Formulario IN-A

1

 FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Afio terminado al 31 de diciembre de 2021
PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1989 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: Emision de Benos Corporativos en dos series (Serie

Senior y Serie Subordinada) registrados en la Comision
Nacional de Valores de Panamé seglin Resolucion CNV
No. 122-11 del 20 de abril del 2011 y oferta del 28 de
abril del 2011.

Emision total hasta por sesenta miliones de Doélares
{US$60,000,000.00), moneda de cursc legal de Jos
Estados Unidos de América, o cualquiera. otra cantidad
inferior a esta,

Serie Senior. Hasta U8$45,000,000.00
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 emisién de ios Bonos Corporativos emitidos
y vendidos en oferta publica por Real Estate Investment
Theust, Inc. por un monto de guarenta y cinco millones de
Dolares (US$45,000,000.00) emitidos al amparo de la
Resolucion de la Superintendencia del Mercado de
Valores CNV No. 122-11 del 20 de abril de 2011, con
vencimiento el 30 de noviembre de 2018. La fecha de la
redencion anticipada fue el 2 de noviembre de 2015.

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

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$590,000,000.00
Serie B; Hasta JS%10.000,000,09

1.0s Bonos se emitieron en forma nominativa, registrados
y sin cupones en denominaciones de Mit Dolares
(US%$1,000.00) y makiplos de dicha denominacion. La
fecha de la oferta fue el 3 de agosto de 2015 y al 31 de
diciembre de 2021, la Serie A habia sido colocada en su
totalidad y la Serie B no se ha ofrecido.
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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 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.

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.

La Superintendencia de Mercados de Valores, por medio
de la Resolucion 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 publica mediante la
resolucién SMV No. 378-15 del 19 de junio de 2015,
modificada mediante Resolucion SMV 175-20.

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX
DEL EMISOR: 279-8570; 263-7590

DIRECCION DEL EMISOR: Centro Comercial Bal Harbour
Piso 1, oficina43 C
Via ltalia, Punta Paitilla

DIRECCION DE CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR: bal43c(@ventas.net

| PARTE

l. 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 nimeros
de teléfono y fax respectivamente 279-8570; 263-7590, y su direccion de correo
electronico bald3c@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
dignatarios. El registro de acciones exigido por ley sera llevado en el lugar que designe la
Junta Directiva del Emisor, ya sea dentro o fuera de la Republica de Panama.

La duracion de la sociedad es perpetua, pero podra disolverse en cualquier momento por
resolucién adoptada en Reunidon de Accionistas por el voto de la mitad mas una de las
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accianes emitidas, Las oficinas principates del Emisor estan ubicadas Piso 1, oficina 43 A,
Centro Comercial Bal Harbour, Via ltalia, Punta Patilla, Panama, Rep. de Panama.

La actividad de ia Compaiila se relaciona principalmente con el uso de- instrumentos
financieros 'y, como tal, el estado de situacién financiera se compone pnnmpalmente de
instrumentos financieres. Un instrumanto financiere es cualquier contrate que origina a su
vez un aclive financiero en una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital
en ofra entidad. La Compaifia administra sus recurses liquidos para honorar sus pasivos al
vencimiento de estos en condiciones normales; y asi mitigar varies tipos de riesgos
intrinsecos en sus operfaciones.

Ti emisor se dedicard, entre otras cosas, a extenderle facilidades de créditos a sus
Empresas Relacionadas, las cuales a su vez se dedican al arrendamiento de oficinas y
locales comerciales, por ende, el éxito de las operaciones del Emisor depends
directamente de la demanda existente para el arrendamienta y/o compra de-productes o
servicios simifares.

La Administracion es prudenie con respecto al riesgoe de liquidez, el cual implica mantener
suficiente efective para hacerieé frente a sus obligaciones fuluras e inversiones
planificadas. Los fondos provienen de los pagos de intereses de fos clientes
principatmente.

Los depositos en bancos estan expuestos al riesgo de crédito; sin embargo, esios fondos
estan colocados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual ofrece una
garantia intrinseca de |a recuperacion de estos.

Pacto Social y Estatutes del Solicitante

El Pacte Social de Real Estate Investment Thrust Inc. estd contenido en fa Escritura
Pubiica No.19,687 de 14 de oclubre de 2010 de Ja Notaria Cuarta def Circuito de Panamia
debidamente inscrita a la Ficha 715545, Documento 1862328 del Registre Publico desde
el 15 de octubre del.2010.

Ei objeto principal de la sociedad es & de dedicarse en cuaiquier pais o territorio a
comprar, vender, fransferir, disponer, negociar, financiar, permutar; poseer, administrar,
negoc;ar dar o tomar dinero en préstame-abrir y manejar cuentas bancarias, dar o tomar
comision, hipotecar; prendar, dar en arrendamients, uso, usufructo, o anticresis {oda clase
de bienes, sean muebles o inmuebles, acciones o derechos y celebrar y efectuar todos
los actos, contratos, operaciones, negocios y transacciones de ficito comercio.

Desde su fundacion y hasta la fecha, €l Emisor.no ha sido sujeto de reclasificacion,
fusion, escision, o consolidacion de ningdn tipo, Adicionalmente, al mejor conacimiento
de sus directores, la empresa no ha sido demandada o quereilada ante ningan tribunal
iocal o extranjero.

Descripcion del Negocio

A ta-fecha la Empresa se dedica al negocio de extender faclfidades de crédito a-diversas

empresas. Los fondos producte de la Emision fueron utiizados para este propésito.

La empresa podra, a su sola discrecion cambiar su giro de negocio a cualquiera de las
lineas. de negocio que se contemplan en su Pacto Social.

Estructura organizativa

La empresa no cuenta con una organizacion administrativa propia ya que stbcontrata los
servicios que requiere.

Propiedades, Piantas y Equipo

La empresa no suenta con propiedades, mobiliario o equipo significatives a la fecha.

I
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investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

La empresa ho mantiene inversiones significativas en tecnolegia, investigacion y
desarrollo a la fecha.

informacion sobre tendencias

E! sector inmobiliario de Panama suffira importantes ajustes este 2022, especialmente en
los mercados de oficinas y centros comerciales, los cuales necesitardn reducir sus niveles
de sobreoferta y vacancia. Entre tanto, el sector industriat seguira creciendo gracias a las
necesidades de expansion de la industria logistica internacional.

Esas son algunas de las proyecciones hechas por el depadamento de investigacion
(Market Research) de la consultora de bienes rafces comercialfes Newmark Central

America para el 2022, La compaiia cree que los cambios en los fres mercados-astaran

arientados a ajcanzar el equilibrio entre la dferta y la demanda, considerando los efectos
naturales de la industria inmobiliaria del pais-y las condictones coyunturales producio de
ia crisis sanitaria del 2020-2021,

Actualmente, se registran cefca de 82.386 metros cuadrados (m2) de proyectos en
construccion en Panama, de los cuales el 93%. pertenece ai sector industrial y un 7% a
comercio, puesno se registran oficentros en desarrollo.

Para este afio el mercado de oficinas en Panama tiene importantes retos, posterior a un
periodc de paralizacion en la economia y la inversion inmobiliaria. La reactivacién
propone ajustes en las estrategias comerciales mas agresivas fundamentadas en
favorecer particularmente -a tos inquilinos, fos cuales buscan mejores condiciones en la
entrega de los inmuebles y las clausulas contractuales.

Economia de Panama muestra buenas perspectivas. Para el 2022, segun-ef Ministerio de
Economia y Finanzas, el Producto Interno Bruto de Panama crecerd al mepos. un 5%,
principalmente- en los sectores de-construccion, mineria, el comercio al por mayor y al por
menor, asimismo, el Canal de Panama, el cual ya en €l 2021 rompié récard en {a cantidad
de contenedores (TEU) transitados.

El desempleo, a pesar de sequir siendo mas alfo que antes de la pandemia, se-proyecta
estar en tendencia-a |la baja para el afio 2022, gracias a la reactivacion econdmica,

tos precios de casas y apartamentos en Panamd aln se ofertan en precios muy
competitivos para los para compradores internacionales, un contraste que es aitd al

compararse con el mercado inmobiliario en Estados Unidos, pais donde el precio- de

bienes raices ha subido significativamente en el 2021. Segin Zillow, plataforma pionera
de bienes ralces en E.E.U.U., estimé gue los precins de propiedades en ef 2021 subieron
en promedio un 19.5% con respecto al 2020

Esfo hace de Panama uri pais infergsante para nverlir ya que se encuentra en buen
caming de recuperacion econdmica, pero se aprecign oportunidades de unidades
inmabiliarias a precios competitivos.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROSY OPERATIVOS

A

Liguidez

La Empresa cuerita con liquidez pioducte de la colocacidn de la eniisidbn de bonos

-autorizada en dos {2) series; al cierre de diciembre de 2021 y 2020, ef 0.36% y 1.01%

respectivamente de los activos se encontraban disponibles de farma liguida, depositados.

‘en cuentas bancarias de instituciones financieras de prestigio.
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Recursos de.Capital

Ei patrimonic de la Empresa al 31 de diciembre de 2021 y 2020 reflejaba un valor de US
$660,832 y US$793,308, conformado por acciones con valor nominal de US$10,000 y
utiliiades no distribuidas por valor de US$650,832 y US$783,308 para el 2021 y 2020
respectivamente. Los pasivos totalizan al 2021 US$71,619,712 y al 2020 US$69,060,305,
conformados por fandos obtenidos mediante emisién piiblica de bonos en dos (2) series
por valor fotal de US$65,000,000, para el 2021 y 2020 e intereses acumuladas por pagar
al cierre de cada afio por valor de US$8,670,651 (2020) v US$3,991,485 (2020}s siendo
dichos pasivos ias principales obligaciones de fa Empresa.

Estos pasivos seran servidos porlos intereses y la recuperacion de. prestamos por cobrar.
Adicionalmente, los. pasives son apoyados por la recuperacién de ¢uentas porcobrar y el
efectivo del Emisor.

Resultados de fas QOperaciones

Al 31 de diciembre 2027 y 2020 los ingresos totalizan US$4.962.711 y U8$5,011,981,
respectivamente; producto de intereses y comisiones generadas por préstamos
efectuados, mismos gque se generarcn.en esos afios. Los gastos asociados para los
mismos periodaos totalizan af 2021 US$5,059,086 y para el 2020 US$4,959,083, para un
resuftado negativo antes de impuesio del pericdo de (US$96,385) en el 2021 y
US3$52 895 de utilidad anies de impueste en el 2020, '

Analisis de-perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir cperando bajd Ja misma modalidad, “extendiéndole
facilidades a empresas con el producto de emisiones . otras facilidades bajo las cuales el
Emisor actia como acreedor. De ser conveniente, el Emisor podra a futuro. levar -al
mercado otras emisiones de valores con el mismo fin,

La actividad de la Compafiia se relaciona principalmente con el uso de instrumentos
financieras y, come tal, ef estada de sifuacion financiera se compone pnnc:palmente de
instrumentos financieros. Un instrumento financiero es cualguier contrato que origina a su
vez un activo financiers en una entidad y un pasivo financiers ¢ un instrumenio de capital
en otra-entidad. La Compafiia adminisira sus recursos liquides para hanrar sus pasives al
vencimiento de estos en condiciones normales; y asi mitigar varios tipas de riesgos
intrinsecos en sus operaciones. '

El emisor se dedica, entre ofras cosas, a extenderle facilidades de créditos a sus
Empresas Relacionadas, las cuales a:su vez se dedican al arrendamienio de oficinas y
locales comerciales, por ende, el éxito de las operaciones de! Emisor depende

directaments de la demanda existente y que se ve afectada por ia economia del Pais.

Actuaimente en Panama nos encontramos en un periodo de incertidumbre. econdmica,
consecuencia de [a crisis de salud COVID-19.

