Real Estate Investment Thrust, Inc. El Sr. Betisack
estudio en The London School of Economics, Londres, Inglaterra y, en Wharten School of
Finance, Universidad de Pennsylvania, Pennsylvania, EEUY, donde abtuvo su titulo en
Ciencias Econdmicas con énfasis en Banca y Finanzas.

Daniel W. Bettsack Maduro

macionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 13 de septiembre 1857

Domicilio Comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43-C, Via Itaiia, Paitilla,
San Francisco, Ciudad Panama

E! Sr. Beitsack es director y accionista de un conglomerado de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnologicas y de telecomunicaciones. Ha sido director de la Camara de
Comercic de Panama, Teserero de la Asociacion de Software de Panama, Tesorero y
Vicepresidente del consejo del Instituto Albert Einstein. Como parte de su trayectoria
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profesional es fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindar servicios de Internet a
nivel nacional, llegandeo a ser Ifder en la industriz focal; adicionalmente es fundador de la
primera sdper tienda de tecnologia digital en Panamd (Multimax); es fundador y
Presidente de Mullitek Pacffico, S.A., empresa lider en Ja solucién de necesidades de la
mas alta tecnologia a nivel nacional, con operaciones en Latincamérica en paises tales
como El Salvader, Honduras, Colombia, Chile, entre otros. Adicionalmente oslenta el
cargo de Tesorero de la Junta Directiva de Real Estate Investment Thrust, Inc. El Sr.
Bettsack es graduada de University of Pennsylvania, Pennsylvania, EEUU donde obtuvo
su Licenciatura en Ingenieria de Sistemas, asi como de ULACIT, Panamé graduandose
Summa Cum Laude del programa de Masstria en Finanzas.

Abraham |. Beftsack Harrouche

Nacionalidad; Panamefia

Fecha de Nacimiento: 18 de diclembre 1984

Domicilic Comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43-C, Via italia, Paitila,
San Francisco, Ciudad Panama

El Sr. Bettsack es un profesional con mas de 20 afios de experiencia en el area de la
tecnologia con amplios conocimientos en comunicacionss, tecnologla, fotagrafia digital y
audic, asi como vasia experiencia en adguisiciones, fusiones e integraciones de macro
empresas, ademas de contar con experiencia laboral en comparitas Multinacionales, Es
director y accionista de un congiomerado de empresas inmobiliarias, comerciales,
tecnoldgicas y de telecomunicacicnes. Come parte de su trayectoria profesional es
fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindar servicios de Intemet a nival nacional,
llegando a ser lider en la industria local; ha sido Gerente General de Alianza Viva,
empresa dedicada a brindar soluciones de [nternet en Panama, asi como Gerente
Generat de PSINet Multinational. Es fundador y Presidente de ta primera stiper tienda de
tecnologia digital en Panama (Multimax), con operaciones en 08 principales centros
comerciales dej pais. Adicionalmente ostenta el cargo de Secretario de la Junta Directiva
de Reai Estate Investment Thrust, Inc. El Sr. Bettsack es graduade de Georgia Institute of
Technology, Atlanta, Georgia, USA donde obtuvo su Licenciatura en Ingenieria Industrial,
asi como de ULACIT, Panama, graduindose del programa de Magstria en Administracién
de Empresas con énfasis en Finanzas.

2- Empleados de importancia y asesores

El Emisor no cuenia con personal ni gjecutivos ya que subcontrata los servicics que
requiere.

3- Asesores Legales

La empresa ha designads como su asesor legal externo a ia firma Fabrega, Moline &
Mulino. La persona de contacto principal es Ana Lucrecia Tovar.

Fabrega, Moline & Mulino esta ubicado en Catle 50 v Via Porras, 8an Francisco, Edificio
BMW Plaza, Pisc 8, Ciudad de Panamd, Repdblica de Panama, Teléfono: +507 301 6669
Fax: +607 301 6600; P.0Q. Box 0816-00744.

Los Asesores Legales confirman que la empresa s una sociedad organizada y existente
de conformidad con las leyes de la Reptblica de Panama, que los actos referentes a esta
emision han sido debidamente aprobados por los drgances corporativos pertinentes y que
los Bonos constituyen obligaciones validas legales y exigibles de la misma. Lo antes
expuesto consta en carta que repesa en los archivos de 1a Comision Nacional de Valores,
al igua! que en los archivos de la Bolsa de Valores de Panama3, S.A., como documento de
referencia piblica.

4- Auditores.

En el afio 2020 se mantuvo a la firma AE De La Cruz & Viflanueva, CPA — Contadores
Plablicos Autorizados, como audifores externocs; firma esta que diclamino los estados
financieros del periodo ferminado al 31 de diciembre 2020 y 2018 con una opinién

fimpia.
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AE De La Cruz & Vilanueva, CPA - Confadores Pablicos Autorizados con domicilio en
Urbanizacion La Industrial, 35, La Chorrera, Panama Oeste, Replblica de Panamé:
Apartado Postal 1015-440 Panamd, Replblica de Panama; Telefax (507) 254-0939;
presta af Emisor los servicios de auditerfa externa de los estados financieros.

8- Designacion por acuerdos o entendimigntos
No aplica.
Compensacién

Los Directores y Dignatarics de la empresa no reciben compensacion alguna, ni en
efectivo ni en especie, de parte de la empresa, ni &ste les reconoce beneficios
adicionales. Desde fa constitucidn de la empresa hasta la fecha, los Directores y
Dignatarios no han recibido pago de dietas. Sin embargo, la empresa se reserva al
derecho de definir un plan de compensacion para los Directores y Dignatarios.

Practicas de la Directiva

La Junta Directiva debera estar compuesta de af menos 3 directores. La Junta Directiva
puede aumentar o disminuir el nimero de directores. Los dignatarios de la empresa seran
un Presidente, un Tesorero y un Secretario. La sociedad podra contar con cualesquiera
otros dignatarios que la Junta Direcliva determine. Adicionaimente, cualquier dignatario
podra desempefiar mas de un puesto. E! Presidente o el Secretaric ¢ e Tesorero
ejerceran individualmente la representacion legal de la empresa. Las vacantes que
ocurrieren en la Junta Directiva seran llenadas por el vote de la mayoria de los directores
en ejercicio. Las reuniones de directorgs podran celebrarse en la Replblica de Panama o
en cualquier otro lugar, y cualquier director podré estar representado vy votar por
apoderado en cuslquiera de 1as reuniones.

Los negocios de |z empresa seran administrados y dirigidos por la Junta Directiva. Con
sujecion a lo dispuesto en fa ley v a la que estipula ef certificado de constitucion, 1a Junta
Directiva tendra el control absoluto y 1a direccion plena de los negocios de la sociedad y a
tal efecto podra: i. Representar a la sociedad en tcdas sus negeciaciones con terceros por
medio de su Presidente ¢ quien haga las veces, y hacer cuanto fuere necesario para la
representacion y defensa de los bienes, haberes, derechos e intereses de la sociedad,
judicial o extrajudicialments; fi. Nombrar funcionarios, gerentes o representantes y
apoderados generales o especiales, tanto en la Repdblica de Panamé con en cualguier
ofro pals, territorio o lugar, iii. Enajenar, ceder, traspasar, gravar, hipotecar y arrendar
parcialmente o en su fotalidad las propiedades y derechos de la socledad, asi como
otorgar fianzas ¢ garantias.

El pacto social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo
reuniones de Junta Directiva, ni la duracién de su nominacion. Las vacantesg de fa Junta

Directiva seran llenadas por acuerdo de [2 Asamblea de Accicnistas. Los directores
actuales ocupan sus respectivos cargos desde ef establecimiento de la empresa.

Empleados

Et Emisor no cuenta con personal.
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Propiedad Accionaria

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutives principales se
presenta a continuacidn:

Grupo Cantidad de % del total de Namerade % del pimero
acciones acciones accignistas tle acclonistas
emitid

Otms : . ) . .
empleados

V. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A,

Identidad, ndmero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que son
propietarics efectivos la persona o personas que ejercen conirol,

Real Estate Investment Thrust, Inc. es una compaiiia registrada en la Replblica de
Panama.

La propiedad acclonaria de cada uno de sus accionistas se incluye a continuacion:

acciones " % de las acclones

TOTAL 100 100%

Real Estate Investment Thrust Inc. es 100% propiedad de Compariia de Camunicaciones
S.A., sociedad restablecida segln las leyes de la Reptblica de Panama en la ficha
441912 documento 542534 det 20 de octubre del 2003. Desde su fundacion la empresa
rno ha ienido cambios sustanciales en su propiedad accionaria. De acuerdo al Pacto
Social de la empresa, todas las acciones fendran los mismos derechos y privilegios, y
cada accion tendré derecho a un voto en todas las Juntas Generales de Accionistas.

Presentacion tabular de la composicidn accionaria del emisor,

A continuacidn, uma tabla que resume la composicién accionaria de Real Estate
Investment Thrust inc. de manera tabuiar:

Grapo de acciones Niimero de % del niimero de  Nimero de
acciones acciones accionistas

TOTAL 100 100% 1
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C. Cambios en ei control acclonario

A lg fecha de! presente Informe de Actualizacidn no existe ningln acuerdo gus pueda
resultar en un cambic de control accionario de la empresa.

PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A la fecha, el Emisor no es parte de ningitn confraio & negocic con una parte refacionada de la
Sociedad; fuera de lo que se detalla en el prospecte de ia emisién incluyendo los asesores y los
que brindaron servicios relacionados al proseso de registro de sus valores.

TRATAMIENTO FISCAL

Ganancias provenientes de la enajenacidn de los Bonos

De conformidad con el Aricufo 269(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y con io
dispuesto en la Ley No, 18 de 2006, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas, provenientes de la engjenacion de los Bonos para los efectos del impuesio sohre 1a
rerta, def impueste de dividendos, ni de! impuesto complementario, siempre y cuando los Bonos
estén registradas en la Comision Nacional de Valores de Panama y dicha enajenacion se dé a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Si ios Benos no son engjenados a fravés de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de
conformidad con la Ley Nimero 18 del 19 de junio det 2006, (i) el vendedor estara sujeto al
impuesto scbre la renta en Panamé sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la
venta de las accicnes, calculado a una asa fija de diez por ciento (10%), (i) el comprador estara
cbligado a retenerie al vendedor una cantidad igual a! cinco por ciento (5%) del valor total de fa
enajenacién, como un adelanto respecte det impueste sobre la renta sobre las ganancias de
capital pagadero por el vendedor, y el comprador tendra que entregar a lag awtoridades fiscales la
cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores & fa fecha de retencion, (i) el vendedor
tendra la opcidn de considerar ta cantidad retenida por ei comprader como pago total del impuesto
sobre la renta respecto de ganancias de capital, y (iv) &l 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 dereche de recuperar la cantidad en exceso como
un crédiio fiscat.

intereses generados por los Bones

De conformidad con el Articule 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 modificado per ia
Ley No. 8 del 15 de marzo del 2010, establece que estaran exentos del Impuesio sobre la Renta
los intereses u otros beneficios que se pagusn o acrediten sobre valores registrados ante la
Comisién Nacional de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o
de otro mercado organizado. En vista de que los Bonos fueron colocados a través de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este heneficio fiscal. La compra
de valores registrados en la Comision Nacional de Valores por suscriptores no conciuye el proceso
de colocacion de dichos valores y, por tanto, ta exencion fiscal contemplada en el parrafo anterior
no se vera afectada por dicha compra, v las personas gue posteriormente compren dichos valores
a dichos suscriptores a fravés de una bolsa de valores u otro mercado organizado gozaran de los
mencionados beneficios fiscales.

Si los Bonos no hubieren sido inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que
se paguen a los Tenedares de los Bonoes causaran un impuesto sobre la renta det cinco por ciento
{5%) el cual sera retenido en la fuente por el Emisor. Esta seccion es un resumen de dispasiciones
legales vigentes y se incluye con caracter meramente informative.

Informacion adicional

La oferta pGblica de que trata este Informe y los Bonos de esta Emision estan sujetos a las leyes
de ia Reptiblica de Panama4 y & los reglamentos y resoluciones de la Comisidn Nacional de Valores
sobre la materia. Los Bonos han sido autorizados para su venta en oferta publica por la Comision
Nacional de Valores.
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Esta Emisién de Bonos ha sido regisirada en la Bolsa de Valores de Panama, S. A., una bolsa de
valores debidamente autorizada por la Comision Nacional de Valores para operar en |la Republica
de Panama.

ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A. Resumen de la Estructura de Capitalizacion

1.

Accicnes y titulos de participacidn
No aplica por no poseer emisién de accicnes.

Titulos de Deuda

Ernisién de Bonos Corporativos emitidos en segunda oferta publica en dos Series, la
Serie A hasta por la suma de $50,000,000 (Cincuenta Millones) y la Serie B, hasta por la
suma de $10,000,000 (Diez Millones) registrados bajo la Resolucion No. 378-15 del 18 de
junio de 2015 de la Superintendencia del Mercado de Vafores de Panama. Lafechadela
oferta fue el 3 de agosto de 2015, ja Serie A habia side colocada en su tolalidad v la Serie
B no ha sido colocada,

La primera oferta consistente en Oferta Plblica de Bonos Corporativos. Los Bonos de la
primera emisidn tienen un valor nominzg! de hasta sesenta millones de délares
(US$60,000,000), emifidos en forma nominativa y registrada, sin cupones en
denominaciones de mil dolares (US$1,000) y sus mutiplos. La Emisién fue autorizada
para su venta en oferta Plblica por la Comisién Nacional de Valares de la Republica de
Panama bajo {a Resolucion CNV No. 122-11 del 20 de abril 2011. Los Bonos fuercn
ofertados a partir del 29 de abril de! 2011, Esta primera Emision contiens dos seres: la
"Serie Senior” por un monio maximo de cuarenta y cinco millones de délares
(1JS$45,000,000) v 1a “Serie Subordinada” por un monte maximo de guince millones de
délares (US$15,000,080), ambas colocadas en un 100%. De esla primera oferta piblica
con fecha del 28 de sepliembre de 2015, fue anunciada fa Redencion Anticipada de la
Setie Senior en su lotalidad por Real Estate Investment Thrust, Inc. por un monte de
$45,000,000. La fecha de la Redencién Anticipada fue el 2 de noviembre de 2015.

Fechn de Tasa Frecvencia de Fecha de
Serie Emision interés Monio Pago Vencimiento
Bonos Seriz A 31-Oct-15 6.00%  USH50,000,000.00 Trimestral 31-Oct-22
Bomos Subordinades 29-Abr-11 12.00% US$15,000,600.00 Semestral 30-Abr-23

Total, de las Emisiones  US565,000,008.60

E! pago a capital de Iz Serie A y de |a Serie Subordinada se realizara mediante un s6lo
pago en la Fecha de Vencimiento respectiva. Los Intereses pagaderas con respectc a
cada uno de los Bonos seran calculados aplicando la tasa de interés respectiva al Saldo
Insclute del Bono correspondiente, multiplicando la suma resultante por el nimero de dias
calendarios de! Periodo de Interés, incluyende el pimer dia de dicho Perindo de Interés,
pero exciuyendo el Dia de Pago en que termina dicho Perfodo de Interés, dividido entre
380 y redondeando |a cantidad resultante al centava mas cercano.

L.os Bonos estan respalidados por el crédito general del Emisor. Adiclonalmente, la Seriz
A contara con ciertas garantias inmobiliarias, incluyendo primera hipoteca y anficresis
sobre una serie de Bianes Inmuebles como se estipula en ef Fideicomiso de Garantia de
la Emisian cuyo vator de avalio es de al menos 130% del monto colocade de Ja Serie A.

I
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i PARTE
RESUMEN FINANCIERO

A continuacion, se presenta un resumen financiero de los resultados de operacion y cuentas del Balance
del afo ferminado al 31 de diciembre de 2020; y su comparacion a los afios 2019, 2018 y 201.

_A Presentaclon apllcable a emlsores del sector comerclal e mclustrlal

AL 3t mc )

recurrentes

SR 2020 : ; )

Ventas o Ingresos Totales 5,011,981 4897 118 5,014,676 4,870,266 5,007,683

Margen Operafivo 52,808 56,766 74,211 33,596 55,128 15,625
Gastos Infereses, Generales

y Administrativos 4,959,083 4,939.253 4,932,727 4.924 114 4,952,555 5.050.475
Utilidad Meta 186.427 17.383 44,001 85 16,472 30,211
Acciones emitidas y en

circulacion 100 100 100 100 100 100
Utikdad o Pérdida por Accion 164 173 440 0.86 164.72 an2.11
Depreciacién y Amortizacion o 4} ] 0 v 687
titilidades o pérdidas no nfa na i na nfa nfa

financieros

Ao .(.Ji.rc.:.l..i.l.a.nté 18215210 15”166 085 18,807,757 17,882,808 22,530.494 35,949,170
Activos Totales 59853616 | 56.649.958] 66,631930| 66602320 66,631,334 66,684,380
Pasivo Ciroutante 745,674 873.015 871,314 885,316 913,805 981,054
Deuda a Largo Plazo 68.314.634|  65,000,000|  ©5000000| 65000000 65000000 65000000
Acclones Preferidas o 0 0 0 0 0
Capital Pagado 10.000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000
Utilidades Retenidas 783,308 766.943 750,616 707,004 707,529 593,326
Patrimonio Total 793,308 776,943 760,616 717,004 717,529 703,326
2_-mamss FINAHGIERAS

Dividendo/Accion 7.833.00 7/669.43 7.506.16 7.070.04 7,075.29 6,933.26
Uitilidad{Accion

Deuda Total/Patrimanio 87.05 84.78 86.6 90.65 90.59 92.42
Capital de Trabajo 17,460,536 14,283,070 17,936,443 16.997.492 |  21366,688| 24968116
Razén Comiente 24 42784649 17.37 21.24 202 24.39 26.45
* Utilidad Operativa/Gastos 1.01 102 1.02 _ £ 01 1.02

* Utilidag Operativa antes de Intereses x Bonos
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il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Adjunto Estados Financieros Auditados por gl afio terminado al 31 de diciembre de 2020,

IV PARTE

GOBIERNQ CORPORATIVO

A ia fecha del presente informe, e Emisor ha adoptado a lo intemo de su organizacion las reglas o
procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerde No. 12-2003 de 11 de noviembre de
2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobiemo corporative por parte de socledades
registradas en la Comisién Nacional de Valores.

£ Pacto Social del Emisor y sus modificaciones contienen reglas generales de Gobierne Corporativo.

El Pacto Social del Emisor y sus modificaciones, asi como también las buenas préclicas del Emisor,
contienen reglas y practicas de Gobierno Corporativo tales como:

« lasupervisidn de las actividades de la organizacion por la Junta Birectiva.

+ la celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y el levantamiento de actas que
reflejen |2 toma de decisiones.

» La celebracion de reuniones pericdicas de la Junta Dirgctiva y la Junta de Accionistas.

« Los directores, dignatarios y accionistas fienen derecho a recabar y obtener informacién de las
actividades del Emisor.

«  Llevar los registros de contabilidad apropiados que refiejen razonablemente la posicion financiera
de la empresa

« Se llevan controles para fa proteccidn de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y ofras
irregularidades, mediante el control de firmas en cuentas bancarias y la supervisién en cuanto a la
administracion de los actives del Emisor.

s«  Existen mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision periddica.

El Emisor, su Junta Directiva v sus Accionistas utilizan buenas précticas éticas y empresariales para la
administracion de sus negocios.

V PARTE?
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica.

Vi PARTE
DIVULGACION

La divuigacion de este informe se realizara por medio de:

= El envio, por ¢l emisor 0 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 26 de marzo de 2021.

Michael Bettsack M.
/A
o L :;

! Adicionado por el Acuardgo No.12-2003 de 11 de noviembre de 2003

? padicionado por el Acuerds No.8-2004 de 20 de diciembrea de 2004
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AE DE 1A CRUZ & VILLANUEVA, CPA

Contadores Publicos Autorizados

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Sefiores
Accionistas y Junta Directiva
Real Estate Investment Thrust, Inc.

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Real Estate Investment Thrust, Inc.
(la Compaiiia) los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2020 y
los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el
afio terminado al 31 de diciembre de 2020, y un resumen de las politicas de contabilidad
significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La Administracién de la Compaiiia es responsable por la preparacion y presentacién razonable de
estos estados financieros de conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera.
Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno relevante sobre la
preparacion y presentacion razonable de los estados financieros, de manera que éstos estén libres de
representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, seleccionar y
aplicar politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria
para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estin libres de
representaciones erroneas de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacién 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 preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros de la entidad, a fin de disefiar procedimientos de auditoria que
sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar opinion sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de
las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la



administracion de la entidad, asi como evaluar la presentacién en conjunto de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de la auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionarnos una base para nuestra opinion.

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera de Real Estate Investment Thrust, Inc. al 31 de diciembre de
2020, y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha,
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

{13 -8-237-1425
CPA 3164

uardo De La Cruz Diaz

26 de marzo de 2021
Panama4, Repiblica de Panama

Correo electronico personales.ae.dgiagmail.com



Real Estate Invesiment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafifa de Comunicaciones, 8.A.)

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2020
(En Balboas)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo en banco
Cuentas por cobrar
Intereses y comisiones por cobrar
Impuestos pagados por anticipado
Total Activos corrientes

Otros Activos:
Préstamos por cobrar

Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pastvos corrientes:
Impuestos por pagar
Intereses por pagar
Total Pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar:
Bonos
Serie Subordinada
Intereses acumulados
Total Pasivos no corrientes

Total de pasivos
Patrimonio:

Capital en acciones
Utilidad acummutada

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas 2020 2019
4 B/ 706,018 B/ 739,018
5 15,147,979 13,010,695
6 2,358,871 1,416,372
2,342 -
18,215,210 15,166,085
1 51,638,406 51,483,873
B/. 69,853,616 B/ 66,649,958
g8 B/ 68,823 B/ 59,682
9 676,851 813,333
745,674 873,015
10 506,000,000 50,000,000
10 15,000,000 15,000,000
3,314,634 -
68,314,634 65,000,000
69,060,308 65,873,015
11 10,000 10,600
783,308 766,943
793,308 776,943
B/, 69,853,616 B/, 66,049,958

Las notas en las paginas 7 a la 32 son parte integral de los estados financieros.



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

Estado de Resultados Integrales
Par el aiio terminade al 31 de diciembre 2020
(En Balboas)

Notas 2020 2619
Ingresos:

Ingresos por Intereses y Comisiones 2.13 B/ 5,009,087 B/ 4,996,019
Total Ingresos 5,009,087 4,996,019
(astos: 2.14

Gastos por intereses 4,880,000 4,866,668

Honorarios 61,730 42,935

Otros Gastos 16,925 29,650
Total Gastos 4,958 655 4,939,253
Utilidad en Operaciones 50,432 56,766

Otros Ingresos 2,894 1,099

Gastos Bancarios (428) (1,669)
Utilidad anties de ISR 52,898 56,196
Impuesto sobre la Renta 13 (36,471) (38,813)
Utilidad neta B/ 16,427 B/ 17,383

Las notas en las paginas 7 a la 32 son parte integral de los estados financieros.



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

Estado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Al 31 de diciembre de 2020

(En Balboas)
Capital Utilidades
Notas en acciones Acumuladas Total

Saldo inicial al 1 enero 2019 12 B/ 10,000 B/ 750,616 B/ 760,616
Utilidad neta - 17,383 17,383
Impuesto Complementario - (1,056) (1,056)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 10,000 766,943 776,943
Utilidad neta - 16,427 16,427
Impuesto Complementario - (62) (62)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 Bl. 10,000 B/. 783,308 BI. 793,308

Las notas en las paginas 7 a la 32 son parte integral de los estados financieros.

)N



Real Estate Investment Thrusgt, Inc.
{Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, 5.4.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el aiio terminado al 31 de diciembre 2020
{En Balboas)

Notas 2020 2019

Flujos de efectivo de las actividades de operacién:

Resultado neto B/ 16,427 B/ 17,383
Cuentas por cobrar (2,137,284} 3,056,540
Intereses y comisiones por cobrar (461,611) (304,660)
Impuesto pagados por anticipados (2,404) 12,905
Interes pore pagar (136,482} -
Impuestos por pagar 9,141 1,701

Efectivo neto (utilizados en) proveniente de las actividades de operacion (2,712,213) 2,783,869

Filujos de efective de las actividades de imversion:

Préstarnos otorgados 8 {154,533) (3,659,700)
Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las actividades de inversion (154,533) (3,659,700)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Intereses por cobrar - alivie financiero 12 (480.888) -

Intereses por pagar - alivio financiero 3,314,634 -
Efectivo ncto proveniente de las actividades de firanciamiento 2,833,746 -
Disminucion neta de efectivo (33,000) (875,831)
Efectivo al comienzo del afio 739,018 1,614,849
Efective al final del aiio B/ 706,618 B/ 739,018

Las notas en las paginas 7 a la 32 son parte integral de los estados financieros.