Tados los. inmuebles que tienen contratos de arrendamientos.y gue se dieron én garantia
suspensiva, coma es nornal en estos dias han sufrido afectacidn. Los contratos no se
han modificados ni alterados, mes a mas se evaltan con los inquilinos y de-acuerdo con
su afectacion se le otorga un descuento en el canon de arrendamiento para ayudaric a
que se mantenga a flote.

La idea central s recuperar el nivel de ingresas mantenide en los lifmos afios; .pero todo
dependera dei entorno’ socipecondmico y su afectacion en ios clientes; causado por la
cfisis sanitaria v econdmica que ha dejado fa pandemla mundial, Las volatiles
condiciones de mercado con aita sobreoferta v negecios en cierre hacen gue sea muy
dificii predecir para cuando se lograra ese objetive y que pase hasta esa fecha en
términos de ingresos..



Formufario IN-A

.

6
DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS
A Identidad

1- Directores, Dignatarios, Ejscutivos y Administradores
Directores
L a-Junta Directiva de ta empresa estd compuesta por las siguientes personas;

Michael 5. Bettsack Muelier

Nacionalidad: Panamenia

Fecha de Nacimiento: 12 de noviembre 1941

Domicilio Comeicial: Centro Cometcial Bal Harbour, Piso 1; Suite 43-C, Via Halia, Paitilla,
San Francisco, Ciudad Panama

El St. Beltsack es directdr y accionista de un conglomerado de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnologicas y de telecomunicaciones. Durante su trayectoria.en el campo
econdmico ha sido Presidenie de ja Junta de Economistas de Panama, miembro del
Consejo de Asesores del Ministro de Planificacion y Desarrolic Econdmico de. la
Reptblica de Panama, Director de fa Camara de Comercio, Industria y Agricultura de
Panama, Presidenté de la Confederacidn Judia de Panama miembro fupdador del
Consejo de Directores de la Universidad Tecnologica de Monterey, capltulo Panama,
Miembro del Consejo de la Junta de Asesores det diario “La Prensa” y "La Estrella de
Panama’, asi como profesar de la _U_nivers’idad’ de Panama, En materia comercial, entre
otras, es fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindarservicios de Internet a nivel
nacional, llegando a ser lider en fa industria local; ha sido fundador de diversas empresas
de tiendas “duty free” con operacidon en Panama y Latinoamérica; su trayectoria en ia
banca panamefa lg fievo a ser Director Fundador de Credicorp Bank, y actualmente
miembro de' la Junta Directiva de Banistmo. Adicionalmente ostenta el cargo de
Fresidente de !a Junta Diréctiva de Real Estate Investment Thrust, Inc. El Sr. Bettsack
gstudio en The Londen Schoot-of Economics, Londres, Inglaterra y, en Wharton School of
Finance, Universidad de Pennsylvania, Pennsyivania, EEUU, dande obiuvo su fitulo en
Ciencias Econdmicas.con énfasis en Banca y Finanzas.

Daniel W. Bettsack Maduro

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiente: 13 de septiembre 1967

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

£1 Sr. Beltsack es director vy accionista de un conglomerado de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnologicas v de telecomunicaciones. Ha sido director de la Camara de
Comercio de Panama, Tesorero de la Asociacion de Software de Panama, Tesorera'y
Vicepresidente del consejo del Instituto Albert Einstein. Como parte de su trayectoria
profesional es fundador-de Sinfonet, la priméra empresa en brindar servicios de Intermet a
nivel nacional, ltlegando a ser fider en la industria focal; adicionalmente es fundador de la
primera stper tienda de tecnologia digital en Panama (Multimax), es fundador y
Presidente de Multitek Pacifico, S.A., empresa lidet en 14 solucion de necesidades.de la
mas alta tecnologia a nivel nacional, con operaciones en Latinoameérica en paises tales
como El Salvador, Honduras, Celombia, Chile, entre otros. Adicionalmente ostenta el
carge de Tesorero de la Junta Directiva de Real Estate Investiment Thrust, Inc. Bl Sr.
Betisack es graduado de University of Pennsylvania, Pennsylvania, EEUU donde obtuvo
su Licenciatura en Ingenierfa de Sistemas, asi como de ULACIT, Panama graduandose
Summa Cum Laude def programa de Maestria en Finanzas.
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Abraham [. Beftsack Harrouche
Nacionalidad: Panamefia
Fecha de Nacimiento: 18 de diciembre 1964

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

El Sr. Betisack-es up profesicnal con mas de 20 afos de experiencia en el &rea de la
tecnologia con amplios conecimientos en comunicaciones, tecnologia, fotografia digital y-
audio, asi como vasta experiencia en adguisiciones, fusiones e integraciones de macro
empresas, ademds de contar con experiéncia laboral en compafias Multinacionales. Es.
director y accionista de un congiomerado de empresas inmobitiarias, coferciales,
tecnoldgicas y de telecomunicaciones. Como parde de su trayectoria profesional es
fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindar servicios de Internet a nivel nacional,
liegando a ser lider en la industria local; ha sido. Gerente General de Alianza Viva,

empresa dedicada a brindar soluciones de Internet en Panama, asi como Gerente

General de PSINet Multinational. Es fundador y Presidente de la primera siper tienda de-
tecnologia -digital en Panama (Multimax), con operaciones en fos principales centros
comerciales del pais. Adicionalmente ostenta el cargo de Secretario de la Junta Directiva
de Real Estate Investiment Thrust, inc, El Sr. Bettsack es graduade de Georgia Institute of
Technology, Atlanta, Georgia, USA donde obtuvo su Licenciatura en Ingeniaria Industrial,
asi come de ULACIT, Pahama, gradudndose del programa de Maestria en Administracién
de Empresas con énfasis.en Finanzas.

2- Emplead_os de imponancia y asesores

£l Emisor no cuenta con personal ni gjecutivos. ya que subcontrata los servicios gue:
requiere.

3- Asesores Legales

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

Fabrega, N_Ioﬁ'no' & Muline estd ubfeado en Calle 50 y Via Porras, San Francisco, Edificic
BMW Plaza, Piso 9, Giudad de Panama, Republica de Panama. Teléfono: +507 301 6669
Fax: +507 301 6600; P.C. Box 0816-00744,

Los Asesores Legales confirman que la empresa es una sociedad organizada y existente
de conformidad con fas leyés de ia Republica de Panama, gue fos actos referentes a esta
emisién hah sido debidamente aprobados por los drganes corporativos pertmentes ¥ que
ios Banos conshtuyen obligaciones. validas legales y exigibles de la misma. Lo antes
expuesto consta en carta que reposa en ios archivos de la Comision Nacional de Valores,
al iguat que en tos archivos de la Bolsa de Vaicres de Panamd, S5.A., como.documenio de
referencia publica.

4~  Auditores.

En el afic 2021 se mantuvo a la firma AE De La Cruz & Vilfanueva, CPA —~ Contadores
Publicos Autorizados, caino auditores externos; firma esta due dictamino ies- estados
financieros del periodo terminado al 31 de diciembre 2021 y 2020 con una apinidn limpia.

AE De La Cruz & Villanueva, CPA — Contadores Piblicos Autorizados con domicilio en
Urbanizacién La industrial, 35, La Chorrera, Panama Oeste, Republica de Panamd;
Apartado Postal 1015-440 Panama, Republica de’ Panama; Telefax (507) 254-0839;
presta .al Emisor los servicios de auditoria externa de los estados financieros, desde el
afo 2013.

5. Designacioh por acuerdos o entendimientos

No aplica.

=



Formulario. IN-A

Compensacion

Los Directores y Dignatarios de la empresa no reciben campensacion alguna, ni en
efective ni en especig, de parte de la empresa, ni este les reconoce beneficics
adicionales, Desde la constitucion de la empresa hasta la fecha, los Directores y
Dignatarios no han recibido page de dietas. Sin embargo, la empresa se reserva ¢
derecho de definir un plan de compensacion para los Directores y Dignatarios.

Practicas de la Directiva

La Junta Directiva debera estar compuesta de al. menos 3 directores. La Junta Directiva
puede aumentar o disminuir el numero de directores. Los dignatarios de la empresa serdn
un Presidente, un Tesorere y un Secretario. La sociedad podrd condar con cuaiesduiera
ofros .dignatarios gue la Junta Directiva defermine. Adicionaimente; cualquier dignatario
podrd desempefiar mas. de un puesto. E! Presidente o el Secretario o el Tesorero
ejerceran individualimente fa represeniacién legal de la empresa. Las vacantes que
ocurrieren en la Junta Directiva seran llenadas por el voto-de la mayaria de los directores
en. ejercicio. Las reuniones de directores podran celebrarse en la Republica de Panama ¢
en cualguier otro lugar, y cualquier director podra. estar representado y votar por
apoderade én cualguiera de-las reuniones.

Los negoc:os de la empresa seran administrados y dirigidos por la Junia Directiva. Con
sujecion a lo dispuesto en la ey y a lo que estipula.el certificado de censtitucidn, 1a Junta
Directiva tendra el centrol absoluto v la direccion plena de fos negocms dela sociedad v a
tal efecto podra: i. Represemar a |a sociedad en todas sus negociaciones con terceros. por
medic de su Presidente o quien haga las veces, y hacer cuanto fuere necesario para la
representacion y defensa de los bienes, haberes, deréchos e intereses de la sociedad,
judicial o extrajudicialmente; {i. Nombrar funcionarios, gerentes ¢ representantes y
apoderados generales o especiales, tanto en la Repiiblica de Panama con en cuslquier
ofro pals, ferritorio o lugar; ji. Enajenar, ceder, fraspasar, gravar, hipolecar y améndar
parcialmente o en su ltotalidad las propledades v derechos de la sociedad, asi como
otorgar fianzas ¢ garantias.

E pacto social no establece la frecuencia con 1a cual el Emisor debe llevar a. cabo
reuniones de Junta Directiva, ni la duracion de su nominacion. Las vacantes dela.Junta
Directiva seran lienadas por acuérdo de la Asamblea de Accionistas. Los directores
actuales ocupan sus respectivos cargos desde ef establecimiento de la empresa.
Empleados

Ei Emisor no-cuenta con persanal.

Propiedad Accionaria

L:a propiedad accionaria.directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principajes se
presenta a continuacion:

Grupo Canfidad de’ % deltotal de Ndmero de % del nlimero
acciones acciones accionistas de accionistas
emitidas

Otros 0 0 0
empleados
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v ACCIONISTAS PRINCIPALES

A identidad, nlimero de accicnes y cambios en el porcentaje accionario de que son
propietarios efectivos la persona o persotias que gjercen control,

Real Estate Investment Thrusi, Inc. es una compania regisirada en la Repablica de
Panama.

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

Accionista Numero de acciones % de las acciones

TOTAL 100 100%

Real Estate Investment Thrust Inc. es 100% propiedad de Compafiia de Comunicacicnes:
5.A., sociedad restablecida segln las leyes de la Repdblica de Panama en ia ficha
441912 documento 542534 dei 20 de octubre del 2003, Desde su fundacion la empresa
no ha tenido cambios sustanciales en su propiedad accionaria. De acuerdo at Pacto
Soctal de a empresa, todas. las acciones tendran los mismos derechos y privilegios, ¥
cada accidn tendra derecho a un voto en todas las Juntas Generales de Acclonistas.

B. Presentacian tabular de la composicion accionaria del emisar.

A continuacion, una iabla gue resume la composicidn accionaria de Real Estate
Investment Thrust Inc. de manera tabular:

Grupo de acciones  Naméro de % del mimerode  Nimero de
acciones -ACCIONes -accionisias

91 -100
TOTAL 100 100% i

C. Cambios en el contro! accionario

A {a fecha del presente informe de Actualizacién no existe ningin acuerde gue pueda
resultar en un cambio de-control accionario de la empresa.

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIAGIONES

A la fecha, €t Emisor no es parte de ningln contrato o negocio €on una parte relacionada de la
Sociedad; fuera de lo que se detalla en el prospecto de la emision incluyendo los asesores y los
que brindaron servicios relacmnados al proceso de registro de sus valores.
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TRATAMIENTO FISCAL

Ganancias provenientes de la enajenacion de los Bonos

De conformidad con el Articulo 269(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1293 y con lo
dispuesto-en la Ley No. 18 de 2006, no se consideraradn gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas, provenientes de la enajenacion de fos Bonos para los efectos del impuesto.sobre la
renta, del impuesio de dividendos, ni del impuesto complementario, siempre y cuando los Bonds
estén registradas en Iz Comision Nacional de Valores de:Panama y dicha enajendcion se dé a

‘través de una bolsa de valores v.ofro mercado organizado.

Si los Bonos no son énajénados a través de uha bolsa de valores U ofro merfcado aorganizado, de

confarmidad con la Ley Numero 18 del 19 de’ ]UI‘IIO del 2008, (i) el vendedor estara sujeto al

impuesto sobre la renta en Panama sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la

‘venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por ciento {10%), (i) el comprador estara

obligade a retenerle al vendedor una’cantidad igual &l cinco por ciento (5%) del valor fotal de la
engjenacion, como un adelanio respecio del impuestc sobre fa renta sabre las ganancias. de
capital pagadero por ef vendedor, y el comprador tendra que entregar & las autoridades fiscales la
cantidad retenida dentro de diez (10} dias posteriores a la fecha de retencidn, {iii} el vendedor

‘tendra la opcitin de considerar la cantidad retenida por ei comprador como pago total del impuesto

sobre la renta respecto de ganancias de capital, y- (v} si la cantidad retenida por el comprador
fuere mayor gue la cantidad del impuésto sobre |2 renta respecto de ganancias de capital
pagadero. por &f vendedor, &t vendedor tendré. derecho de recuperar fa canfidad en exceso como
un crédito fiscal.

Intereses generados por los Bonos
De conformidad con el Articulo 270 del Decreio Ley No, 1 del 8 de juliz de 1989 modificado por la

Ley No. 8 del 15 de marzo del 2010, establece que estaran exentos del impuésto sobre-ld Renta
los intereses u otros beneficios gue se paguen o acrediten sobre valores regisirados ante fa

Comisién Nacional de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o

de otro mercado organizade. En vista de que los Bones fueron colecades a través de la Bolsa. de
Valores de Panama, S.A., los tenédores de los misinos gozaran de este beneficio fiscal. La.compra
de valores registrades en la Comision Nacional de Valores por suscriptores nio concluye el proceso
de celocacion de dichos valeres y, por tanto, la exencidn fiscal conternplada en e parafo anterior
nae se vera aféctada por dicha compra, y las personas que posteriormente compren dichos valores

-a dichos-suscriptores a través de una bolsa de valores u otre mercado organizado gozaran de fos

mencionados beneficios fiscales.

Si los Banos no hubieren sido iniciaimente colgcados en la forma anies descrita, los intereses que
se paguen a los Tenedores de Jos Bonos causaran un impuesto sabre la renta del cinco por ciento
(5%}t cual sera fetenido en la fuente por el Emisor. Esta seccion es un resumen de dispasiciones
legaies vigentes y se incluye concarécter meramente informative.

Informacion adicional

La oferta ptiblica de que trata este Informe y los Bonos de.esta Emision estan sujetos a las leyes

de |la Republica de Panama y a los reglamentos y resoluciones de{a Comisién Nacional de Valores

sobre la materia. Los Bonos han sido autorizados para su venta en oferta ptiblica por la Comision
Nacional de Valores.

Esta Emision de Bonos ha sida registrada €n |a Bolsa de Valores de Panama, S. A., una bolsa de

valores dehidarnente autorizada por fa Comisioh Nacionat de Valores para operar en {a Repiblica

de Panama.
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ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A, Resumende la Estructura de Capitalizacion
1. Acciones y titulos de participacién
No aplica por no poseer emision de acciones.

2. Titulos de Deuda

Emisién de Bonos Corporativos emitidos en segunda oferta pdblica en dos Series, la
Serie A hasta por la suma de $50,000,000 (Cincuenta Millones) v la Serie B, hasta por la
suma de $10,000,000 (Diez Millonas) registrados bajo fa Resoiucion No, 378-15 del 18 de
junio de 2015 de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. La fecha de la
oferta fue el 3 de agosto de 2015, la Serie A habia sido colocada en su totalidad y la Serie

8 no-ha sido colocada.

La primera oferta consistente en Oferta PGblica de Bonos Corporativos. Los Bonos de la
primera emision fienen un valor nominal de hasta sesenta millones de ddlares
(US$60,000,000), emitidos -en forma nominativa y registrada, sin cupones en
denominaciones de mil doiares (US$t,000) v sus multiplos. La Emision fue autorizada
para su venta en oferta. Pablica por la Comision Nacional de Valores de la Repubhca de
Pariama bajo fa Resolucion CNV No, 122-11 det 20 de abril 2011, Los Bonds fusron
-ofertados. a partir del 29 de abril del 2011, Esta primera Emision contiene dos series: la
“Serie Senior” por un monto maximo. de cuarentd y cince. millones dé ddlares
{LiS$45,000,000) v Ja “"Serie Subordinada” por un monto méaximo de quince millones de
dolares (U5$15,000,000), ambas colocadas en. un 100%. De esta primera oferta publica
con fecha del 28 de septiembre de 2015, fue ahunciada la Redencion Anticipada de la
Serie Senior én su fotalidad por Real Estate Investment Thrust, Inc. por un-monto de
$45,000,000. La facha de la Redencion Anticipada.fue:-el 2 de noviembre de 2015.

Fecha.de Tasa Frecaencia de Fecha de
Scrie Emisidn Interés Manto Page Vencimiento
Bonos Serie A 31-0ci-15 6002  USE50,000,000.00 Trimestral 31-0ct-22
Bonos Subordinados 29-Abr-11 12.00%  US$15,000,000.00 Semestral 30-Abr23

Tota), de Izs Emisionies  1:8565,000,000.00

El pago a capital de la Serie A y de la Serie Subordinada se realizard mediante un sélo
pago en la Fecha de Vencimienio respectiva. Los intereses pagaderos con respecto a
cada unc de los Bonos seran calculados aplicando la tasa de interés respectiva al Saldo
insolute del Bono correspondiente, multiplicando la suma resultante por el nimero de dias
calendarios del Periode de interés, incluyendo e primer dia de dicho Periodo de Interés,
pero excluyendo el Dia de Pago en gue termina dicho Perioda de Interés, dividido entre

360 y redondeando Ia cantidad resultante af centavo mas carcano.

Los Bonos estan respaidados por ef crédito general del Emisor. Adicionaimente, la Serig
A contara cen ciertas garantias inmobiliarias, incluyende primera hipoteca y ‘anticresis.
sobre una serie de Bienes Inmuebles camo se estipula en el Fideicomise de Garantia dé
la Emision cuyo valor de avalip es de al menos 130% del monto colocado de |2 Serig A,
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i PARTE

RESUMEN FiNANCIEROQ

‘A continuacion, se presenta un resumen financiera de los resuitados de. eperacion y cuentas del Balance
del afio terminado al 31 de di¢iembre de 2021; y su comparacion a los afios 2020, 2019, 2018 y.2017.

A. Presentacidon aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

i

-l : DG 202 DIC2019 2018
Ventas o ingresos Tolales 4,962,711 5,011,981 4,997,118 5,014,676 4,970,268
Margen Operativo 25,552 52,608 56,766 74,211 33,585
Gastas Intereses, Generales y 4,934,052 4,959,083 4,539,253 4,932,727 4,924,114
Administrativos
Utilidad Neta -896,385 16,427 1?,__333 44001 86
Acciones  emitidas .y en 100 100 100 100 100
circulagcion d
Utilidad o Pérdida por Accign 964 164 173 440 0.86
Depreciacion y Amortizacion 0 O 0 o G
Utilidades . 0 pérdidas  ne wia wa wa nia W
fecumentes

finantiergs

1:Dit 202" -DIC: ;DI DIC 2018 IC 2017
Activo Circulante 47,328,233 18,215,210 15,166,085 18,807 757 17,882,808
Activos Totales 72,280,544 69,853,616 66,649,858 66,631,830 66,602,320
Pasivo Circulante 557,394 745,674 873,015 871,314 885,316
Deuda a Largo Plazo 71,062,318 68,314,634 65,000,000 $5,000,000 65,000,000
Acciones Preferidas o 0 0 0 ]
apital Pagado 10,000 10,000 16,000 10‘_00"0 10,080
Utilidades Retenidas 650,832 783,308 766,043 750,616 707,004
Patrimonio Total 660,832 793,308 776,943 760,618 717,004
8:‘:512’;?;{: 2?;?” £:608.00 7.833.00 7,669,43 7,506.16 7,070.04
Deuda TotallPatrimenia 108:38 a7.08 84.78 86.6 90.66
Capital de Trabajo 16,770,839 17,468,536 14,203,070 17,936,443 16,997,492
Razan Comienta 31.09 24,43 17.37] 21.24{ 202
* Utilidad Operativa/Gastos 1.04 1.01 1.02 1.02 .

* Litilidad Operativa anfes de Intereses x Bonos
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

-Adjuntg Estadas Financieros Auditados por el afio terminado al 31 de diciembte de 2021.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO *

A la fecha del presente informe, el Emisor ha adoptade a lo intemo de su organizacion las regias o
procedimientos de buen gobierno corporative contenidas en el Acuerdo No, 12-2003 de 11 de noviembre de
2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobierno corporativo por parte de sociedades
registradas en ta Comisién Nacional de Valores.

Ei Pacto Sdctal def Emisor y sus modificaciones contienen reglas generates de Gobierno Corporative.

'El Pacte Social del Emisor.y sus miodificaciones, asi como también las buenas practicas del Emisor,
contienen reglas y practicas de Gobierno Carpoarativa tales'como;

L.a supervision de las actividades de-'a organizacion por la Junta Directiva.
La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y ef levantamiento de actas gue
reflejen fa foma de decisicnes.
L a celebracian de reuniones periddicas de la Junta Directiva y la Junta de Accionistas.

» Los directores, dignatarios vy accionistas lienen derecho a recabar y obtener informacion: de las
actividades del Emisor.

» Llevar los registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion financiera
de la empresa

s Se llevan controles. para |a proteccién de los actives, prevencidn y deteccidn de fraudes y otras
irregularidades, mediante el control de firmas €n cuentas bancarias y la supervision en cuanto ala
administracidn de los actives del Emisor.

« Existen mecanismos de contral intérno del manejo de la sociedad y su supervision periddica.

El Emisor, su Junia Directiva v sus Accionistas ufilizan buenas préaciicas éticas v empresariales para ia
administracion de sus negocios.

V PARTE?
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica.

VI PARTE
DIVULGACION

La divulgacion de este informe se realizara per medio de:

» Elenvio, por el emisor o su representante, de una copia dél informe respectivo a los accionistas e
inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado gue lo solicitare.

£t informe fue divulgado ef 31 de marzo de 2022,

Michael Bettsack M.
Representante Legal

! Adicionado bcr el Actl 2003 de 17 de noviembre de 2003

% Adisionade por el Acuerdo Na.8-2004 de 20 de diciembre di 2004
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AE DE LA CRUZ & VILIANUEVA, 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 Compafiia) los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021 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 2021, y un resumen de las politicas de contabilidad
significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La Administracion de la Compaiiia es responsable por la preparacion y presentacion 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 erroneas 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 opinion 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 €ticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria
para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de
representaciones erroneas de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion erronea de importancia
relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de
riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y 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

il
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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
2021, y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha,
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre 2021, que regula la profesién del contador
publico autorizado en la Republica de Panama4, declaramos:

1.Que la direccién, ejecucion y supervision de este encargo de auditoria se ha realizado
fisicamente en el territorio panamefio.