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

1. Informacién general

Real Estate Investment Thrust, Inc. (la Compafiia) es una sociedad andénima constituida de
acuerdo con las leyes panameiias segun Escritura Publica No. 19,687 del 14 de octubre de 2010.
La Compafiia es 100% subsidiaria de la Compafiia de Comunicaciones, S.A. sociedad
establecida el 20 de octubre de 2003 en base a las leyes de la Republica de Panama.

Real Estate Investment Thrust, Inc. fue constituida con la finalidad de servir como vehiculo
juridico, cuyo objetivo sera la emision de una serie de bonos corporativos. Los fondos asi
obtenidos son utilizados para establecer facilidades de crédito a empresas relacionadas. EI
Emisor espera seguir operando bajo la misma modalidad y en el futuro llevar al mercado otras
emisiones de valores con el mismo fin. Los flujos de efectivo para abonar los compromisos
serén producto de los alquileres de los locales comerciales (cuyos propietarios son los garantes)
cedidos al Fideicomiso de Garantia y Administracion (Fideicomiso No. 44) establecido en Prival
Trust; quien emite certificacion trimestralmente.

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

Emision de Bonos Corporativos

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

La Emision total es hasta por sesenta millones de Délares (US$60,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América, 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 emisién de los Bonos Corporativos emitidos y vendidos en oferta publica
por la Compaiiia por un monto de cuarenta y cinco millones de Délares (US$45,000,000.00)
emitidos al amparo de la Resolucién 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.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

Bajo la Resolucién No. 378-15 del 19 de junio de 2015, la Superintendencia del Mercado de
Valores resolvio registrar los siguientes valores de la Compafiia para su oferta publica:

Bonos Corporativos por un valor nominal total de hasta sesenta millones de Dolares
(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 Délares (US$1,000.00) y multiplos de dicha denominacién. La fecha de la oferta fue el 3 de
agosto de 2015 y al 31 de diciembre de 2020, la Serie A habia sido colocada en su totalidad y la
Serie B no se ha ofrecido.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2020 fueron aprobados por la Administracién de la
Compaiifa y autorizados para su emision el 26 de marzo de 2021.

2. Resumen de politicas de contabilidad més importantes
Las principales politicas de contabilidad aplicadas por la Compafiia en la preparacion de estos
estados financieros se presentan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas

consistentemente a todos los periodos presentados, a menos que se indique lo contrario.

2.1. Declaracion de cumplimiento

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



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

2.2. Base de preparacion

2.3.

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histdrico.

La preparacién de los estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la Administracion use
su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compaiiia. La
administracién de la Compafiia no ha efectuado estimaciones contables ni supuestos
criticos; pues a su juicio no son necesarias realizarlas.

Las estimaciones y supuestos relacionados, si las hubiera, consideran experiencias
histéricas y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se crean
razonables bajo las circunstancias; las cuales pueden variar los resultados reales.

Unidad monetaria

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

2.4. Efectivo en banco

2.5.

Las cuentas de efectivo se presentan al costo en el estado de situacién financiara. Para
propésitos de los estados de flujos de efectivo, el efectivo comprende el efectivo en
dep6sitos a la vista en bancos que no tienen restricciones para su utilizacion.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son reconocidas y llevadas al monto original de la transaccion y no
generan interés; hasta que sean convertidas a préstamos. Todas las cuentas por cobrar estan
sujetas y expuestas al riesgo de crédito. La provision para cuentas incobrables es hecha
cuando la cobrabilidad de las mismas no sea probable.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

2.6. Intereses y comisiones ganados

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de resultados bajo el método
devengado para los instrumentos financieros que generen intereses.

2.7. Deterioro de activos financieros

La Compaiiia efectiia una evaluacion en cada fecha del estado de situacion financiera para
determinar si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de activos
financieros puedan estar en deterioro. Si dicha evidencia existe, el valor recuperable
estimado de este activo es determinado de ese activo y cualquier pérdida por deterioro,
basada en el valor presente neto de flujos anticipados, se reconoce por la diferencia entre el
valor recuperable y el valor en libros.

2.8. Medicion del valor razonable

La NIIF 13 establece una unica guia para todas las valoraciones a valor razonable de
acuerdo con las NIIF.

Valor razonable es el precio recibido por vender una activo o pagado por transferir un
pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de
la medicién, o en ausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso para el
activo pasivo, independientemente de si ese precio es observable directamente o estimado
utilizando otra técnica de valoracion. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto de
riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, la Compafifa mide el valor razonable de un instrumento utilizando un
precio cotizado en el mercado activo para instrumento. Un mercado es considerado como
activo, si las transacciones de estos instrumentos tienen lugar con frecuencia y volumen
suficiente para proporcionar informacion para fijar precios sobre una base de negocios en
marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en el mercado activo, la Compafiia utiliza técnica de
valuacién que maximicen el uso de datos de entrada observables y minimicen el uso de
datos de entradas no observables. La Técnica de valuacion escogida incorpora todos los
factores que los participantes de mercados tendrian en cuenta al fijar el precio de una
transaccion.

==



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

2.9.

2.10.

2.11.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociables en un mercado
activo estd basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros instrumentos
financieros, la Compaiiia determina el valor razonable utilizando otras técnicas de
valuacién, que incluyen valor presente neto, modelo de flujos descontados, comparaciones
con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado observables y otros
modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados en las técnicas de
valuacién incluyen tasas de referencia libre de riesgos, margenes crediticios y otras
premisas utilizadas en estimar las tasas de descuentos.

La Compafiia mide el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan la
importancia de los datos de entrada utilizando al hacer las mediciones:

Nivel 1: son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicion.

Nivel 2: son los instrumentos utilizando los precios cotizados para activos o pasivos
similares en mercados activos, precios cotizados para activos o pasivos idénticos o
similares en mercado que no son activos, datos de entrada distintos de los precios
cotizados que son observables para el activo o pasivo, datos de entrada comprobada por
el mercado.

Nivel 3: son datos de entradas no observables para el activo o pasivos.

Préstamos por Cobrar

Las inversiones en préstamos otorgados no mantienen pagos fijos y son originados al
proveer fondos a un deudor en calidad de préstamos. Los préstamos son inicialmente

medidos al costo originario.

Cuentas por pagar

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

Bonos por pagar

El valor razonable de los bonos por pagar es reconocido inicialmente por su valor
razonable a la fecha respectiva de su contratacion.

-11-



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

2.12.

Capital en acciones

Las acciones comunes estan registradas al valor de su emision.

2.13. Reconocimiento del ingreso

2.14.

La Compaiiia reconoce los ingresos segun el método de devengado. Segiin este método los
ingresos se reconocen cuando se generan y en proporcién al tiempo transcurrido y de
acuerdo con el rendimiento efectivo del activo. Este rendimiento efectivo se calcula al
valor en libros inicial del titulo de deuda menos los abonos recibidos, si los hubiera, y el
importe que se obtendra a su vencimiento. Asimismo, si surgieran saldos de dudoso cobro
asociados a los intereses, no se disminuird el ingreso previamente contabilizado, sino que
seran considerados como un gasto del periodo.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién en
los beneficios econémicos futuros relacionados con la reduccién 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 simulténea al registro del incremento del pasivo o la reduccion
del activo.

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

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

3. Normas e interpretaciones emitidas

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas con fecha de aplicacién a partir del 1 de enero

2020.

La Compaiifa ha adoptado una serie de nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes
por primera vez para periodos que inician a partir del uno de enero 2020 o fechas posteriores.

1
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Comparia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

La Compafiia adopt6 la enmienda a la NIC 1 y NIC 8.

Las modificaciones a la NIIF 9 y NIIF 39, efectuadas en el periodo iniciado en fecha 1 de
enero 2018. Esta norma reemplaza la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y
Medicion. EIl reconocimiento a la medicion brinda ciertas ventajas en relacién con las
reformas de las tasas de interés de referencia.

Las exenciones se relacionan con la contabilidad de cobertura y tienen el efecto de que las
reformas generalmente no deberian causar la terminacion de la contabilidad de coberturas.

Sin embargo, cualquier ineficacia de la cobertura debe continuar registrandose en el estado
de resultados.

Los cambios en las politicas contables que resultaron de la odopcién de la NIIF 9 se
hicieron aplicando la exencion de la norma, que permite no reexpresar la informacion
comparativa de periodos anteriores. La aplicacién de esta norma no ocasiono impacto en
los importes en libros de los activos financieros.

La clasificacion de los activos financieros generalmente se basa en el modelo del negocio
en el que se administra un activo financiero y sus caracteristicas de flujos de efectivo.

Las nuevas politicas de contabilidad significativas y la naturaleza y el impacto de los
cambios con respecto a las politicas anteriores mantenidas al 31 de diciembre de 2018,
consideran una cuenta por cobrar con incremento significativo de riesgo cuando:

- Para cuentas por cobrar a menos de un afio y que estan al dia con sus pagos, no se
considerara de riesgo y por lo tanto no efectua reserva.

- Para cuentas por cobrar a mas de un afio y, al dia, dependiendo del flujo generado de esa
cuenta por cobrar, se considerara de riesgo bajo y se establece una reserva entre el 0.1

al 1%, dependiendo del plazo y flujo.

- Para incumplimientos de las cuentas por cobrar con atrazo de més de 90 dias, se
considera de riesgo y reserva el 5% de aquellas cuentas a mas de 90 dias de atrazo y

menos de 120 dias.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

Enmiendas a la NIC 1yla NIC 8

El IASB ha realizado modificaciones a la NIC 1- Presentacion de los estados financieros y la
NIC 8 - Politicas Contables, cambios en las estimaciones contables y errores que utilizan una
definicién coherente de materialidad en las Normas Internacionales de Informacion Financiera y
el Marco Conceptual para la Informacion Financiera, aclaran cuando la informacién es material e
incorporan alguna de las guias de la NIC 1 sobre informacién inmaterial. En particular, las
enmiendan aclaran:

Que la referencia a esconder informacion se refiere a situaciones en las que el efecto es
similar a omitir o declarar incorrectamente esa informacién, y que una entidad avalia la
importancia relativa en el contexto de los estados financieros en su conjunto, y

El significado de usuarios principales de los estados financieros con prepdsito general a
quienes se dirigen esos estados financieros definiéndolos como inversionistas,
prestamistas y otros acreedores existentes y potenciales que deben basarse en los
estados financieros con preposito general para gran parte de la informacién necesaria.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas ain no vigentes

Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que serdn efectivas en
periodos contables futuros que la Compafiia no ha decidido adoptar anticipadamente. A
continuacion, se detallan las normas y enmiendas mas relevantes para el periodo que comienza el
1 de enero 2021:

o NIIF 16 — Propiedad, panta y equipo (modificaciones - ingresos por la venta antes del
momento del uso provisto).

e NIC 37 — Provisiones y contingencias (modificaciones — costo de cumplimiento de un
contrato oneroso)

e NIIF 3 — Combinaciones de negocios (modificaciones)

e NIIF 17 — Contratos de seguros

e Mejoras anuales a los estandares NIIF 2018-2020

e NIIF 16 — Arrendamientos (elimina cualquier confusion sobre el tratamiento de los
incentivos de arrendamiento)

o NIIF 9 — Instrumentos financieros (aclara qué los honorarios deben incluirse en la
prueba de 10% para la baja en cuentas de pasivos)

-14-
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

4, Efectivo en banco

Los saldos del efectivo en banco al 31 de diciembre de cada afio se detallan a continuacién:

2020 2019
Diciembre Diciembre

Cuentas Corrientes:

Banistmo B/. 42,118 B/. 126,959

Privalbank 2,903 214,104

Unibank 1,494 1,491

Towerbank 1,615 1,615

Banesco 2,998 1,675
Cuentas de Ahorros:

Privalbank 654,890 391,040

Prival Bank Securities - 2,134
Total B/. 706,018 B/. 739,018

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.

5. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2020 y 2019, comprenden principalmente montos
desembolsados a un grupo de empresas, en etapa de iniciacién en varios proyectos. Estas
cuentas no generan interés alguno y no tienen fecha de vencimiento. Al concretarse el proyecto,
estas son convertidas en préstamos.