2.El socio encargado de la elaboracion de este informe de los auditores independientes es
Augusto Eduardo De La Cruz Diaz.; con nimero de idoneidad de contador publico
autorizado 3164 emitida por la Junta Técnica de Contabilidad de Panama.

3.El equipo de trabajo para este encargo profesional esta conformado por Yanni Chimara De
La Cruz de Cérdenas, auditora supervisora y Yanitza Cianca Fernandez, auditora y Rail
Cardenas Chiari, abogado.

i

PA- 3164

Augusto

Augusto, Eduardo De La Cruz Diaz
Licencia No. 3164

31 de marzo de 2022
Panamad, Republica de Panama

La Industrial B. Colén, La Chorrera, Panama Oeste — Teléfonos 254-0939 / 6615-0218 / 6617-5510

Correo electrénico personales.ae.dgi@gmail.com



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

Estado de Sifuacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2021
{En Balboas)

Activos Notas 2021 2020
Activos corrientes:
Efective en banco 4 B 258,652 B/ 706,018
Cnentas por cobrar 5 15,669,091 15,147,979
Intereses ¥ comisiones por cobrar & 1,398,982 614,687
Impuestos pagados por anticipado 1,508 2,342
Total Activos cortientes 17,328,233 16,471,026
Otros Activos: _
Préstamos por cobrar 7 51,750,462 51,638,406
Intereses y comisiones por cobrar -.moratoria 3,201,849 1,744,184
Total de activos B/ 72,280,544 B/, 69,853,616
Pasivos v patrimonio
Pasivos corrientes:
Impuesios. por pagar 8 B/ 49,061 B/, 68,823
Intereses por pagar 9 508,333 676,851
Total Pasivos corrientes 557,394 745,674
Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar: _
Bonos 10 -5'0,0{}0%000 50,000,600
Serie Subordinada 10 iS,UOO,_OOO 15,000,000
Intereses acumulados 6,062,318 3,314,634
Total Pasivos no corrientes. 71,062,318 68,314,634
Total de pasivos 71,619,712 69,060,308
Patrimonio:
Capital en accionies 11 16,000 10,000
Utilidad acumulada 630,832 783,308
Totat de patrimonio 660,832 793,308
Total de pasivos y patrimonio B/, 72,280,544 B/, 69,853,616

Las notas en las pigirias 7 4 1a 33 son parte integral de los estados financieros.



Real Estate Investment Thrust, Inc.

Estado de Resultados Integrales
Por &l afto terminado al 31 de diciembre 2021
{En Balboas)

Ingresos:

Ingresos por Intereses y Comisiones
Total Ingresos

Gastos:

(Gastos por iniereses
Honorarios
Otros Gastos

Total Gastos

Utilidad en Operaciones

Otros Ingresos
(Grastos Bancarios

(Pérdida) Utilidad antes de ISR
Impuesto sobre la Renta

(Pérdida) Utilidad neta

Notas 2021 2020
2,13 B/ 4,959,604 B/ 5,009,087
4,959,604 5,009,087
2.14 |
4,866,667 4,880,000
29,597 61,730
37,788 16,925
4,934,052 4,958,655
25,552 50,432
3,107 2,894
(125,044) (428)
(96,385) 52,898
13 (35.281) (36,471)
B/. (131,666) B/ 16,427

Las notas en las paginas 7 a la 33 son parte integral de los estados financieros.



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

Estado de Cambios en el Patrimonio de las Accionistas
Al 31 de diciembre de 2021
{En Balboas)

Capital Utilidades _
Notas en acciones Acumuladas Total
Saldo inicial al 1 enero 2020 12 B 10000 B/ 766.943 B, 776,943
Utilidad neta . 16,427 16,427
Impuesto Complementario - (62) (62)
Salde al 31 de diciembre dé 2020 10,000 783,308 793,308
Pérdida neta . (131,666) (131,666)
Impuesto Complementario - (810) {810}
Saldo al 31 de diciembre de 2021 Bl 10,000 Bl 650,832 Bl 660,832

Las notas en las paginas 7 a la 33 son parte integral de jos estados financieros.



Real Estate Investment Thrust, Inc.

(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, $.A.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado al 31 de diciembre 2021

(En Balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién:
Resultado neto

Ajustes por:

Flujos de efectivo de operaciones antes de los movimientos

en el capital de trabajo
Cuentas por cobrar
Intereses y comisiones por cobrar
Impuesto pagados por anticipados
Interes pore pagar
Impuestos por pagar
Efectivo neto utilizados en las actividades de operaci6n

Flujos de efectivo de las actividades de inversién:
Préstamos otorgados
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Intereses por cobrar - alivio financiero
Intereses por pagar - alivio financiero

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Disminucion neta de efectivo

Efectivo al comienzo del afio

Efectivo al final del afio

Notas 2021 2020
B/. (131,666) B/. 16,427
(521,112) (2,137,284)
(784,295) (461,611)
24 (2,404)
(168,518) (136,482)
(19.,762) 9,141
(1,625,329) (2,712,213)
8 (112,056) (154,533)
(112,056) (154,533)
12 (1,457,665) (480,888)
2,747,684 3,314,634
1,290,019 2,833,746
(447,366) (33,000)
706,018 739,018
B/. 258,652 B/ 706,018

Las notas en las paginas 7 a la 33 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 2021
(Cifras en Balboas)

1. Informacién general

Real Estate Investment Thrust, Inc. (la Compafiia) es una sociedad anénima constituida de
acuerdo con las leyes panamefias segiin Escritura Publica No. 19,687 del 14 de octubre de 2010.
La Compaiiia 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 Reptblica de Panama.

Real Estate Investment Thrust, Inc. fue constituida con la finalidad de servir como vehiculo
juridico, cuyo objetivo es la emision de una serie de bonos corporativos. Los fondos asi
obtenidos son utilizados para establecer facilidades de crédito a empresas relacionadas. El
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
seran 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 certificacién trimestralmente.

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

Emision de Bonos Corporativos

La Compafiia realizoé Emision de Bonos Corporativos en dos series (Serie Senior y Serie
Subordinada) y registrados en la Comisiéon Nacional de Valores de Panama seglin 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 Redencion Anticipada de la totalidad
de la Serie Senior de la emision de los Bonos Corporativos emitidos y vendidos en oferta publica
por la Compaiiia por un monto de cuarenta y cinco millones de dolares (US$45,000,000.00)
emitidos al amparo de la Resolucion de la Superintendencia del Mercado de Valores CNV No.
122-11 del 20 de abril de 2011, con vencimiento el 30 de noviembre de 2018. La fecha de la
redencidén 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 2021
(Cifras en Balboas)

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

Bonos Corporativos por un valor nominal total de hasta sesenta millones de doélares
(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 2021 fueron aprobados por la Administracién de la
Compafiia y autorizados para su emision el 31 de marzo de 2022.

2. Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
Las principales politicas de contabilidad aplicadas por la Compaiiia 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”).
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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 2021
(Cifras en Balboas)

2.2. Base de preparacion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

La preparacion 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 Compaiifa. La
administracion de la Compafifa 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.

2.3. Unidad monetaria
Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estdn expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de la Republica de Panamé, est4 a la par y es de libre

cambio con el ddlar de los Estados Unidos de América. La Reptiblica de Panama no emite
papel moneda y en su lugar utiliza el délar norteamericano como moneda de curso legal.

2.4. Efectivo en banco
Las cuentas de efectivo se presentan al costo en el estado de situacion financiara. Para
propositos de los estados de flujos de efectivo, el efectivo comprende el efectivo en
depositos a la vista en bancos que no tienen restricciones para su utilizacion.

2.5. 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 estas 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 2021
(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 situacién 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 transaccion ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de
la medicion, 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 Compafiia 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 Compaiiia utiliza técnica de
valuacion 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.
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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 2021
(Cifras en Balboas)

2.9.

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 Compafiia determina el valor razonable utilizando otras técnicas de
valuacion, 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 valuacion. 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 Compafia 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.

2.10. 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.

2.11. 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.
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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 2021
(Cifras en Balboas)

2.12. Capital en acciones
Las acciones comunes estan registradas al valor de su emision.
2.13. Reconocimiento del ingreso

La Compaiiia reconoce los ingresos segiin el método de devengado. Segtin 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 obtendrd a su vencimiento. Asimismo, si surgieran saldos de dudoso cobro
asociados a los intereses, no se disminuiré el ingreso previamente contabilizado, sino que
seran considerados como un gasto del periodo.

2.14. Reconocimiento de gastos

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

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

Asi mismo, se reconoce un gasto cuando se incutrre 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 aplicacion a partir del 1 de enero
2020.

La Compaiiia 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.
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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 2021
(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. El reconocimiento a la medicion brinda ciertas ventajas en relacion 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 exencién de la norma, que permite no reexpresar la informacion
comparativa de periodos anteriores. La aplicacion 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 mas 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.

il

REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC. 1E DE LA CRUZ & VILLANUEVA, CPA



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2021
(Cifras en Balboas)

Enmiendas a la NIC 1y la NIC 8

El IASB ha realizado modificaciones a la NIC 1- Presentacién 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 Informacién Financiera y
el Marco Conceptual para la Informacion Financiera, aclaran cuando la informacion 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 avalta la
importancia relativa en el contexto de los estados financieros en su conjunto, y

El significado de usuarios principales de los estados financieros con prepésito 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 prepdsito general para gran parte de la informacion necesaria.

4. Efectivo en banco

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

Cuentas Corrientes:

Banistmo
Prival Bank
Unibank
Towerbank
Banesco

Cuentas de Ahorros:

Prival Bank

Total, efectivo

2021 2020

Diciembre Diciembre
B/. 4408 B/. 42,118
2,762 2.903
- 1.494
- 1,615
32,151 2,998
219,331 654,890
B/. 258,652 B/. 706,018
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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 2021
(Cifras en Balboas)

El riesgo de crédito, sobre los fondos liquidos esta 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 2021 y 2020, comprenden principalmente montos
desembolsados a un grupo de empresas, en etapa de iniciacion 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:

- 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 mas 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.

W

REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC. {E DE LA CRUZ & VILLANUEVA, CPA k, ‘



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2021
(Cifras en Balboas)

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 2021 y 2020 respectivamente el
saldo deudor era el siguiente:

021 2020
Intereses y comisiones Por cobrar sin alivio B/. 1,398,982 Bl 614,687
financiero
Intereses Yy CO]‘l‘IlStI‘l)neS ]:.l(lr cobrar con alwm B/. 3,20',849 B/ 1,744,184
manciero

Total - Intereses y comisiones por cobrar  B/. 4,600,831 B/ 2,358,871

El saldo de intereses por cobrar al 31 de diciembre 2021 por B/. 4,600,831 contempla la suma de
B/. 3,201,849 en moratoria, dispensa otorgada por los efectos de la pandemia a nivel mundial
conocida como COVID-19 (2020 B/. 1,744,184 en moratoria). Estos saldos se irdn amortizando
en la medida que la reactivacion econdmica haga posible el recobro de estos. La idea central de
las compaiiias deudoras es recuperar el nivel de ingresos mantenido en los ultimos 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 econdémica 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.