Las nuevas politicas de contabilidad significativas y la naturaleza y el impacto de los cambios

con respecto a las politicas anteriores mantenidas al 31 de diciembre de 2018, consideran una
cuenta por cobrar con incremento significativo de riesgo cuando:

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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

- Para cuentas por cobrar a menos de un afio y que estan al dia con sus pagos, no se
considerara de riesgo y por lo tanto no efectua reserva.

- Para cuentas por cobrar a mas de un afio y, al dia, dependiendo del flujo generado de esa
cuenta por cobrar, se considerara de riesgo bajo y se establece una reserva entre el 0.1
al 1%, dependiendo del plazo y flujo.

- Para incumplimientos de las cuentas por cobrar con atrazo de més de 90 dias, se
considera de riesgo y reserva el 5% de aquellas cuentas a mas de 90 dias de atrazo y
menos de 120 dias.

6. Intereses y comisiones por cobrar
Los intereses y comisiones por cobrar al 31 de diciembre comprenden intereses y comisiones
devengados por préstamos otorgados. Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 respectivamente el

saldo deudor era el siguiente y corresponden a transacciones corrientes:

2020 2019

Intereses y comisiones por cobrar — a 30 dias B/. 2,358,871 B/. 1,416,372

El saldo de intereses por cobrar al 31 de diciembre 2020 por B/. 2,358,871 contempla la suma de
B/. 1,744,184 en moratoria, dispensa otorgada por los efectos de la pandemia a nivel mundial
conocida como COVID-19. Estos saldos se iran amortizando en la medida que la reactivacion
econémica haga posible el recobro de estos. La idea central de las compafifas deudoras es
recuperar el nivel de ingresos mantenido en los Gltimos afios; pero todo dependera del entorno
socioeconémico y su afectacion en los arrendatarios (clientes que arriendan los bienes
inmuebles); causado por la crisis sanitaria y econémica que ha dejado la pandemia mundial. Las
volatiles condiciones de mercado con alta sobreoferta y negocios en cierre hacen que sea muy
dificil predecir para cuando se lograra ese objetivo y que pase hasta esa fecha en términos de
ingresos.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

7. Préstamos por cobrar

Los préstamos por cobrar representan créditos otorgados a un grupo de compafifas inmobiliarias
quienes a su vez actuaron como garantes hipotecarios de la emision de dos series de bonos; por
ser las propietarias de los Bienes Inmuebles que se otorgaron en primera hipoteca y anticresis a
favor de un Fideicomiso de Garantia. Igualmente, dichas empresas son las cedentes de los
canones de arrendamiento de manera suspensiva derivados de los contratos de arrendamiento
celebrados sobre los Bienes Inmuebles que se otorgaron en garantia. Los préstamos generan
intereses de entre el 8% y 13.50% anual. Los préstamos vencen en el 2022 y 2023, no requieren
de pagos mensuales a principal. A raiz de la pandemia mundial, el vencimiento de los préstamos
a sido prorrogado hasta el mes de octubre del afio 2025.

El saldo y desglose de los préstamos por cobrar al 31 de diciembre a cada afio se presenta a

continuacion:

REAL |

50 Brasil, S.A.

Albrook Group 1Q, S.A.
23GHIJ, S.A.

Albrook Group 28B -27AB, S.A.
Galera Milla Ocho, S.A.
Inmobal 1, S.A.

Torres Dresdner, S.A.
Vayelej, S.A.

Fentone

Sinfoholdings, LTD

Nyso Panama Holding, S.A.
Breslau Capital Partners
Market Plaza A16-18
Bellamy Investment Overseas
Torfano, S.A.

Zegnatex, S.A.

TOTAL

{TE INVESTMENT THRUST, IN

2020 2019
B/, 3460966 B/ 3,460,966
796,131 796,131
770,670 770,670
1,206,017 1,206,017
1,539,416 1,539,416
2,159,675 2,159,675
2,042,220 2,042,220
10,829,266 10,829,266
6,271,032 6,271,032
13,155,531 12,955,997
547,766 547,766
400,000 400,000
442,557 442,557
1,731,101 1,776,101
2,878,996 2,878,996
3,407,063 3,407,063
B/. 51,638,407 Bl 51,483,874
17 -
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

La administracién de la Compaiiia considera que los prestamos por cobrar estan presentados de
manera razonable y que no tiene indicio que los mismos requieran de una provisién para posibles
préstamos que pudieran ser considerados incobrables.

8. Impuestos por pagar

Los impuestos por pagar se desglosan a continuacion:

2020 2019
ITBMS por Pagar B/. 49,791 B/. 57,714
Impuesto sobre la renta 19,032 1,968
Totales B/. 68,823 B/ 59,682

9. Intereses por pagar

Representan la acumulaci6n de intereses devengados al 31 de diciembre de los bonos por pagar
serie A y subordinados a una tasa de 6% y 12% respectivamente. El convenio de emision de los
bonos establece que estos se pagaran trimestralmente (los bonos serie A) y semestralmente (los
bonos subordinados). La 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 redencién total del 100% de su Saldo
Insoluto, lo que ocurra primero.

El desglose de los intereses acumulados y sus calculos se presentan a continuacion:

2020 2019
Monto Dias/Tasa 61 91
Bonos Serie A B/.50,000,000.00 6.00% B/ 508333 B/. 508,333
Bonos Subordinados B/.15,000,000.00 12.00% - 305,000
Totales B/.65,000,000.00 B/. 508,333 B/. 813333

=18
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el monto total de intereses cargados a operaciones es de B/.
4,880,000 y B/. 4,866,668 para ambos afios respectivamente.

Mediante Resolucion No. SMV 175-20, del 6 de mayo 2020, la Superintendencia de Mercados
de Valores autorizo registrar la modificacion a los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos por un total de Sesenta Millones de Ddlares (US$60,000,000.00) autorizada
mediante resolucién No. SMV-378-15- de 19 junio 2015.

Se difieren los pagos de los Bonos Serie A de 30 de abril y 31 de julio de 2020, los cuales seran
acumulados y pagaderos en nueve (9) cuotas iguales, adicionales a las cuotas regulares, en cada
Fecha de Pago, a partir de 31 de octubre de 2020 hasta la Fecha de Vencimiento, inclusive. No
obstante, el Emisor podrd, a su entera discrecion, adelantar el pago de una o varias cuotas
adicionales, o efectuar el pago del cien por ciento (100%) del monto correspondiente a las cuotas
adicionales, antes de la Fecha de Vencimiento.

La Superintendencia de Mercados de Valores, por medio de la Resolucién No. SMV 49-21 de 8
de febrero 2021 resuelve Registrar la modificacion a los términos y condiciones de la Serie A de
los Bonos Corporativos de la Compaiiia, autorizados por oferta pliblica mediante la resolucion
SMV No. 378-15 del 19 de junio de 2015, modificada mediante Resolucién SMV 175-20 de 6 de

mayo 2020 en lo que respecta a lo siguiente:

Bonos Corporativos de Ia Serie A, hasta por la suma de Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00)

Término y Condicién
Fecha de Vencimiento

Frecuencia de Pago de Interés

Término y Condicién Original
31 de octubre de 2022

Trimestralmente los 30 de abril, 31
de julio, 31 de octubre y 31 de enero
de cada afio hasta su Fecha de
Vencimiento.

Modificado mediante Resolucion
SMV-175-20 de 6 de mayo de 2020,
asi:

“Se difieren los pagos de 30 de abril
y 31 de julio de 2020, los cuales
seran acumulados y pagaderos en
nueve (9) cuotas iguales, adicionales
a las cuotas regulares, en cada Fecha
de Pago, a partir de 31 de octubre de

- 15

T THRUS

Término y Condicién Modificada
31 de octubre de 2025

El pago del cincuenta por ciento
(50%) de los intereses
correspondientes al 30 de abril de
2021 y 31 de julio de 2021 seran
realizados en esas fechas, y ¢l
cincuenta por ciento (50%) restante
sera realizado el 31 de octubre de
2023.

Adicionalmente, se difieren los pagos
de las ocho (8) cuotas iguales,
adicionales a las cuotas regulares, que
debian ser realizados a partir del 31
de enero de 2021 hasta el 31 de
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)
2020 hasta la Fecha de Vencimiento,  octubre de 2022 (anterior Fecha de
inclusive. No obstante, el Emisor Vencimiento), y dichos pagos seran
podra, a su entera discrecion, realizados, en su totalidad, el 31 de
adelantar el pago de una o varias octubre de 2023.
cuotas adicionales, o efectuar el pago
del cien por ciento (100%) del monto
correspondiente a las cuotas
adicionales, antes de la Fecha de
Vencimiento.”

Frecuencia de Pago de Capital Comenzando el sexto afio, se Los pagos de capital que debian

realizaran en forma consecutiva tres realizarse semestralmente, los dias 30
(3) abonos semestrales de cinco por de abril de 2021, 31 de octubre de
ciento (5%) cada uno del Saldo 2021, 30 de abril de 2022 y 31 de
Insoluto del Bono y un tltimo pago octubre de 2022 (anterior Fecha de
por la totalidad del Saldo Insoluto del ~ Vencimiento), seran pagaderos en su
Bono se realizara en la Fecha de totalidad el 31 de octubre de 2025
Vencimiento. (nueva Fecha de Vencimiento).

Los pagos a intereses de la Serie Subordinada serdn acumulados y no seran pagados hasta que la
totalidad de los intereses de la Serie A estén completamente al dia.

10. Bonos por pagar

Bajo la Resolucién No. 378-15 del 19 de junio de 2015, la Superintendencia del Mercado de
Valores resolvi6 registrar los siguientes valores de Real Estate Investment Thrust, Inc. para su
oferta publica:

Bonos Corporativos: 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 denominacion.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

La fecha de la oferta fue el 3 de agosto de 2015 y al 31 de diciembre de
2020 la Serie A habia sido colocada en su totalidad. La Serie B no ha
sido ofrecida.

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 2025 nueva fecha de
vencimiento) o la redencién total del 100% del Saldo Insoluto de la
Serie A, lo que ocurra primero.

A continuacion el saldo al 31 de diciembre de 2020 y 2019 de
las emisiones:

Serie Resolucién Tasa Interés Monte Colocado
2020 2019
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% 50,000,000.00 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 redencion total del 100% de su Saldo
Insoluto, lo que ocurra primero. La Fecha de Vencimiento de la Serie A es el 31 de octubre del
2025 (31 octubre 2025 nueva fecha de vencimiento) y el pago a capital de la Serie Senior se
realizard mediante un sélo pago en la Fecha de Vencimiento respectiva.

Mediante Resolucién No. SMV 175-20, del 6 de mayo 2020, la Superintendencia de Mercados
de Valores autorizo registrar la modificacion a los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos por un total de Sesenta Millones de Délares (US$60,000,000.00) autorizada
mediante resolucion No. SMV-378-15- de 19 junio 2015.

A continuacién, se describen los términos y condiciones especificos que fueron objeto de
modificaciéon mediante Resolucién No. SMV 175-20, del 6 de mayo 2020:
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Bomnos Corporativos de la Serie A, hasta por la suma de Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00)

Término y
Condicién

Término y Condicién Original

Término y Condicién Modificada

Frecuencia  de
Pago de Interés

Trimestralmente los 30 de abril, 31 de julio,
31 de octubre y 31 de enero de cada afio
hasta su Fecha de Vencimiento.

Trimestralmente los 30 de abril, 31 de julio,
31 de octubre y 31 de enero de cada afio hasta
su Fecha de Vencimiento.

Se difieren los pagos de 30 de abril y 31 de
julio de 2020, los cuales seran acumulados y
pagaderos en nueve (9) cuotas iguales,
adicionales a las cuotas regulares, en cada
Fecha de Pago, a partir de 31 de octubre de
2020 hasta la Fecha de Vencimiento,
inclusive. No obstante, el Emisor podrd, a
su entera discreciéon, adelantar el pago de
una o varias cuotas adicionales, o efectuar
el pago del cien por ciemto (100%) del

monto correspondiente a las cuotas
adicionales, antes de la Fecha de
Vencimiento.