I
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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 2021

(Cifras en Balboas)

7. Préstamos por cobrar

Los préstamos por cobrar representan créditos otorgados a un grupo de compafiias 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:

2021 2020
50 Brasil, S.A. B/. 3,460,966 B/. 3,460,966
Albrook Group 1Q, S.A. 796,131 796,131
23GHIJ, S.A. 770,670 770,670
Albrook Group 28B -27AB, S.A. 1,206,017 1,206,017
Galera Milla Ocho, S.A. 1,539,416 1,539,416
Inmobal 1, S.A. 2,159,675 2,159,675
Torres Dresdner, S.A. 2,042,220 2,042,220
Vayelej, S.A. 10,829,266 10,829,266
Fentone 6,271,032 6,271,032
Sinfoholdings, LTD 13,267,587 13,155,531
Nyso Panama Holding, S.A. 547,766 547,766
Breslau Capital Partners 400,000 400,000
Market Plaza A16-18 442557 442,557
Bellamy Investment Overseas 1,731,101 1,731,101
Torfano, S.A. 2,878,996 2,878,996
Zegnatex, S.A. 3,407,063 3,407,063
TOTAL B/. 51,750,462 B/. 51,638,406
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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 2021
(Cifras en Balboas)

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

8. Impuestos por pagar

Los impuestos por pagar se desglosan a continuacion:

2021 2020
ITBMS por Pagar B/. 49,061 B/. 49,791
Impuesto sobre la renta - 19,032
Totales B/. 49,061 B/. 68,823

9. Intereses por pagar

Representan la acumulacion 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 redencion total del 100% de su Saldo
Insoluto, lo que ocurra primero.

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

2021 2020
Monto DTasa 61 91
Bonos Serie A B/.50,000,000.00 6.00% B/ 508333 B/. 676,851
Bonos Subordinados B/.15,000,000.00 12.00% -
Totales B/.65,000,000.00 B/. 508,333 B/. 676,851

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el monto total de intereses cargados a operaciones es de
B/. 4,866,667 y B/. 4,880,000 para ambos afios respectivamente.
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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 2021
(Cifras en Balboas)

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 Délares (US$60,000,000.00) autorizada
mediante resolucion No. SMV-378-15- de 19 junio 2015.

Los pagos de los Bonos Serie A de 30 de abril y 31 de julio de 2020, fueron acumulados para ser
pagados 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; sin embargo, a raiz de una nueva
solicitud de dispensa, laa Superintendencia de Mercados de Valores, por medio de la Resolucion
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 Compaiifa, autorizados por oferta
publica mediante la resolucion SMV No. 378-15 del 19 de junio de 2015, modificada mediante

Resolucion SMV 175-20 de 6 de mayo 2020 en lo que respecta a lo siguiente:

Bonos Corporativos de la 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 Resolucién
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
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.”

-19 -

REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC.

Término y Condiciéon Modificada
31 de octubre de 2025

El pago del cincuenta por ciento
(50%) de los intereses
correspondientes al 30 de abril de
2021y 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 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 serén
realizados, en su totalidad, el 31 de
octubre de 2023.
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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 2021
(Cifras en Balboas)

Frecuencia de Pago de Capital Comenzando el sexto afio, se Lo

s 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 ultimo 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 tot

alidad el 31 de octubre de 2025

Vencimiento. (nueva Fecha de Vencimiento).

Los pagos a intereses de la Serie Subordinada seran 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 Resolucion 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 Cincuent

a 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.

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
sido ofrecida.

Los intereses de la Serie A se pagaran tri

totalidad. La Serie B no ha

mestralmente 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 redencion total del 100% del Saldo Insoluto de la

Serie A, lo que ocurra primero.

=20 -
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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 2021
(Cifras en Balboas)

A continuacion, el saldo al 31 de diciembre de 2021 y 2020 de
las emisiones:

Serie Resolucion Tasa Interés Monto Colocado
2021 2020
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
realizara mediante un sélo pago en la Fecha de Vencimiento respectiva.

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 Délares (US$60,000,000.00) autorizada
mediante resoluciéon No. SMV-378-15- de 19 junio 2015.

i
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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 2021

(Cifras en Balboas)

A continuacion, se describen los términos y condiciones especificos que fueron objeto de
modificacién mediante Resolucion No. SMV 175-20, del 6 de mayo 2020:

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

Término y
Condicién

Término y Condicion 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 serdn 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 podri, 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.

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 Emisién 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 podrd, 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 redencién anticipada, ya sea
parcial o total debera ser efectuada en una
fecha designada como Fecha de Pago. En
los casos de redenciones parciales por el

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 disposicién, 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, podra ser efectuada por el
Emisor en cualquier momento. En los casos
de redenciones parciales por el Emisor, la
suma asignada para la redencion no podré ser

o o
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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 2021

(Cifras en Balboas)

Emisor, la suma asignada para la redencién
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
sea menor a dicho monto, en cuyo caso la
redencion deberd 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 la respectiva Serie de Bonos. En caso que
el Emisor decida redimir anticipadamente
los Bonos de cualquiera de las dos Series,
asi lo comunicard a los Tenedores
Registrados de la Serie respectiva, con no
menos de treinta (30) dias calendario de
anterioridad a la Fecha de Redencion
Anticipada, mediante publicacion 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 dejara 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
podrd, 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
redencion debera ser por el monto total de la
Emisién, y se deberd anunciar al publico
inversionista con al menos quince (15) dias
calendario de anticipacion. En el evento de
que el Emisor decida  redimir
anticipadamente le comunicard a la Bolsa de
Valores de Panama, SA vy la

menor de un millon de dodlares
(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
redencién 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 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 cinco (5)
Dias Hibiles de anterioridad a la Fecha de
Redencion Anticipada, mediante publicacién
por dos dias consecutivos en dos (2)
periédicos 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 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 aprobacion 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 deberd ser por el monto total de la
Emisién, y se debera anunciar al publico
inversionista con al menos quince (15) dias
calendario de anticipacion. En el evento de
que el Emisor decida redimir anticipadamente
le comunicarda 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 2021

(Cifras en Balboas)

Superintendencia del Mercado de Valores,
S.A.

Anticipado de la Emision:

a. Si el Emisor incumple su
obligaciéon 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

Causales de | Causales de Vencimiento Anticipado Causales de Vencimiento Anticipado
Vencimiento
Anticipado Constituiran 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 més de treinta (30) dias calendarios, una
vez sea notificado por el Agente de Pago,

notificado por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia. ...".

Registro y Transferencia. ...”.

La Superintendencia de Mercados de Valores, por medio de la Resolucion 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 piblica mediante la resolucion
SMV No. 378-15 del 19 de junio de 2015, modificada mediante Resolucion 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 redencion 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 realizarda mediante un s6lo pago en la Fecha de Vencimiento
respectiva.

A raiz de la dispensa solicitada, los pagos a intereses de la Serie Subordinada seran acumulados
y no seran 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 seran calculados aplicando la tasa

de interés respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma
resultante por el numero de dias calendarios del Periodo de Interés, incluyendo el primer dia de

I
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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 2021
(Cifras en Balboas)

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 mds cercano.

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 Emisién cuyo
valor de avaluo es de al menos 130% del monto colocado de la Serie Senior.

Descripcion 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
Panama 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, segun 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,
Panama, Republica de Panamda. Teléfono (+507)303-1900. Prival Trust, S.A. (la
Fiduciaria) es una sociedad anonima incorporada en Panami para dedicarse a la
administracion de fideicomisos en o desde la repuiblica de Panamd, de acuerdo con la
Resolucion fiduciaria No. IFD-001-2011 del 18 de febrero 2011.
-25- m‘
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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 2021
(Cifras en Balboas)

El Fiduciario no tiene vinculo ni relacion comercial con los Fideicomitentes. A la fecha
del presente documento el Fiduciario no ha sido objeto de ningiin tipo de sancién por
parte de su ente supervisor.

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

e Primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio que los
Fideicomitentes Garantes Hipotecarios constituyeron a través de Escritura Publica
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 y cuyo valor actual de las
propiedades (Enfoque de Costos) suman un total de B/. 69,062,991; segun el Informe
del IV Trimestre 2021 de Gestion Fiduciaria del Fideicomiso No. 44 y respaldada por
informe de peritos evaluadores.

e Cesion suspensiva, irrevocable e incondicional de los canones 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/. 239.675; segun el Informe del IV Trimestre 2021 de Gestion Fiduciaria del
Fideicomiso No. 44.

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

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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2021
(Cifras en Balboas)

11. Capital pagado

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, 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

12. Administracién 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
Compaiiia 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 Compaiiia son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el andlisis, la evaluacién, 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 Compailia 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 informacion
fiables y actualizados. La Compaiiia regularmente revisa sus politicas y sistemas de
administracion de riesgos para reflejar los cambios en el mercado, los productos y las mejores

practicas.

I
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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 2021
(Cifras en Balboas)

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 Compaifiia de conformidad
con los términos y condiciones pactadas al momento que la Compafiia originé el activo
respectivo.

A la fecha del estado de situacion financiera los préstamos estan concentrados con partes
relacionadas, por lo que no hay riesgo de crédito.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la Compaiiia 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 Administracion 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 Compaiiia se reduzca por causas de
variables financieras, asi como la reaccion de los participantes de los mercados a eventos

politicos y economicos, 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 2021 y los bonos actualmente no estan sujetos a variaciones de mercado.
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(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2021
(Cifras en Balboas)

Riesgo de tasa de interés

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

La Compailia 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.

13. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compafiia constituidas en la Republica de
Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres tltimos
afios, inclusive el periodo terminado el 31 de diciembre de 2021, de acuerdo con regulaciones
fiscales vigentes.

De acuerdo con la regulacion fiscal vigente a la fecha del estado de situacion financiera, la
Compaiiia esta exenta del pago del impuesto sobre la renta en concepto de los intereses ganados
sobre depdsitos a plazo en bancos locales.

La reconciliacion 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:

2021 2020
(Pérdida) Utilidad financiera B/. (96,385) B/. 52,898
Impuesto sobre la renta (sobre utilidad financiera) - 13,225
Menos: efecto de los ingresos exentos en el impuesto (485,909) (471,300)
Mas: efecto del gasto aplicado a ingresos exentos en el impuesto 493,262 465,906
Impuesto causado sobre renta neta gravable 7,353 7,831
Impuesto en exceso por célculo alterno - Cair 27,928 28,640
Impuesto sobre la renta mostrado en estados financieros Bl 35,281 B/. 36,471

sobre la base de la utilidad fiscal alterna, Cair

-20 -
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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 2021
(Cifras en Balboas)

Método Cilculo Alterno

Ingresos totales B/. 4,965,540 B/. 5,009,087
Menos: ingresos exentos (1,943,637) (1,885,199)
Ingresos gravables para cilculo alterno 3,021,903 3,123,888
Renta alterna fiscal (4.67% del total ingresos gravables) 141,123 145,886
Impuesto sobre la renta sobre la base de la utilidad fiscal alterna, B, 35,281 B/, 36,471

Cair- mostrado en los estados financieros

14. Negocio en marcha y eventos subsecuentes

La Compafifa ha evaluado eventos posteriores al 31 de diciembre de 2021 para considerar la
necesidad de un posible reconocimiento o divulgacién 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 divulgacion requerida de eventos posteriores.

En marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declaré una pandemia mundial
relacionada la enfermedad por coronavirus 2019 (COVID-19). El COVID-19 y las acciones que
estdn 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
e Falta de disponibilidad del personal permanente, eventual y asesores en las empresas
e Paralizacion parcial y total de un niimero plural de actividades ecnomicas

La Compafiia no tiene una estimacion del impacto potencial de estos u otros factores
relacionados con COVID-19 y no ha hecho ninguna provision con vista a reconocer provisién
alguna, en sus resultados del afio 2021. La idea central es recuperar el nivel de ingresos
mantenido en los ultimos 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.
-30- M
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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 2021
(Cifras en Balboas)

A medida que la situacion de COVID-19 continue desarrollandose, la Compatiia 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 recaudacion de los cobros en concepto de
arrendamiento que deberdn obtener las sociedades garantes; segundo en el canén de
arrendamiento por metro cuadrado de los locales comerciales disponibles y tercero en la
saturacion de la disponibilidad de locales comerciales.

La Adminisracién ha evaluado la capacidad de la Compafia 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 posicion financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo futuros de la
Compafifa. En virtud de esto, la Compaiiia continia monitoreando y evaluando esta situacion y
considera que con la nueva dispensa aprobada 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 segiin Resolucion SMV No. 378-15 del 19 de junio de
2015, modificada mediante Resolucion 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, espera hacerle frente a
los compromisos adquirido con los tenedores de los Bonos.

La dispensan consistio en:

I
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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 2021
(Cifras en Balboas)

Término y Condicién

Fecha de Vencimiento

Frecuencia de Pago de
Interés

Término
Original

y Condicién

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 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.”

-32-
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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
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.

l
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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 2021
(Cifras en Balboas)

Frecuencia de Pago de
Capital

Comenzando el sexto afio,
se realizaran en forma
consecutiva tres (3) abonos
semestrales de cinco por
ciento (5%) cada uno del
Saldo Insoluto del Bono y
un ultimo pago por la
totalidad del Saldo Insoluto
del Bono se realizara en la
Fecha de Vencimiento.

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),
seran pagaderos en su
totalidad el 31 de octubre

de 2025 (nueva Fecha de
Vencimiento).

15. Litigio y contingencias

No hay juicios o acciones legales en contra de la Compafiia ni sus directores al 31
diciembre de 2021.

16. Sanciones

La Compaiiia, sus directores y/o administradores no han recibido sanciones de ninguna
indole por organismos del estado al 31 de diciembre 2021.

* %k ok ok ok ok

|
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NOTARIA NOVENA DEL CIR | DE PANAMA

DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la civdad de Panamd, Capita! de la Repiiblica y Cabecera del Circrito Notarial del
mismo nombre, a los trece (13) dias del mes de abril de dos mil veintidds (2022), ante
mi Licdo. SOUHAIL MUSBAH HALWANY CIGARRUISTA, Notario Piblico Suplente
Noveno del Circuito de Panamé, portador de la cédula de identidad personal nimero
ocho-setecientos veintidés-dos mil ciento veinticinco (8-722-2125), compareci6
personalmente, comparecieron personalmente MICHAEL SALOMON BETTSACK
MUELLER, varén, panamefio, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la
cédula de identidad personal nimero ocho-noventa y siete-quinientos cincuenta y dos
(8-97-552), en calidad de presidente, DANIFL WALTER BETTSACK MADURO,
vardn, panamefio, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de
identidlad personal nimero ocho-doscientos ochenta-doscientos nueve (8-280-209),
en calidad de tesorero, y ABRAMAM ISAAC BETTSACK HARROUCHE, varén,
panamefio, mayor = adad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad
nersonal nimero ocho-doscientos treinta y cuatro-seiscientos once (8-234-611), en
calidad de secretario, todos de REA! FSTATE INVESTMENT THRUST, INC., sociedad
anénima inscrita a la ficha siete uno cinco cinco cuatro cinco (715545), documeants
RED! uno ocho seis dos tras dos acho (1267328), de la Secridn Mercantit del Registro
Publico, todos con residencia en la Ciudad de Panamd, Distrito de Panamé, Provincia
de Panamd, personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimi=ntn a las disposiciones
contenidas en el acuerdo siete- dos mil dos {7-2002), de catorce (14) de octubre de
dos mil dos {2002) de ia Superintendencia de Mercado I+ Valoras de la Reptiblica de
Panamd, por este medio dejan constancia bajo la gravedad def juramento, lo siguiente:
a. Que cada uno de los firmantes ha revisade el Estade Financiero Anua!
correspondiente al treinta y uno (31) de diciembre del dos mil veintiuno (2021). —- b.
Que a su juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacidn scbra 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 gue deban ser divulgados

para gue las declaraciones hechas en dicho informa no sean tendenciosas o engafiosas



 financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos .

lz condicién financiera vy los resuvitados de las operaciones de REAL ESTATEE-?

. alaluz de las circunstancias en las que fueron hechas.

- veintiuno (2021).

¢ d. Que los firmantes; -

i la empresa.

{ THRUST, INC. y al comité de auditoria (0 2 quien cumpla funciones equivalentes) lo

. ¢ Que a su juicio los Estados Financieros Anuales y cualguier otra informacion

" INVESTMENT THRUST, INC., para el perfodo correspondiente del primero (1) de

" enero de dos mil veintiune (-2_{]'21) al treinta v uno (31} de diciembre de dos mll

- d.1 Son responsables de! establecimiento y mantenimiento de controles internos en:’

" d.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda !a-%
! informacidn de importancia 'sabre REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC.!.rsean;%
~ hechas de su conocimiento, particularmente durante el periodo en e que los reportesfgi
 han sido preparados. —— d.3 Han evaluado (a efectividad de los controles inter‘nosg

- del emisor dentro de los noventa {90} dias previos 2 la emisidin de los Es‘s:adus:é

. Financieros. ' d.4 Han presentado en los Estados Financieros sus::

. conclusiones sobre la efectividad de los controles internos con base en lasi:f-

evaluaciones efectuadas 3 esa fecha.

.. & Que cada uno firmantes ha reveladn 3 los auditores de REAL ESTATE !NVESTMENT?E
' siguiente: —-—— .1 Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del W‘
* disefic y operacidn de los controles internos, que puedan afectar negativamente ia
- capacidad de la persona registrada o sujeta a reperte para registrar, procesar y
" reportar informacién financiera, e indicade a los auditores cualquier dt—.bi!idadééﬁ
existente en los controles internos.—~-—— 2.2 Cualquier fraude, de importarncia o
no, que involucre a la administracién u otros empleados que ajerzan un roi
significativo en la ejecucién de los cortroles internos de REAL ESTATE lN\:.'ESTI\.-'IEE\JT}%i
THRUST, INC, ~-——- f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditureséé
. axternos fa existencia o no de cambios significativos en los controles internos de r‘efFAL
. ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., o cualesquiera otros factores que puedan afectar
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en forma importants tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacidn,

incluyendo la formulacion de acciones correctivas con respecto a deficiencias o

debilidades de importancia dentro de la empresa.

Esta declaracién la hacemos para ser presentadz ante la Superintendencia del

Mercado de Valores.
Lefda coma ie fue, esta Declaracién Notarial Jurada la compareciente, en presencia de
los testigos instrumentzles los sefiores GARRIEL DE LFON LORENZO, portador de la
rédula de identidad personal nimero ccho-doscientos cuarenia y tres-trescientos
se:-.nnta-y uno (8-243-361) y LEYDY CASTILLO PEMiALRA portadora de fa cédula de
identidad personal nimero nueve-setecientos catorce- dosmil veint! ocho (9-714-
2028} amhos mavores de edad, panamefios y vecinos de estas ciudad a guienag
conozco y son habiles para el cargo, la encentraron conforma, e fmpartieron su

aprobacién y la firman todos para constancia ante mi, 2! Notario gue oy fe. -~——--

Esta declaracién jurada consta de 2 paginas.

7l

MICHAEL SALOMON BETTSACK MUELLER DANIEL WALTER BETTSACK MADURD

M/

AM 1SAAC SACK HARROUCHE

'y,
i/

L GABRIEL BE LEON LORENZO LEYDY CASTILLO PERALBA

,
__;

L!(‘MOUHAI! MUSBAH HALWANY CIGARRWA.

Notario Piblico Suplente Noveno del Circuito de Bahamé
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INFORME DEL GONTADOR FUBLICO

Junta Directiva

Prival Trust, S. A.

Hemos revisado los estados financieros que se acompaiian de Fideicomiso No.44 Real Estate Investment Thrust,
inc., en adelante la Compaiiia, los cuales comprenden el estade de situacion financiera al 31 de diciembre de
2021 y cambios en el patrimonio por el pericdo terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen
de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de [a Administracién para los Estados Financieros Intérmedios

La administracion de a Compafiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con Ja Norma Internacional de Contabifidad No. 34 — Informacion
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el control interno que la
administracion determine que es necesario para permitir [a preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude oefror.

Respeonsahilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar |a razonabilidad de los estados financieros intermedios con base-en nuestra
revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas internacionales de Auditoria.  Esas normas
requieren gue cumplamos con requisitos éticos y que planifiguemos y reaficemos la revision para obtener una
seguridad razanable acerca de'si 1os eéstados financieros intermedios estan libres de representaciones efréneas
de importancia relativa,

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener avidencia de revision acerca de los montos
revelaciones en los esfados financiercs. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,

incluyende la evaluacion de los riesgos de representacion erronea de fmportanCia refativa en log estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el
control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de'los estados financleros de la Cempadila,
a fin de disefar procedimientos de revisitn gue sean apropiados en las cireunstancias, pero no con el proposito
de expresar una opinion sobre la efectividad -dei control interno de la entidad. Una revisidn tambien incluye
evaluar lo-apropiado de los principios de las poiiticas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones.
contables hechas por la administracion, asi come evaluar la presentacién en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de fa revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada. para ofrecer-una
base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
tedos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Fideicomisc No.44 Real Estate Invesiment Thrusi, Inc,.

al 31 de diciembre de 2021, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el periode lerminado en esa.

fecha, deacuerdo con las NIIF's

Milagros Guerrero
C.P.A No, 8743



Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, Inc
{(Frival Trust, 3. A. como Agente Fiduciario)

Estado de activos y fondos en fideicomisos
al 31 de diciernbre de 2021
(En balboas)

Notas
Activos
Prenda - Acciones
Propiedades 4

Activos netos atribuibles a los fideicomitentes

Fondos en fideicomiso
Aportes de los fideicomitentes

Fondos netos en fideicomiso

Las notas son parte integral de estos estados financieros,

Diciembre 2021 Diciembre 2020
14,000 10,000
69,062,991 ‘657,844,245
69,072,941 67,854,245
69,072,991 67,854 245
69,072,991 67,854,245




Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, Inc
{Prival Trust, 5. A. como.Agente Fiduciaric)

Estado de cambio en los activos netos atribuibles a los fideicomitentes
por el afic terminado el 31 de diciembre de 2021
(En balboas)

Aportes de los

fideicomitentes Total
Saldo al 31 de diciembre de 2020 _ 67,854,245 67,854,245
Cambios en valor razonable
Retiro de propiedades y mejoras 1,218,746 1,218,748
Saldo al 31 de diciembre de 2021 69,072,991 69,072,991

Las notas sch parte integral de estos estados financieros.



Fideicomiso No.44

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

Notas a los estados financieros:
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2021
{En balboas)

1. litformacién general

Ei Fideicomiso No.44 Real Estate Investment Thrust, Inc. (el “Fideicomiso”) es un fideicomiso: irrevocable
constituido conforme a la Ley No.1 del'5 de enero de 1984 y conforme al Confrato de Fideicomiso de fecha 2
de noviembre de 2015 ("el Contrato de Fideicomiso”) celebrado entre Real Estate investment Thrust, Inc. como
Fideicomitente y Prival Trust, S. A. como Fidugciario.

£l objetivo general de! Fideicomiso es garantizar a {os Tenedores Regjstrados de la Emisidén Piblica de Bonos
Corporativos de Real Estate Investment Thrust, 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: 378-15 de
19 de junio de 2015, en su calidad de Benermartcs 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
Fideicomitente Emisor o los Fideicomitentes Garantes Hlpotecarlos segun los términes y condicicnes
establecidas enet Bono, A lafecha de este informe el total del patiimonio administrado del Fideicomiso es por
la suma de B/.69,062,991, compuesto de los siguientes Bienes Fidéicomitidas;

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

2. Cesion suspensiva e irrevocable de los canones presentes y futuros derivados de fodos los Contratos
de Arrendamiento, gue a la fecha de este informe representa la suma de B'{.239_,675

3. Prenda sobre el 100% de las acciones emitidas y en ¢irculacion de! Fideicomitente Emisor, que a la
fecha de este informe representa la suma de B/.10,000,

4, Cualesguiera otfos bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por los Fideicomitentes
o por aguellos otros Fideicomitentes que de tiempo en tiempo se incorporen al presente Fideicomiso
clyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

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

La administradora es Prival Trust, S. A. (la ‘Fiduciaria”) s una sociedad andnima incorporada en Papama y esta
autorizada para dedicarse a la adminisfracién de fideicomisos en ¢ desde la Republica de-Panama, de acuerdo
con la Resolucion fiduciaria No. IFD-001-2011 del 18 de febrero de 2011.