Redencién
Anticipada

El Emisor podrd, a su entera disposicion,
redimir voluntariamente los Bonos de ambas
Series, ya sea total o parcialmente, durante
los primeros dos (2) afios de vigencia de
cada Serie de la presente Emision contados
a partir de la Fecha de Oferta de la Serie
respectiva, pagando una prima del uno por
ciento (1%) del monto de su Saldo Insoluto,
a partir del tercer afio de vigencia la Serie
respectiva, ¢l Emisor podra, a su entera
disposicidn, redimir voluntariamente los
Bonos de cada Serie, ya sea total o
parcialmente, al cien por ciento (100%) del
monto de su Saldo Insoluto de la Serie
respectiva, sin el pago de penalidad alguna.
Cualquier redencion anticipada, ya sea
parcial o total deberd ser efectuada en una
fecha designada como Fecha de Pago. En
los casos de redenciones parciales por el
Emisor, la suma asignada para la redencion
no podra ser menor de un millén de délares
(US$1,000,000.00), a menos que el Saldo
Insoluto de la Serie respectiva de los Bonos

El Emisor podra, a su entera disposicion,
redimir voluntariamente los Bonos de ambas
Series, ya sea total o parcialmente, durante los
primeros dos (2) afios de vigencia de cada
Serie de la presente Emision contados a partir
de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva,
pagando una prima del uno por ciento (1%)
del monto de su Saldo Insoluto, a partir del
tercer afio de vigencia la Serie respectiva, el
Emisor podra, a su entera disposicion, redimir
voluntariamente los Bonos de cada Serie, ya
sea total o parcialmente, al cien por ciento
(100%) del monto de su Saldo Insoluto de la
Serie respectiva, sin el pago de penalidad
alguna. Cualquier redencion anticipada, ya sea
parcial o total, podrd ser efectuada por el
Emisor en cualquier momento. En los casos
de redenciones parciales por el Emisor, la
suma asignada para la redencién no podra ser
menor de un millon de dolares
(US$1,000,000.00), a menos que el Saldo
Insoluto de la Serie respectiva de los Bonos
sea menor a dicho monto, en cuyo caso la
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

sea menor a dicho monto, en cuyo caso la
redencién deberd ser por la totalidad del
Saldo insoluto de la Serie de Bonos
respectiva. Dicho pago se deberd realizar a
prorrata a todos los Tenedores Registrados
de la respectiva Serie de Bonos. En caso que
el Emisor decida redimir anticipadamente
los Bonos de cualquiera de las dos Series,
asi lo comunicara a los Tenedores
Registrados de la Serie respectiva, con no
menos de treinta (30) dias calendario de
anterioridad a la Fecha de Redencién
Anticipada, mediante publicacién por dos
dias consecutivos en dos (2) periddicos de la
localidad, con indicacion del monto de los
Bonos de la Serie respectiva a ser redimidos
y la Fecha de Redencion Anticipada. La
porcion del saldo redimida de los Bonos de
la Serie respectiva dejard de devengar
intereses a partir de la Fecha de Redencion
Anticipada, siempre y cuando el Emisor
aporte e instruya pagar al Agente de Pago,
Registro y Transferencia las sumas de
dinero necesarias para cubrir la totalidad de
los pagos para la redencion anticipada. Sin
perjuicio de lo anterior, si un cambio en
materia fiscal afecta adversamente las
perspectivas del Emisor, entonces el mismo
podré, con la debida aprobacion del Agente
de Pago, Registro y Transferencia, redimir
completamente la Emision en cualquier
fecha designada como Fecha de pago de la
Serle respectiva, sin ninguna penalidad que
no sea expresamente exigida por ley. Dicha
redencién debera ser por el monto total de la
Emisién, y se debera anunciar al piblico
inversionista con al menos quince (15) dias
calendario de anticipacién. En el evento de
que el  Emisor decida  redimir
anticipadamente le comunicard a la Bolsa de
Valores de Panami, SA y Ia
Superintendencia del Mercado de Valores,
S.A.

redencion debera ser por la totalidad del Saldo
insoluto de la Serie de Bonos respectiva.
Dicho pago se debera realizar a prorrata a
todos los Tenedores Registrados de Ila
respectiva Serie de Bonos. En caso que el
Emisor decida redimir anticipadamente los
Bonos de cualquiera de las dos Series, asi lo
comunicara a los Tenedores Registrados de la
Serie respectiva, con no menos de cinco (5)
Dias Habiles de anterioridad a la Fecha de
Redencion Anticipada, mediante publicacion
por dos dias consecutivos en dos (2)
periddicos de la localidad, con indicacién del
monto de los Bonos de la Serie respectiva a
ser redimidos y la Fecha de Redencion
Anticipada. La porcion del saldo redimida de
los Bonos de la Serie respectiva dejard de
devengar intereses a partir de la Fecha de
Redencion Anticipada, siempre y cuando el
Emisor aporte e instruya pagar al Agente de
Pago, Registro y Transferencia las sumas de
dinero necesarias para cubrir la totalidad de
los pagos para la redencién anticipada. Sin
perjuicio de lo anterior, si un cambio en
materia fiscal afecta adversamente las
perspectivas del Emisor, entonces el mismo
podra, con la debida aprobacién del Agente de
Pago, Registro y Transferencia, redimir
completamente la Emision en cualquier
momento, sin ninguna penalidad que no sea
expresamente exigida por ley. Dicha
redencion debera ser por el monto total de la
Emisién, y se debera anunciar al publico
inversionista con al menos quince (15) dias
calendario de anticipacién. En el evento de
que el Emisor decida redimir anticipadamente
le comunicara a la Bolsa de Valores de
Panama, S.A y la Superintendencia del
Mercado de Valores, S.A.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Anticipado de la Emision:

a. Si el Emisor incumple su
obligacién de pagar intereses vencidos y
exigibles a cualquiera de los Tenedores
Registrados, en cualquier Fecha de Pago, o
de pagar capital e intereses vencidos y
exigibles en la Fecha de Vencimiento, y
dicho incumplimiento persiste por mas de
diez (10) dias calendarios, una vez sea
notificado por el Agente de Pago, Registro y

Causales de | Causales de Vencimiento Anticipado Causales de Vencimiento Anticipado
Vencimiento
Anticipado Constituirdin Causales de Vencimiento | Constituirdn Causales de Vencimiento

Anticipado de la Emisién:

a. Si el Emisor incumple su obligacion
de pagar intereses vencidos y exigibles a
cualquiera de los Tenedores Registrados, en
cualquier Fecha de Pago, o de pagar capital e
intereses vencidos y exigibles en la Fecha de
Vencimiento, y dicho incumplimiento persiste
por mas de treinta (30) dias calendarios, una
vez sea notificado por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia. ...”.

Transferencia. ...”.

La Superintendencia de Mercados de Valores, por medio de la Resolucién No. SMV 49-21 de 8
de febrero 2021 resuelve Registrar la modificacion a los términos y condiciones de la Serie A de
los Bonos Corporativos de la Compaiiia, autorizados por oferta piiblica mediante la resolucion
SMV No. 378-15 del 19 de junio de 2015, modificada mediante Resolucién SMV 175-20 de 6 de
mayo 2020. (Ver Nota 14).

Los Bonos de la Serie Subordinada devengan una tasa de interés fija de 12% anual sobre su
Saldo Insoluto, pagadera semestralmente los dias 30 de abril y 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,
(supeditada a la cancelacion de la totalidad de la Serie A el 31 de octubre 2025) y el pago a
capital de la Serie Subordinada se realizard mediante un sélo pago en la Fecha de Vencimiento

respectiva.

A raiz de la dispensa solicitada, los pagos a intereses de la Serie Subordinada serdn acumulados
y no serdn pagados hasta que la totalidad de los intereses de la Serie A estén completamente al

dia.

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serén calculados aplicando la tasa
de interés respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma
resultante por el niimero 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
Interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad resultante al centavo més cercano.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

El Emisor podra, a su entera disposicion, redimir voluntariamente los Bonos de la Serie A o de la
Serie Subordinada, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones y penalidades como se estipula
en la seccion I11.A.9 del Prospecto Informativo.

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

Descripcién de garantias

1.

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 Fideicomiso de Garantia, como se
describe a continuacion:

a. Objeto y Beneficiarios: Como garantia de la Emision, 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; y, autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panam4 hasta por la suma de B/. 60,000,000 aprobada mediante resolucion SMV No.
378-15 de 19 de junio de 2015, para garantizar a los Tenedores Registrados de la Serie A
de los Bonos, 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 el Emisor, segtin los términos y condiciones de los Bonos de la Serie A.

Fiduciario: Conforme al Contrato de Fideicomiso de fecha 2 de noviembre 2015, la
Fiduciaria del Fideicomiso es la empresa Prival Trust, S.A. con domicilio en Calle 50 y
71 Este, Corregimiento de San Francisco, Ciudad de Panama. Apartado 0832-00396,
Panam4, Repiblica de Panama. Teléfono (+507)303-1900. Prival Trust, S.A. (la
Fiduciaria) es una sociedad anénima incorporada en Panami para dedicarse a la
administracién de fideicomisos en o desde la republica de Panam4, de acuerdo con la
Resolucién fiduciaria No. IFD-001-2011 del 18 de febrero 2011.

El Fiduciario no tiene vinculo ni relaciéon comercial con los Fideicomitentes. A la fecha
del presente documento el Fiduciario no ha sido objeto de ningiin tipo de sancion por
parte de su ente supervisor.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

b. Bienes Fideicomitidos: Los Bienes Fideicomitidos est4n conformados por:

Primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio que los
Fideicomitentes Garantes Hipotecarios constituyeron a través de Escritura Pliblica
No. 18,473 del 16 de noviembre de 2015 a favor del Fiduciario, sobre ciertos Bienes
Inmuebles cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias,
propiedad de los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios.

Cesion suspensiva, irrevocable e 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; que a la fecha del informe representa la suma
de B/. 318,085; segtin el Informe Trimestral de Gestion Fiduciaria del Fideicomiso
No. 44.

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

Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que
se reciban de la ejecucion de los gravamenes (netos de los gastos y costas de
ejecucion).

11. Capital pagado

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, 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

REAL ESTATE INVE
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

12. Administracion del riesgo de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en una
entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad. La actividad de la
Compafiia se relaciona principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como tal, el
estado de situacion financiera se compone principalmente de instrumentos financieros.

La Compaiiia administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos al vencimiento de estos en
condiciones normales; y asi mitigar varios tipos de riesgos intrinsecos en las operaciones.

Las actividades de la Compafifa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el analisis, la evaluacion, la aceptacion y administracion de un cierto grado
de riesgo o una combinacion de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio financiero, y los
riesgos operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio. El objeto de la
Compaiiia es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y
minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacion financiera de la Compaiiia.

Las politicas de administracion de riesgos de la Compaiiia son disefiadas para identificar y
analizar estos riesgos, para establecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para
monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites para medios de sistemas de informacién
fiables y actualizados. La Compafiia regularmente revisa sus politicas y sistemas de
administracion de riesgos para reflejar los cambios en el mercado, los productos y las mejores
précticas.

Por el desarrollo de sus actividades, la Compaiiia esta expuesta a los siguientes riesgos:
Riesgo de crédito

Es el riesgo de que el deudor o contraparte de un activo propiedad de la Compafiia no cumpla,
completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia hacer a la Compafifa de conformidad
con los términos y condiciones pactadas al momento que la Compaiiia originé el activo
respectivo.

A la fecha del estado de situacién financiera los préstamos estan concentrados con partes
relacionadas, por lo que no hay riesgo de crédito.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

13.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la Compafiia de cumplir con todas sus
obligaciones por causa de, entre otros, la falta de pago de los acreedores o clientes, originada por
la falta de cumplimiento de los contratos de arriendo o el no arriendo de los bienes inmuebles
que garantizan las obligaciones.

La Administracién es prudente con respecto al riesgo de liquidez, el cual implica mantener
suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones futuras e inversiones planificadas. Los
fondos provienen de los pagos de intereses de los clientes. De acuerdo a la administracion de la
Compafiia el riesgo de liquidez esta mitigado por las garantias concedidas por las empresas
deudoras.

Riesgo de mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero de la Compafiia se reduzca por causas de
variables financieras, asi como la reaccién de los participantes de los mercados a eventos
politicos y econémicos, ya sea a las pérdidas latentes como a las ganancias potenciales.

La Compaiiia no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado al
31 de diciembre de 2020 y los bonos actualmente no estan sujetos a variaciones de mercado.

Riesgo de tasa de interés

Es el riesgo de que los flujos de efectivo futuros de un instrumento financiero fluctien debido a
cambios en las tasas de interés del mercado.

La Compaiiia pacta tasas fijas en los préstamos que otorga y; por lo tanto, sus flujos de caja
operativos mitigan los cambios en las tasas de interés del mercado.

Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compafiia constituidas en la Republica de
Panama estan sujetas a revisién por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres tltimos
afios, inclusive el periodo terminado el 31 de diciembre de 2020, de acuerdo con regulaciones

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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

De acuerdo con la regulacion fiscal vigente a la fecha del estado de situacion financiera, la
Compaiiia est4 exenta del pago del impuesto sobre la renta en concepto de los intereses ganados

sobre depdsitos a plazo en bancos locales.

La reconciliacién del impuesto sobre la renta calculados sobre la utilidad financiera utilizando
las tasas de impuestos actuales de 25% y el impuesto sobre la renta calculado sobre la utilidad

fiscal, como sigue:

2020 2019

Utilidad financiera B/. 52,898 B/ 56,196
Impuesto sobre la renta (sobre utilidad financiera) 13,225 14,049
Menos: efecto de los ingresos exentos en el impuesto (471,300) (418,613)
Mias: efecto del gasto aplicado a ingresos exentos en el impuesto 465,906 413,460
Impuesto causado sobre renta neta gravable 7,831 9,346
Impuesto en exceso por célculo alterno - Cair 28,864 29,467
Impuesto sobre la renta mostrado en estados financieros

sobre la base de la utilidad fiscal alterna, Cair B/. 36,471 B 38,813
Método Calculo Alterno

Ingresos totales B/. 5,009,087 B/, 4,997,118
Menos: ingresos exentos (1,885,199) (1,672.652)
Ingresos gravables para cdlculo alterne 3,123,888 3,324,466
Renta alterna fiscal (4.67% del total ingresos gravables) 145,886 155,253
Impuesto sobre la renta sobre la base de la utilidad fiscal alterna, Cair 36,471 38,813
Impuesto pagado en exceso por Cilculo Alterno - Cair B/. 28,864 B/ 29,467
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

14. Negocio en marcha y eventos subsecuentes

La Compafifa ha evaluado eventos posteriores al 31 de diciembre de 2020 para considerar la
necesidad de un posible reconocimiento o divulgacion en los estasdos financieros que se
acompafian. Dichos eventos fueron evaluados hasta la fecha de estos estados financieros, fecha
en que estaban disponibles para se emitidos. Con base en esta evaluacion, la Compaiiia ha
determinado la siguiente divulgacién requerida de eventos posteriores.

En marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud declar6 una pandemia mundial
relacionada la enfermedad por coronavirus 2019 (COVID-19). El COVID-19 y las acciones que
estan tomandos las entidades y gobiernos encargados de dar respuestas han impactado a
empresas y personas en los negocios donde estos desarrollan sus operaciones mercantiles.

Estos impactos actuales o en el futuro cercano, entre otros asuntos, incluyen:

e Falta de cobros de sus ingresos de las entidades deudoras
o Falta de disponibilidad del personal permanente, eventual y asesores en las empresas
o Paralizaci6n parcial y total de un numero plural de actividades ecnémicas

La Compafifa no tiene una estimacién del impacto potencial de estos u otros factores
relacionados con COVID-19 y no ha hecho ninguna provisién con vista a reconocer provision
alguna, en sus resulatdos del afio 2020. La idea central es recuperar el nivel de ingresos
mantenido en los tltimos afios; pero todo dependera del entorno socioeconémico y su afectacion
en los clientes; causado por la crisis sanitaria y econémica que ha dejado la pandemia mundial.

Las volatiles condiciones de mercado con alta sobreoferta y negocios en cierre hacen que sea
muy dificil predecir para cuando se lograra ese objetivo y que pase hasta esa fecha en términos
de ingresos.

A medida que la situacién de COVID-19 continue desarrollandose, la Compaiiia sigue los planes
e instrucciones del gobierno y las principales autoridades de salud para proteger a los
colaboradores, clientes y las comunidades en las que opera la Compaiiia, al tiempo de garantizar
la continuacién de los negocios. La Compaiiia también espera que la interrupcion global causada
por el COVID-19, y las medidas locales tomadas por el gobierno y las autoridades de salud
tendran impacto negativo, primero, en la recaudacién de los cobros en concepto de
arrendamiento que deberan obtener las sociedades garantes; segundo en el canén de
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

arrendamiento por metro cuadrado de los locales comerciales disponibles y tercero en la
saturacién de la disponibilidad de locales comerciales.

La Adminisracién ha evaluado la capacidad de la Compaifiia y confirma que cuenta con los
recursos y la solvencia adeacuada para continuar operando como negocio en marcha.

Por la afectacion, a causa de la pandemia coronavirus (COVID-19), la Compafiia se ve afectada
negativamente en su liquidez por los efectos generados y futuros de esta pandemia. Debido a la
incertidumbre por lo reciente de este brote y sus efectos, asi como de las medidas relacionadas
que tomen las autoridades Gubernamentales, no es posible cuantificar de manera fiable el
impacto en la posicién financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo futuros de la
Compaiifa. En virtud de esto, la Compafiia continiia monitoreando y evaluando esta situacion y
por ello ha solicitado, en consideracién del Articulo 3 del Acuerdo No. 7-2020, una nueva
dispensa para la modificacion de los términos y condiciones de la Emision de los Bonos
Coroporativos que fueron autorizados por la Superintendencia de Mercado de Valores segin
Resolucién SMV No. 378-15 del 19 de junio de 2015, modificada mediante Resolucién SMV
175-20 de 6 de mayo 2020 y que ha sido autorizada bajo Resolucién No. 49-21 de 8 de febrero
2021, a través de la cual registra la modificacién de los términos y condiciones de la oferta
publica de los valores registrados como sigue:

Término y Condicién

Fecha de Vencimiento

Frecuencia de Pago de
Interés

Término y Condicién
Original

31 de octubre de 2022

Trimestralmente los 30 de
abril, 31 de julio, 31 de
octubre y 31 de enero de
cada afio hasta su Fecha de

Vencimiento.
Modificado mediante
Resolucion SMV-175-20

de 6 de mayo de 2020, asf:

“Se difieren los pagos de
30 de abril y 31 de julio de
2020, los cuales seran
acumulados y pagaderos en
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Término y Condicién a
Modificar

31 de octubre de 2025

El pago del cincuenta por
ciento (50%) de los
intereses correspondientes
al 30 de abril de 2021 y 31
de julio de 2021 seran
realizados en esas fechas, y
el cincuenta por ciento

(50%) restante sera
realizado el 31 de octubre
de 2023.

Adicionalmente, se

difieren los pagos de las
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

Frecuencia de Pago de
Capital

15. Litigio y contingencias

No hay juicios o acciones legales en contra de la Compaiifa ni sus directores al 31

diciembre de 2020.

nueve (9) cuotas iguales,
adicionales a las cuotas
regulares, en cada Fecha de
Pago, a partir de 31 de
octubre de 2020 hasta la
Fecha de Vencimiento,
inclusive. No obstante, el
Emisor podra, a su entera
discrecion, adelantar el
pago de una o varias cuotas
adicionales, o efectuar el
pago del cien por ciento
(100%) del monto
correspondiente a  las
cuotas adicionales, antes de
la Fecha de Vencimiento.”

Comenzando el sexto afio,
se realizardin en forma
consecutiva tres (3) abonos
semestrales de cinco por
ciento (5%) cada uno del
Saldo Insoluto del Bono y
un Gltimo pago por la
totalidad del Saldo Insoluto
del Bono se realizara en la
Fecha de Vencimiento.
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ocho (8) cuotas iguales,
adicionales a las cuotas
regulares, que debian ser
realizados a partir del 31
de enero de 2021 hasta el
31 de octubre de 2022
(anterior Fecha de
Vencimiento), y dichos
pagos seran realizados, en
su totalidad, el 31 de
octubre de 2023.

Los pagos de capital que
debian realizarse
semestralmente, los dias 30
de abril de 2021, 31 de
octubre de 2021, 30 de
abril de 2022 y 31 de
octubre de 2022 (anterior
Fecha de Vencimiento),
serdn pagaderos en su
totalidad el 31 de octubre
de 2025 (nueva Fecha de
Vencimiento).



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)

16. Sanciones

La Compafifa, sus directores y/o administradores no han recibido sanciones de ninguna
indole por organismos del estado al 31 de diciembre 2020.

* %k % ok ok ok

-33-
REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, IN( {E DE LA CRUZ & VILLANUEVA, CPA

(i

-



Fideicomiso No. 44
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICQ

Junta Directiva
Prival Trust, S. A

Hemas revisado [os estados financieros que se acompaiian de Fideicomiso No.44 Real Estate Investment Thrust,
Inc., en adelante k2 Gompafila, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2020 y cambios en el patrimonio por el aho terminado en esa fecha, y notas, que comprenden Uk resumen de
politicas contables significativas ¥ otra infarmacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para fos Estados Financieros

Le administracion de la Compatita es responsable por la preparacion y presentacian razonable de estos estados
Srancieros, de conformidad con las Normas Intemacionales de Informacion Financiera y por ef confrot interno
que Iz administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financiercs que esten
fibres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Pablico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros con base gn nuestra revision.
Efectuamos nuestra reyision de conformidad con fas Normas Intemnacionales de Auditoria.  Esas normas
requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revision para obtener ung
sequridad rezonable acerca de si los estades financieros estan libres de representaciones errdnoas e
importancia relativa.

Une revision incluye la ejscucion de procedimientos para ablener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro Juicio,
inciuyando la evalaciin de lue riesgos de representacién eronea de importancia relative en los estades
financieros, debido va sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, niosolros consideramos el
cantrol intemo relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de fa Companila,
a fin de disefar procadimientos de revisitn que sean apropiados en |as clrcunstancias, pere no can el propasito
de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la enlidad. Una revisién también incluye
avaluar io apropiado de los principios de las polificas contables utilizadas y 1 razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la adminisiracion, asi camo evaluar la presentacion en conjunto de los estados financleros,

Gonsideramos que la evidencia de la revisién gue hemos obtenido es suficiente ¥ apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes. 2 situacion financiera de Fideicomiso No.44 Real Estate Investment Thrust, tnc, al 31 de
diciembre de 2020, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por & afo terminado en esa fecha, de

actierdo a fas NIIF's,

LAl
Mil#ares Guemere
C.P.AN0.8743




Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, Inc
{Prival Trust, 8. A, comb Agente Fiduciario)

Estado de cambio en los activos netos atribuibles a los fideicomitentes
por el afic terminado ef 31 de diciembre de 2020

(En bathoas)

Aportes de los

fideleomitentes Total
Saldo al 30 de diciembre 2018 70,650,724 70,550,724
Retiro de propledades (2,6096.479) (2,696,479
Saldo al 31 de diciembre de 2019 67 864,245 67,854,245
Saldo al 31 de diciembre de 2020 67,854 245 7,854,245

Las notas son parte integral de estos estados financieros.



Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, inc
{Condado Properties como Agente Fiduciaria)

MNotas a los estados financleros
por el afc terminado el 31 de diciembre de 2020
{Enbalpozs)

4.  informacion general

El Fideicomiso No.44 Real Estate Invesment Thrust, Inc. (el "Fideicomiso”) es un fideicomiso irrevacable
constituido conforme = Ia Ley No.1 del 5 de enero de 1984 y conforme al Contrato de Fideicomiso de fecha 2
te noviembre de 2016 (el Canirato de Fidsicomiso”} celebradn entre Real Estate Investment Thrust, Inc, ¢omo
Fideicomitente y Prival Trust, S. A. como Fidugiario.

El ohjetivo general del Fideicomiso es garantizar a los Tenedores Registradas de fa Emisidn Pablica de Bonos
Corporativos de Real Estate Investment Thiust, Inc autorizada por la Superintendencia Del Mercado De
Valores De Panama hasta por la suma de B/,60,000,000 aprobada mediante la resolucion SMV No, 378-15de
19 de junio de 2018, en sy calidad de Beneficlarios, el pago de las sumas gue, en concepto de capital,
intereses, intereses moratorios U otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudsar et
Fidelcomitenie Emisor o los Fideicomilentes Garantes Hipotecarios, segun fos términos y condicionas
establecidas en el Bonn. A i fecha de este informe ef total dal patrimonio administrado del Fideicomiso es por
ta suma de B/.67.854,245, cornpuesto de [os siguientes Bienes Eideicormitidos:

1. Primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio que los Fideicomitentes Giaramtes
Hipotecarios constituyeron a través de ka Escritura Piblica No. 18,473 del 16 de noviembre de 2015 a
favor del Fiduciario, sobre los Bienes Inmuebles cuyo vator sea suficiente para satisfacer Ia Cobertura
de Garantias.

2. Cesidn suspensiva g imevocable de los canones presentes y futuros derivados de tedes los Contratos
de Amrendamiento, que a la fecha de este informe representa la surna de B/.272,787.

3, Prenda sobre el 100% de las acciones emitidas y en circulacion del Fideicomitente Emisor, que a la
fecha de este informe representa |a suma de Bf.10,000.

4. Cualesquiera otros bienes o sumas de dingro gue se traspasen al Fideicomiso por los Fideicomitentes
o por aquellos otros Fidelcomitentes que de tiempo en tiempo s& incorporen at presente Fideicomiso
cuyo valor sea suficiente para satisfacer iz Cobertura de Garantias.

&, Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fidelcomiso o que se reciban de
la ejecucién de los gravamenes (netos de los gastos y cosias de gjecucion).

La administradora es Prival Trust, S. A. (ia "Fiducaria®) es una seciedad andnima incorporads en Panamay esta
aulorizada para dedicarse a la administracin de fideicomisos en o desde [a Repdblica de Panama, de acuerdo
con la Resolucion fiduciaria No.IFD-001-2011 del 18 de febrero de 2011,

El negoclo de fideicomiso en Panamd esta regulado mediante la Ley No. 1 del 5 de enero de 1984 coma ha slde
modificada por la Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017, asi como resoluciones v acuerdos de ta Supetintendencia

te Bancos de Panama.



Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, In¢
(Condada Properties  camo Agente Fiducizrio)

Motas a log estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciambre de 2020

(En bziboas)

Las cbligacionss y facuitades de [a Fiduciaria son las siguientes:

Recibir en Fideicomiso los Bienes dei Fideicomiso.

Administrar Jos bienes del fidelcomiso para gue la fiduciaria pueda autorizar el traspase v liberacion total
o parcial de los derechos reales sobre parte de las fincas, conforme a solicitud da |a fideicomitente y
limitaciones establecidas en et contraio.

Enviar irimestralmente a la Superintendencia del Mercado de Valores como parte del Informe de
Actualizacion Trimestral de la Fideicomitente, una cerificacidn en la cual conste los bienes gue
constituyen los bienes del Fideicomiso,

Enviar mimesiraimerite a ja Fideicomitente un informe de su gestion.

Cumplir con las obligacionas que e impone el contrato y la diligencia.

Ante incumplimiente en lo que respecta a Ia emision de bonos, ta fiduciaria esta obligada a efectuar todos
ios actos inherentes a su cargo en salvaguarda de los intereses de los tenedores de los registros, incluso
la ejecucitn v fiquidacion de los bienes del fideicomiso. La fiduciaria se compromele a notificar a ia
fideicomitente y al agente de pago, ante el evento de incumplimiento de los bonos de acuerdo al
procedimiento estipulado.

La Fiduciaria tendra las siguienies facultades:

-]

Ejecutar todos 108 actos que estime necesarios para el cumplimiento adecuado de sus funcicnes v
obligaciones derivadas en &1 Fideicomiso.

Contratar la prestacian de servicios profesionales que sean requeridos para el gjercicio de los derechos
y obfigaciones que adquiere bajo el Fideicomiso, incluyendo a manera de ejemplo, servicios legales, de
contabiidad y auditoria, de comin acuerdo con la Fideicomitante.

El Fideicomisa estar vigente hasta Ia fecha en que todas las obligaciones garantizadas se extingan.

La oficina principal de la Fiduciaria esta localizada en Calle 50y calle 71 San Francisco.



Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, Inc
{Condado Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los esiados financieros
por el afio terminado el 31 de diclembre de 2020

(En balboas)

2.  Politicas de contabilidad méas significativas

2.4 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
informacion Financiera.

2.2 Bases de preparacion

23

24

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histdrico.
Por o general, el costo histdrico se basa en el valor razonable da la contraprestacion otorgada a
cambio de los bienes y servicios.

£1 valor razonable es ef precio gue se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un
pasivo en una transaccion ordenada entre parlicipantes del mercado a la fecha de mediclon,
independientements de si ese precio s directamente pbservable o esfimade usando ofra técnica
de valuagion, Al estimar ! valor razonable de un activo o un pasivo, la Empresa toma en cuenta
las caracteristicas del active o pasivo si los participantes del mercado toman en cuenta esas
caracteristicas al valorar el activo 0 pasivo a la fecha de medicidn. El valor razonable para efectos
de medicién y/o revelacion en estos estados financieros se determina sobre esa hase,

Monada funcional y de presentacion

Los estados financiercs estan presentados en balboas, la meneda funcional y de pressnizcidn de
{s Empresa. E! Balboa, unidad monetaria de ta Repiblica de Panrama, ests a la pary es de libre
cambio con el Dolar de los Fstados Unidos de América, La Replblica de Panama no emite papel
moneda y en su lugar uliliza et Dolar noteamericano como meneda de cusso legal.

Reconacimiernto def ingreso

El ingreso es medido af valor razonabdle de fa consideracion recibida & por recibir,

24,1 Ingresos por seIvicios
Los ingresos son reconockios en funcian de que los beneficios economicos fluyan hacia a

Empresa y los ingresos pusdan ser facimente medidos. Los ingresos por servicios se
recanocen cuando el servicio es efectivamente prestado y aceptade por el cliente.

La Empresa brinda servicios de administracion de fideicomisos. Los ingresos son diferidos
durante el afio que se presta el servicio.

2.4.2 Ingresas por intereses
Los ingresas por intereses son reconocides en el estado de ganancia o pérdida y otro

resultado integral bajo el métedo de interés efectivo para todas fos instrurmentos financieros
gue generan intereses,

2.5 impuesta sohre [a renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende la suma del impuesto sobre la renta coftiente por
pagar y €l impuesto diferido.



Fideicomiso No.44
Real Estate Investiment Thrust, Inc
{Condado Propertics como Agente Fiduckario)

Motas a los estados ficancieros
por ¢l afic terminado el 31 de diciembre de 2020
{En balboas)

2.5.1 Impuestg corriente
ES impuesto corriente por pagar esta basado er {a renta gravable del afio. La renta gravable
difizre de la “utilidad antas de impuesto sobre 1a renta” come se reporta en el estado de
estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, debida & que excluye partidas de
ingresos o gastos que son gravables o deducibles en ofros aiios ¥ partidas que nunca seran
gravables o deducibles. El pasivo por impuesta cerriente de la Empresa es calculado
utitizande |a fasa de impuesto glie estd vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

2. 6 Activos financiercs

Un instrumento de deuda es madido a VROUI =i cumple ambas de las siguientes condicionas y no
ha sido designada como VRCR:

- El aotivo &8 mantenido dentro de un madelo negocios cuyo cbietivo es cobrar jos flujos de
efactivo contractuales y vender estos actives financieros, v,

- Los tarminos contractuales del activo financiero establecan fechas especificas para los
flujos de caja derivados sofamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
vigente.

La Empresa reclasificard todos sus activos financieros, cuando, y solo cuando, cambie su models
de negocio para la gestion de los activos financieros. No se reclasificard pasivo financiero alguno

Las compras y ventas regulares de los activos financieras son reconocidas en la fecha de operacion
en la que ia Empresa se compromete a comprar o vender & activo.

2 8.1 Reconocimiento

Un active financiero es medida iniciaimente al valor razanable mds los coslos de fransaccion gue
san atribuibles directamante a su adguisicidn o ermision.

La genancia ¢ pérdida en un active financiero gue se mida al valor razongable ¥ que no forme parte
de una relacidn de cobertura se recanocen en ef estade de ganancia o pérdida y obro resuftado

integral.

La ganancia o pérdida en un activo financiero que se mida al costo arnorfizado y gue ne forme parte
de una relacién de cobertura se reconoce en el estado de ganancia o pérdida y oiro resultado
integral cuando el active financiero que se d de baja en cuentas haya sufrice un deterioro de valor
o se reclasifique. asi como mediante el proceso de amortizacion.

2.6.2 Medician del valor razonable

El valor razanabie es el precio que se recibiria por vender un activo ¢ que se pagaria para transferir
un pasiva en una transaccion ordenada; entre partisipantes del mercado en la fecha de medicion,
independientemente de si ese precio sea directamente observable o astimado utitizando ofra
técnica de valoracion.



Fideicomiso No.44
Real Estate Investment Thrust, Inc
{Condado Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el afio teriminado el 31 de diciembre de 2020

{Er balboas}

2.7

2.68.3 Medicibn del costo amortizado

Fl costo amortizatlo de un activo o pasivo financiero es el importe al gue et active o pasive financiero
se mide en &l reconocimiento iniclal, rmenos los abonos al principal, mas a menos |a amortizacion
acumulada usando e métedo de interés efective de cualguier diferencta entre el importe inicial
resohocido ¥ el importe al vencimienio, menos cualguier disminucion por deterioro.

2.6.4 Bgja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiers sdlo cuando los derechos contractuales a recibir flujos
de efectivo han explrado;, o cuando la Empresa ha frensferido los actives financieros vy
sustanciaiments todos los riesgos y beneficios inherentes a la propledad del active a otra entidad.

Si la Empresa no transfiere ni retiene sustanciaimente todos los riesgos y beneficios de la propledad
y contintia con el controf del activo transferido, la Empresa reconoce su inferés retenido en el activo
y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Siia Empresa raliene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido,
la Empresa contintia reconociendo el activo financiero y también reconcce un pasivo garantizado
por el Importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, 1a diferencia entre el valar en libros del activo y la suma
de la contraprestacion recibida y cualquier ganancia ¢ peérdida acumulada debe ser reconocida en
el estado de ganancia o pérdida y ofro resultado integrat.

En determinadas transacciones, la Empresa retiene la abligacion de servir un activo financiero
transferido par lo cual recibiré una cornisidn, Los activos transferidos se dan de baja al momento
de su transferencia si han cumplido con las caracteristicas que o permiten. Un activo ¢ pasivo es
reconocido por el contrato de servicio dependiendo de la comisién de administracion, si esta es
més que adecuada {activo) o es inferior a la adecuada (responsabilidad) para reslizar el servicio.

En transacciones en las que ni se retiene, ni transfiere sustancigimente todos los riesgoes ¥
heneficios Inherentes a la propiedad de un activo financlero y retisne el control del activo, se
contintia reconociendo el activo en fa medida de su involucracién continuada, determinada por el
grado en que esta expussto a los cambios en ¢f valor dgl activo fransferido.

Efectivo y equivalenies de efective

Para propasitos del estado de fivjos de sfectivo, la Empresa administradora de los Fideicomisos
considera como efectivo y equivalentes de efectivo, los depdsitos a la vista y @ plazo en bancos con
vencimientos originales de 90 dlas menos.
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2B Propiedades

Los ferrenas son presentados en el estado combinade de actives, pasivos y fondos en fideicomiso
a sus montos revaluados, siendo el valor razenable el determinado a la fecha de revaluacién, menos
pérdidas acumuladas por deterioro subsecuentes. Las revaluaciones se efectuan con suficiente
frecuencia, de tal manera gue el valor en libros no difiera significativamente del que se habria
calculade utilizando los valores razonables a la fecha al finat del afio sobre el cual se informa.

Cualquier aumento ariginado en Ja revaiuacidn de dichos ferrenos se recanoce en olra resulfado
integral, ¥ se acumuta en los fondos de los fideicomisos, excepto si reversa una disminucion en la
ravaluacion del mismo activo previamente reconocida en ganancia o pardida, en cuyo caso e
aumento se acredits a ganancia o pérdida en ia medida de la disminucion anteriormente registrada
en gastos. Una disminucion del valor en libros ds fa revaluacion de dichos terrenos es registrada
en ganancia o pérdida en la medida que excede el saldo, sl lo hukiere, mantenido en Iz reserva de
revaiuacion de propiededes relacionada con una revaluacion anterior de dicho ackivo.

Los terrenos no son depreciados.

2.9 Deterioro del valor de activos no financieres

En !a fecha de cada estado de activos y fondos en fideicomisos, la Fiduciaria revisa tos importes en
libros de los activos no financieros para determinar si existen indicios de que dichos activas hayan
sufrido una pérdida por deterioro de su valor. Si existe cualguier indicie, of imporie recuperable del
sctivo se calcuta con ef ohjeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de su valor (i la

hubiera).

El imparte recuperable s et valor superior entre el valor razonable menos & costo de vefita y el valor
de uso. Al evaluar el vator de usa, los fiujos de efectivo fuliros estimados se descuentan a su valor
actua! utilizando un tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actiales del
mercado con respecto al valor temporal del dinero en el tiempo ¥ los riesgos especificos del ectivo
para el que no se han ajusiado los flujos futuros de efectivo estimadas.