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante la Ley No. 1 del 5. de enera de 1984 como ha sido
modificada por la Ley No. 21 dei 10 de mayo de 2017, asi como resciuciones y acuerdos de la Superintendencia

de Bancos.de Panama.



Fideicomiso No.44
Real Estate Investment Thrust, Inc
(Candado Properties  como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021
{En balboas)

Las obligaciones y facultades de la Fiduciaria son las siguientes:

o

&

Recibir en Fidelcomiso los Bienes del Fideicomiso.

Administrar los bienes del fideicormiso para que la fiduciaria pueda autorizar el traspaso'y liberacion total
o parcial de los derechos reales scbre parte de las fincas, conforme a solicitud de Ja fideicomitente y
limitaciongs establecidas en el contrato,

Enviar trimestralmente a la Superintendencia del Mercado de Valores como parte del Informe de

Actudlizacién Trimestral de la Fideicomitents, una certificacién en la cual conste los bienes que
constituyen jos bienes del Fideicomiso.

Enviar trimestraimenté a la Fideicomitente un informe de su'gestion.

Cumplir con las obligaciones que le impone el contrato y ia diligencia.

Ante incumplimiento en lo que respecta a la emision de bonos, la fiduciatia esta obligada a efectuar todos
Ins actos inhefentes a su cargo en salvagiarda de'los infereses delos tenedores de Igs registros, incluso
la ejecucion y liquidacion de los bienes del fideicomiso. La fiduciaria se compromete & notificar a la
fideicomitente y al agente de pago, ante el evento de incumplimienic de los bonos de acuerdo al
procedimiento estipulado.

La Fiduciaria tendra las siguientes facultades:

Ejecutar todos los actos que estime necesarios para e cumplimiento adecuado de sus funciones y
obligaciones derivadas en el Fideicomiso.

Contratar la prestacion de servicios profesionales que sean requeridos para el ejercicio de los derechos
y obligaciones que adquiere bajo el Fideicomiso, inciuyendo a manera de sjemplo, servicios legales, de
contabilidad y auditorfa, de comtin dcuerdo ¢on Ia Fideicomitente.

E! Fideicomiso estara vigente hasta |a fecha en que fodas las obligaciones garantizadas se extingan.

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

2.

Politicas de contabilidad maés significativas

2.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido-preparados de conformidad cen las Normias Internacionales de
Informagcidn Financiera.

2.2 Bases de preparacion

Los estados financieres han sido preparados sobre {a base-del costo histérico.
Por lo general, &l costo historico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a
cambio de ios bienes y servicios.
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El valor razonable es el precio que se recibirfa al vender un activo o se pagaria al transferir un
pasivo en una transaccion ordenada entre participantes de! mercado a la fecha de medicion,
indepéndientemente de si ese precio es diréctamente: observable ¢ estimado usando otra técnica
de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo ¢ un pasivo, la Empresa toma en cuenta
las caracteristicas del active ¢ pasivo si los participantes del mercado toman en cuenta esas
caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de medicién. El valor razanable para efectos
de medicion yfo revelacion en estos estados financieros se determina sobre esa base.

2.3 Moneda funcional y de presentacion
Los estados financieros estan presentados en balboas, la moneda funcional y de presentacion de
la Empresa. El Balboa, unidad menetaria de la Repubhca de Panama, esta a la pary es de libre
cambio con el Dolar de los Estades Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel
maoneda y en su lugar utiliza el Dolar norteamericano como moneda de curso legal.

2.4 Reconocimiento del ingreso
Elingreso es medido al valor razonable de fa consideracion recibida o"por recibir.

2.4.1 Ingresos por servicios
Los ingresos son reconocidos en-funcion de que los beneficios economicos fluyan hacia. la
Empresa ¥ los ingresos puedan ser facilmente medidos. Los ingresos por servicios se
reconocen cuando el sefvicio gs efectivamente prestado y aceptadoe por el cliente.
La Empresa brinda servicios de administracion de fideicomisos. Los ingresoes son diferidos
durante el afo que se presta el servicio.

2.4.2 ingresos por irntereses
Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y ofro
resulfado integral bajo e métoda de interes efectivo para todos los instrumentos financieros
gue generan intereses,

2.5 Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta de! afio comprende la suma del impueste sobre la renta corriente por
pagar y el impuesto diferido:

2,51 Imipuesto corriente _ _
El impuesto corriente por pagar est& basado en la renta gravable del afio. La renta gravable
difiere de la “utilidad antes de impuesto sobre la renta" como se reporta en-el estado de
estado de ganancia o pérdida y offo resultade integral, debide a que excluye partidas de
ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros afios y partidas que nunca seran
gravables o deducibles. El pasivo por impuesto corriente de la Empresa es calculado
utilizando |a tasa de impuesto que esta vigente a la fecha de| estado de situacion financiera.
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2.6 Instrumentos financieros

2.6.1 Fecha de reconocimiento

Todos los activos y pasivas financiercs se registran inicialmente a la fecha de contratacion,
la fecha en que la Empresa se convierte en parte de las disposiciones contractuales de!
instrumenio.

2.6.2 Medicion inicial de los instrumentos financieros

Las activos y pasivos financieros reconoacidos se miden inicialmente a su valor razonable.
Los costos de transaccién que son directamente atribuibles a la adguisicion o emisién de
activos y pasivos financieros que no sean activos y pasivos financieros a valor razoriable
con cambios. en ganancias y pérdidas (FVTPL, por sus siglas en inglés) se agregan o se
deducen del valor razonable de los activos o pasivos financieros, segdn carrespondan, en
el reconogimiento inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles a la adquisicion
de actives o pasives financieros en FVTPL se recongcen inmediatamente en resultados.

Los activos financieros se. clasifican basicamente en-las siguientes categorias: inversiones
en valores y depositos en bancgs. La clasificacion de los activos depende de la naturaleza
y propésito del activo financierc y es determinada al momento de su reconocimiente inicial.

Reconecimienio
Todos los demas activos financieros se registran iniciaimente en {a fecha de liguidacion, que
es Ia fecha en la que la Empresa se convierte en parte de ias disposiciones contractyales

-det instrumento.

Un activo financiero es medido inicialmente al valor razenable mas los costos de transaccion
gue son atribuibles directamente a su adquisicion o emision.

La ganancia o pérdida-en un activo financiero gue se mida al valor razonable y que no-forme

‘parte de una relacion de cabertura se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro

resultado integral. La ganangia ¢ pérdida en un activo financiero que se mida al costo

amortizado y que no forme parte de una relacion de cobertura se reconoce en el estado de

ganancia o pérdida y otre resultado integral cuando el active financiero que se dé de'baja en
cuentas haya sufrido un deterioro de valor o se reclasifigue, asi como mediante el proceso
de amortizacion.

Medicion de! valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria para
transferir un pasivo en una transaccién ordenada; entre participantes del mercado en la
fecha de medicién, independientemente de si ese precio sea directamente observable o
estimado utilizando otra técnica de valoracion.

Medicién del costo amortizado

El costo amortizado de un activo o pasive financiero es-el importe al que el activo o pasivo
financiero se mide en el reconocimiente inicial, menos los. abonos al principal, mas o menos
la. amortizacion acumulada usando el método de interés efectivo de cualquier diferencia
entre el importe inicial reconocido ¥ el importe al vencimiento, menos cualquier disminugion
por deterioro.
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Baja de activos financieros

l.a Empresa da de baja un activo financiero sdlo cuando {os derechos contractuales a recibir
fiujos de efectivo han expirado o cuando {a Empresa ha transferido los actives financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra
entidad.

Sila Empresa no.transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad y continla con el control del-activo transferido, la Empresa reconoce su interés’
retenide en &l activo y un pasivo relacionado por los montes que pudiera tener que pagar.
Si la Empresa retiene sustanciaimente todos los riesgos-y beneficios de la propiedad de un
activo financiero transferido, la Empresa continiia reconociende el activo financiero y
tambi&n reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, la diferencia entre gi valor en libros.del activo y-
la suma de la contraprestacion recibida y cualquier ganancia o pérdida acumulada debe ser
reconccida en el estado de ganancia o pérdida y ofro resultado integral.

En determinadas transaccicnes, la Empresa refiene la obligacion de servir un active
financiero transferido por lo cual recibira una comisién. Los activos transferidos se dan de
baja al momenta de su transferencia si han cumplido con las caracteristicas que o permtten
Un active o pasivo es reconocido por el contrato de servicio dependiendo de la comision de
administracién, si esta es mas que adecuada (active) o es infefior a la adecuada
(responsabilidad) para realizar el servicio.

En transacciones en Ias gue ni se retiene, ni transfiere sustanciaimente todos los riesgos v
beneficios inherentes a la propiedad de un activo filanciero y retieng ef contro! del active, se
contintia reconociendo el activo -en la medida de sit involucracion continuada, determinada
por el grado en que esta expuesto a los cambios en el valor del active transferido.

Deteriorg de actives financieras

Un activo financiero ho clasificadoe a valor razonable coh cambios en resuliados es evaluado
a cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro. Un.activo
financiero o un grupo de activos financieros estaran deteriorado cuando exista evidencia
objetiva del deterioro como consecuencia de Uno o mas eventos gue hayan ocurrido

después del reconocimiento inicial del activo v los flujos de efectivo futuros estimados dei

activo financiero se han visto afeciados.

Evidenicia objetiva de que los activas financieros estan deteriorados incluye- dificultad
financiera significativa del emisor ¢ de la tontraparte, incumplimiente de contrato, tal come
atrasos u omisién de pagos de intereses o capital, indicacién de que el prestatario caiga en
bancarrota o en una reorganizacion financiera.

Una pérdida por deterioro de-un activo financiere medido al costo amertizado se calcuia
como la diférencia entre su valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo’ futuros
descontados al tipo de interés efactiva original del activo.
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2.6.3 Medicién inicial de los instrumentos financieros

Los instrumentos de deuda que se mantienen dentro-de un modelo comercial cuya obigtivo
-es recolectar los flujos de efectivo-contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales
gue son Unicamente pagos de principal e intereses sobre el monie prinCipal pendiente (SPP!,
por sus siglas en ingiés), se miden posteriormente al costo amortizade; los instrumentos de
deuda que se mantienen dentra de un modelo comercial cuyo objetivo es tanto el de
recolectar os fiujos de efectiva contractuales como el de-vender los instrumentos de deuda,
y que tienen flujos de efectivo contractuales que son SPPI, se miden posteriormente a valor
razonable con cambios en ofros resultados integrales (FVOCI, por sus siglas en inglés);
todos los demas instrumentos de deuda (por ejemplo, ios instrumentos de deuda
administrados sobre una base de valor razonable, o mantenidos para ia venta) v las
inversiones de capital se miden posteriormente en FVTPL.

2.6.4 ClasHicacion

La Empresa clasifica sus. activos financieros de acuerdo a su medicion posterior a costo
amortizado, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales o a valor razonable
con cambios en ganancias y pérdidas, sobre a base del modelo de negocio de la Empresa
para la gestion de los actives financieros y las caracterisiicas de flujo de efectivo
coniractuales de los activos financieros.

2.8,5 Evaluacion del modelo de negocio

La Empresa realiza una évaluacion del objetivo del modelo de negocio en el que el activo
financiero se. mantiene.a nivel de cartera, ya dque refigja la forma en que se administra el
negocio y s& proporciona informacion a la administracion.

Una evaluacion de los modelos d& negocios para administrar os activos financieros es
fundamiental para la clasificacion de un active financiero. La Empresa determina el madelo
de negocio a un nivel que refleja cdmo los grupos de activos financieros se administran juntos
para lograr un objetive empresarial particular. El modelo de negocio no depende de ias
intenciones de la administracion para un instrumento individual, por lo tanto, la evaluacion
del modélo de negdcids se realiza a un nivel mas alio de agregacion en .lugar de hacerlo
instiumento por instrumenio.