Si se estima que e importe recuperable de un active (o una unidad generadora de efectivo) es inferior
a su importe en fibros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reducs a su
importe recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deteriora de valor revierte posterionmente, el importe en libros del activo
{unidad generadora de efectivo) se incrementa a fa estinacian revisada de su importe recupsrable,

de tal modo que el importe en fibros incrementado no supere el importe en fibros que se habrla
determinado de no haberse reconocida ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo {unidad
generadora de efectivo) en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversidn de una

pérdida por detericro de valor come ingreso.

Al 31 de diciembre de 2020, Ja Fiduciaria no ha identificado deteriore de los activos no financieros.



Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, inc
(Condado Properties coma Agente Fiduciario)

Notas a los estadas financieros
por ¢l afio terminado et 31 de diciembre de 2020
{En balboas)

2.10 Activos en fideicomisa

Los activos que se reciben en fideicomisa se registran y se presentan a coste histérice, excepto
por ias propiedades y mejoras los cuales s¢ presentan a su valor razonable,

2.11 Aportes al fideicomiso

Todos los derechus cedidos, los cuales incluyen efectivo y equivalente en efectivo, propiedades ¥
mejoras y los contratos de serviclos conexos, son reconnocidos como aportes al patrimonio del
Fideicomise conforne se reciben,

2.12 Retiros de aportes al fitfeicomiso

Corresponden a todos los desembalsos gue debe efsctuar la administradora de lps Fideicomisos
de conformidad ¥ en cumplimiento con el Contrato de Fideicomiso, los cuales se reconpcen como
refiros de aportes al Patrimonio del Fideicomisa conforme se desembolsan.

2.13 Medicién de valor razonable y procesa de valuacion

Valor razonable s el precio que seria racibido por vender un activo pagado al transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participantes del mercade principat en la fecha de roedicion, ©
en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Administradara de tos Fideicomisags tengs
acceso en el momento. Bl valor razonable de un pasivo refleja ef efecto del riesgo de
incumplimiento.

Para estimar el vator razonable de un active o un pasivo, [a Administradora de los Fideicomisos
utiliza datos observables cuando éstos estén disponibles. Periodicamente la Administracion
informa 2 la Junta Directiva las causas de las fluctuaciones mas significativas en el vaior razonable
de los activos y pasivos, para informacion sobre las técnicas de valuacidn y datos de enirada
utilizados en el valar razonable de los activos y pasivos.

La Administradora de los Fideicomisos revela las transferencias entre niveles de la jerarguia del
valor razonable al final del afio durante el cual ocurrié i cambig.

3. Valor razonable de los instrumentos financieros

E1 valor razonable estimado es &l monto por & cual los instrumentos financieros pueden ser negociades en
una transaccion comdn entre las partes interesadas, en condiciones difersntes a una venta forzada o
fiquidacion y es mejor evidenciada mediante cotizaciones de mercado, si existe alguna.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en esfimaciones de
mercado y en informacidn scbre los instrumentos financieros. Estos estimados no reflgjan cualquier pima ¢
descuento que pueda resulter de la oferta para la venta de un instrumento financlero particular a una fecha
dada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por io tanta,
no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en

formna significativa ias esfimaciones.
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Jerarqulas del valor razonable

La NIIF 13 especifica |a jerarqulz de las técnicas de valuacion basada en la transparencia de las variables
utilizadas en la determinacion def valor razonable. Todos los instrumentos financierns a valor razonable son
categorizadas sn uno de los tres niveles de la jerarqula.

° Nivel 1 - Precios cofizados (sin gjustar) en mercados activos para activos o pasivos identicos a los que
Iz entidad pueda acceder en [z fecha de la medicion,

) Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de 105 precios cofizados inciuidos en el Nivel 1 que son
observables para activos o pasivos directa o indirectamente idéntices ¢ similares en mercades gue no
son activos.

™ Mivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

Valor razonable de los activos v pasivos financieros que se nliden a valor razonable

Algunos de los activos financieras se miden a su valor razonable al cierre de cada ejercicio, La siguiente tabla
praporciona Informacion sobre como se determinan los valores razonables de los activos financieros (en
particular, la técnica de valuacion y los datos de entrada utilizados).

E1 Fideicomiso No.44 mantiene prenda sobre acciones de capital por B/.106,000 (Diciernbre 2019: B£.10,000}
las cuales s& mantienen ai costo debido a que no se encuentran en un mercadeo activo y no se puede determinar
la forma confizble de su valor razonable.

4, Propiedades

Las propiedades se resumen como sigue:

Propigdades Total

Diciembre 2020

Al inicio det afo 67,844,245 67,844,245
Al final del afio 57,844,245 67,844,245
Diciembre 20119

Al inicio del afio 70,540,724 70,540,724
Retiros (2.696,479) (2,896,479
&} final del afio 87,844,245 67,844 245

E| valor razonable de fas propiedades del Fideicomiso al 31 de diclembre de 2020 se obtuvo a fravés de un
avaltio realizado en el mes de marzo de 2018 por Metamarfosis Arquitectos, valuadores independientes no-
relacionados con el Fideicomiso y con el Agente Fidugiario ¥ cusntan con todas las certificaciones apropigdas
y experiencia reciente en =f avalio de propiedades en las ubicaciones referidas.

Las fincas dadas en garantia cuentan con una Primera Hipoteca y Anticrasis con limitacién del derecho de

dominic hasta por fa suma de Sesenta Millones de Dolares (8L £0,000,000), constitvida mediante la Escritura
Pablica No. 18, 473 del 16 ds noviembre de 2015, sobre Ia finca a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario

- 11 -
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del Fideicomiso constituido para garantizar fa Serie A de la Emisién Piblica de Bonos Corporativos realizada
por la sociedad Real Estate Investment Thrust, inc. cuyos avalios suman un total de BrLET 844,245,

Ef valor razonable de |as propiedades se ha clasificado come un valor razonable Nivel 3 sobre la hase de la
tacnica de valoracion y variables no observables significativas usadas, en apego a las Normas Internacionales
de Valuacion.

A continuzacién, se presentan los detailes de |a propiedad e informacion sobra ia jerarquia de valor razonable.

Nivel 3
Diciembre 2020 Diciembre 2049

Propiedades 67,844,245 67,844,245

A continuacion, se detallan las técnicas de valorizacibn usadas para medir el valor razonable de las
propiedades, asl cormo las variables no chservables significativas usadas.
Enfogue comparativo

Considera las ventas de bienes sirvilares o sustitutivos, asi como datos obtenidos del mermcado v estableca unz
estimacion del valor utilizando procesos que incluyen la comparacion. Para gsie métado se tomd en
consideracion fas principates caracteristicas que un poiencial comprador © vendetor consideraria y su
estimacion cotresponde a las condiciones actuales del mercado.

Enfoaue de capitalizacion da fentas - yvalor sobre Ja 1enta

Cansidera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados y se estima su valor a través
de un proceso de capitalizacion. El valor schre la renta corresponde a la probable entrada bruta mensual
astimada cansiderando los valores actuales del mercado.

Mo ha habido cambios en la técnica de valuasion durante ela,
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Si las propiedades se hubigran medido scbre Ia base del costo histdrico, su importe en libros serla coma sigue:

Diciembre 2020 Diciembre 20198

Propiedades 87,844,245 87,844,245

5.  Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Legislacion Fiscal Panamefia vigente, el Fideicomiso estd exento del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estd exento def pago de
impuesto scbre la renta, los interesas ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores del Estado Panamefio & inversiones en titulos—valores emilidos a través de la Bolsa de
Valores de Panama, al iguat que infereses sobre préstamos de fuente extranjara.

A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.B del 15 de marzo de 2010, et Articulo
699 del Godigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millon guinientos
mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagsr el impuesto sobre la renta & una tasa del 26% sobre la que
resulte mayor entre; (1} [a renta neta gravabie calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del
tibro Cuarto del Codigo Fiscal, o (2) 1a renta neta gravahie que resulte de aplicar ai total de ingresos gravables
el cuatro punto sesenta y siete por clento {4.67%).

Al 31 de diciembre de 2020, el Fideicamiso no generd renta neta gravable, por lo gque no incurrid en impuesto
sobra la renta.

8. Hechos posteriores al afto sobre el que se informa

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2020, para valorar ia necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 26 de marzo de 2021, la fecha en que los estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base
en esta evaluacion, se determind que no se produjeron acontecimientos posterdores que requieren el
reconccimiento o revelacion de los estados financieros.

7. Aprobacién de estados financieros

tos estados financieros por el afio terminado el 31 de dictembre de 2020, fueron sprobados por la
Administracion de la Fiduciaria el 26 de marzo de 2021

"EERLAE]
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DECLARACION NOTARIAL JURADA.

En la ciudad de Panamd, Capital de la Replblica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo

| de la cédula de identidad personal nimero ocho- setecientos doce- quinientos noventa y nueve
(8-712-599), comparecieron personalmente MICHAEL SALOMON BETTSACK MUELLER,
| varén, panamefio, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad
| personal ndmero ocho-noventa y siete-quinientos cincuenta y dos (8-97-552), DANIEL
'WALTER BETTSACK MADURGO, varén, panamefio, mayor de edad, vecino de esta ciudad,
' portador de la cédula de identidad personal nimero ocho-doscientos ochenta-doscientos nueve
| (8-280-209), y ABRAHAM ISAAC BETTSACK HARROUCHE, varén, panamefio, mayor de
:edad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal nimero ocho-
doscientos treinta y cuatro-seiscientos once (8-234-611), Presidente, Tesorero y Secretario,

respectivamente de REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., sociedad andnima inscrita a la

ocho (1862328), de la Seccién Mercantil del Registro Publico, todos con residencia en la Ciudad
de Panama, Distrito de Panama3, Provincia de Panama, personas a quienes conozco y a fin de dar
; cumplimiento a las disposiciones contenidas en el acuerdo siete- dos mil dos (7-2002), de catorce
| (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Superintendencia de Mercado de Valores de la

Republica de Panam3d, por este medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento, lo

siguiente:

a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente al

treinta y uno (31) de diciembre del dos mil veinte (2020);
b. Que a su juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones falsas
sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre hechos de importancia que deban ser
divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus
reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe no
| sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.-——--—--—--—-
c. Que a su juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacién financiera incluida

en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién financiera y los

| ficha siete uno cinco cinco cuatro cinco (715545), documento REDI uno ocho seis dos tres dos |

nombre, a los nueve (9) dias del mes de febrero de dos mil veintiuno (2021), ante mi Licda. |

GIOVANNA LIBETH SANTOS ALVEQ, Notaria Publica Cuarta del Circuito de Panamé, portadora




Iresultados de las operaciones de REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., para el periodo

correspondiente del primero (1) de enero de dos mil veinte (2020) al treinta y uno (31) de

diciembre de dos mil veinte (2020).

d. Que los firmantes:
d.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la empresa.-
d.2 Han diseiiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién de
|importancia sobre REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., sean hechas de su conocimiento,
|particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.—-----=--==eemmmmux

|d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos del emisor dentro de los noventa {90)

\dias previos a la emisidén de los Estados Financieros.

d.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

e. Que cada uno firmantes ha revelado a los auditores de REAL ESTATE INVESTMENT THRUST,

INC. v al comité de auditoria (o a quien cumpla funciones equivalentes) lo siguiente:
e.1l Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacién de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de |la persona registrada o

sujeta a reporte para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los

auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.
e.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros empleados

que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de REAL ESTATE

INVESTMENT THRUST, INC.
f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de
cambios significativos en los controles internos de REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., o
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con

posterioridad a la fecha de su evaluacidn, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con

respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.

Esta declaracidn la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de

Valores.
Leida como les fue en presencia de los testigos MIGUEL ANGEL GUILLEN ESCOBAR, portador de

la cédula de identidad personal nimero ocho- trescientos doce- setecientos ochenta y ocho (8-
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312-788) y JORGE LUIS ESPINOSA ESPINOSA, portador de la cédula de identidad personal

| numero ocho- doscientos sesenta- novecientos noventa y cinco (8-260-995), ambos mayores de
|
' edad, panamefios y vecinos de esta ciudad, personas a quienes conozco y son habiles para ejercer
|

| el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacion y la firman todos para constancia

: por ante mi, la Notario que doy fe..

A e cden
HAEL SALOM B CK pen I ﬁ%;/mﬂ WALTER BETTSACK MADURO
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