2.6.6 Evaluacion sobre los flujos de efectivo contractualiés si son Unicamente pagos de capital
e _intereses

A efectos dé esta evaluacion, se entiende por “principal’ el valor razonable del activo
financiers en el momenio del reconocimienta inicial. El "interés" es definido como la
contraprestacion por e valor dei dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociade al
capital pendiente durante un periodo de tiempe determinado y por offos riesgos y costos
basicas de préstamo, asi como el margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son dnicamente pagos de principal e
intereses, la Empresa considera los términos. contractuales del instrumento. Esto incluye
evaluar siel activo financiera contiene un término contractual que podria cambiar el momento
o el monto de los flujos de efectivo: confractuales de manera que nc cumpla con esta
condician:
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2.6.7 Actives financieros_a valgr razonable con cambios en otros resultados Integrales
(EVOCH

Estos valores-se componen de instrumentos de deuda o clasificadas como valores a FVTPL
o valores a costo amortizado 'y estan sujetos a los mismos criterios de aprobacion que el
resto de |a cartera de crédito. Estos valores se contabilizan al valor razonable si se cumplen
las dos condiciones siguierites: El activo financiero se mantiene de acuerdo con un médelo
de negocic cuyo objetive se logra mediante el cobro de fiujos de. efectivo confractuales v Ia
venta de activos financieros; y las condiciones contractuales de los activos financieros dan
lugaren fechas especificadas a los flujos de efectivo gque son Unicamente pagos de principal
e intereses sobre el principal pendiente.

Las ganancias y pérdidas no realizadas se reportan come incrementos netos o disminuciones
en ofros resultados integrales ("OCI") en el estado consolidado de cambios en el patrimonio
de los accionistas nefo hasta gue se realicen, Las ganancias y pérdidas realizadas por la
venta de valores que se inciuyen en la ganancia neta en [a venta de valores se determinan
usando el método de identificacion especifico. Para un instrumento de patrimonio- demgnadc
como miedido a FVOCI, la gananicia o pérdida acumulada previamente reconocida en otros
resultados integrales no se reclasifica posteriormente a ganancias y pérdidas, pero se puede
transferir dentro det patrimonio.

2.6.8 Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado representan valores y préstamaos cuyo objetivo es
mantenerlos con el fin de obtener los flujos de eféctivo contractuales durante la vida del
instrumento. Estos fitulos y préstamos se valoran a costo amortizado si aplican las dos
condiciones siguientes: - B} activo financiero se-mantiéne dentro del modelo de hegogic cuyo
objetivo es mantener los activos financieros para obtener los flujos de efectivo contractuales,
y - Las condiciones confractuales del activo financiero dan lugar, en las fechas especificadas,
a flujos de efectivo que son Onicamente pagos del principal e intereses sobre el imparte del
principal pendignte.

2.6.9 Activos v pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados (FVTPL)
Activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados incluyen a) activos
y pasivos con flujos de efectivo contractuales que no son SPPI; y/o b) aclivos y pasivas
designados en FVTPL utilizando la opcion de valor razonable y cuentas por cobraf
(ganancias no realizadas} y cuentas por pagar (pérdidas no realizadas) relacionadas con
instrumentos financieros derivados que no son designados como cobertura o que no califican
para la contabilidad de cobertura. Las ganancids y pérdidas no realizadas y realizadas en
activos y pasivos para negociar son registradas en el estade consolidado de ganancias ©
pérdidas como ganancia (pérdida) de instrumentos financieres a valor tazonable con cambios
en resultados.

- 10~
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2.7 Pasivos financieros

2.8

2.9

210

Los pasives financieros al periodo en gue se informa estan clasificados como otros pasivos
financieros. '

2.7.1 Baja en cuentas de pasivos financieros

La Empresa da: de baja los pasivos financieros cuando; y solamente cuando; las deudas
financieras s liguidan, cancelan o expiran,

Efectivo y equivalentes de efeclivo

El deposito en banco se presenta al costo en el estado de situacion financiera. Para propositos
del estado de flujos de efectivo, el total de efective comprende el depasite a la vista en el banco.

Propiedades y niejoras

Las propiedades y mejoras estan registrados a su valor razonable. Las revaluaciones se hacen al
final de cada periodo con el fin de asegurar que el importe en libros no difiera significativamente
con &l valor razonable.

Las propiedades y mejoras son presentados en el estade de activos y fohdos en fideicomiso a sus
mantos revaluados, siendo el valor razonahle el determinado a la fecha de revaluacion, menos
pérdidas acumuladas por deterioro subsecuentes. Las revaluaciones se efecttan con suficiente.
frecuencia, de tal manera que el valor en libros no difiera significativamente: del gue se habria

calculado utilizando los valores razonables a la fecha al final del periodo sobre ef cual se informa.

L.os terrenos no son depreciadas.

Deterioro def valor de activos no financieros

En la fecha de cada estado de activos y fondes en fideicomisos, la Fiduciaria revisa los importes en
libros de les acfivos no financieros para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de su valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del
activo se-calcula con ¢l objeto de detefminar el alcance de la pérdida por deterioro de su valor (s fa
hubiera).

Elimporte recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo deventa y el valor

de uso. Al evaluar el valor de uso, los fiujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valor
actual utilizando un tipo de descuento antes de impuestos que refleja Ias valoraciones actuales del
mercado con respacte al valor temporal del dinero-en el tiempo y los riesgos especificos det activo:
para el que no se han ajustado los flujos futuros de efectivo estimados.

Si se-estima que e! importe recuperable de un activo (0 una unidad generadora de-efectivo) esinferior

a su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) sé reduce a su
importe recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor-como gasto.

T
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Cuando una perdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo
(unidad generadora de efeciive) se incrementa g la estimacién revisada dé su importe recuperable,

de tal modo que. el importe en libros incrementado no supere el importe en. Jibros que se habria
determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad
generadora de efective) en ejercicios anteriores, Inmediatamente se reconace una reversion de una
pérdida por deterioro de valor come ingrese.

Al 31 de diciembre de 2021, la Fiduciaria no ha identificado déterioro de los adtivos no financieros.

2.11 Activos en fideicomiso

Los activos que se reciben en fideicomiso se registran y se presentan al costo historico, excepto
por las propiedades y mejoras los cuales se presentan a su valor razonable.

2,12 Aportes al fideicomiso

Todos los derechos cedidos, l0$ cuales incluyen efectivo y equivalente en efectivo, propiedades y
mejoras y los contratos de servicios conexos, son reconacidos como aportes al patrimonio del
Fideicomiso conforme se reciben.

2.13 Retiros de aportes al fideicomiso

Corresponden a todos los desemboisos que debe efectuar la-administradora de los Fideicomisos
de conformidad y en cumplimiento con el Contrato de Fideicomiso, los cuales se reconocen como
retiros de aportes al Patrimonio del Fideicomiso conforme se desembolsan,

2.14 Medicion de valor razonable y proceso de valuacion

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activa ¢ pagado al transferir uti pasivo
en una fransaccion ordenada enfre participantes del mercado principal en la fecha de medicion, o
&n su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Administradora - de los Fideicomisos tenga
acceso en el momente, El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de
incumplimiento.

Para estimar el valer razonable de un activo o un pasivo, la Administradora de los Fideicomisos
uliliza datos observables cuando éstos: estan disponibles. Periddicamente la Administracion
informa & la Junta Directiva las causas de las fluctuaciones mas sighificativas én el valor razonable
de los activos 'y pasivos, para informacién sobre las técnicas de valuacion y datos de entrada
utitizados en el valer razonable de los activos y pasivos.

La Administradora de los Fideicomisos revela las transferencias entre niveles de la jerarquia del
valor razonable al final del periodo durante el cual ocurrié el cambio.

-12-
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3. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

La administradora de los Fideicormisos efectiia estimaciones y juicios que afectan los montos reportades de.los
activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y estéan
basados en la experiencia historica y otras factores, incluyendo expectativas de eventos fuluros que se creen son
razonables bajo las circunstancias. '

- Valor razonable de los instrumentos financieros: La administradora de los Fideicomisos miden el valor
razonable utilizandoe niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos de entradas utilizados al
hacer las mediciones. La administradora de los Fideicomisos tiene establecido un proceso.y una politica
documentada para la determinacion del valor razonabie en la cual se. definen las responsabilidades y
segregacion que funcionen entre las diferentes areas respansables que intervienen en este proceso, el
cual ha sido aprobado por el Comité-de Activos y Pasivos, el Comité de Riesgos y la Junta Directiva,

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si as informaciones incluidas a
esas {écnicas de valuacion son observables o no observabies, La informacion observable refleja datos de

mercados obtenidos de fuentes independientes; la informacién no observable refieja los supuestos de mercado
del Fideicomiso. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarquia de valoer razonabie:

Nivel 1: Los datos de entrada son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos.o pasivos
idénticos a los gue fa enfidad pueda acceder en la fecha de la medicion,

Nivel 2: Precios cotizados en meércados activos para instrumentos financieros similares o utilizacién de una
técnica de valuacion donde todas las variables son obtenidas de informacién observable del mercado para los
activos o pasivos ya sea directa o indirectamente: En algunos casos, el Fideicomiso empléa informacion de
referencia de mercados activos para instrumentos simitares y en otras, emplea técnicas. de flijos descontados
donde todas las variables e insumos del modelo son obtenidos de mformacmn ohservable del mercado.

Nivat 3: Cuando los “insumos” no estan disponibles y se requiere determinar el valor razonable mediante un
modelo de valuacion, el Fiduciario se apoya en-enfidades dedicadas 4 la valoracion de instrumentos. bursatiles o
bien de las propias entidades administraderas del activo o pasivo que se trate. Los modelos empleados para
determinar el valor razonabie normalmente son a través de descuento de flujos o bien valuaciories que emplean
observacicnes historicas de mercado.
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Fideicomiso No.44
Real Estate Investment Thrust, Inc
(Condado Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021
(En balboas)

4, Propiedades y mejoras
L.as propiedades y mejoras se reswmen como sigte:

Propiedades y

mejoras Total

Diciembre 2021

Al inicio del pericdo 67,844,245 ‘B7,844,245
Retiros de propiedades y mejoras 1,218,746 1,218,746
Al final del periodo 89 062,991 69,062,991
Diciembre 2020

A‘_I inicio _del periodo 67,844 245 57,844,245
Al final del periodo 67,844,245 67,844,245

El valor razonable de las propiedades del Fideicomiso al 31 de diciemibre de 2021 se abiuve a través de avalios
realizados entre el mes de abril y mayo de 2021 por Metamorfosis Arquitectos, valuadores independientes no
relacionados con el Fideicomise y con el Agente Fiduciario y cuentan con todas las-certificaciones apropiadas
y expefiencia reciente en el avallia de propiedades en las ubicaciones referidas.

Las fincas dadas en garantia cuentan cen una Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del dereche de
dominic hasta por la suma de Sesenta Millones de Dolares (B/. 60,000,000}, constituida mediante la Escritura
Publica No. 18,473 del 16 de noviembre de 2015, sobre la finca a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario
del Fideicomisc constituide para garantizar la Serie A de la Emision Piblica de Bonos Corporativos realizada
por la sociedad Real kstate Investment Thrust, Inc. cuyos avalios suman un total de B/.69,062,991.

El valer razohable de las propiedades se ha clasificado como un valor razenable Nivel 3 sobre la base de la
técnica de valoracidn y variables no observables significativas usadas, en apegoe a las Normas Internacionales
de Valuacion, '

A continuacion, seé presentan los detalles de fa propiedad e informacién scbre la jerarquia de valor razonable:

Nivel 3
Diciembre 2021 Diciembre 2020

Propledades y mejoras 68,062,991 _ G7,844,245

A continuacion, se detallan las técnicas de valorizacion usadas. para medir el valor razonable de las
prepiedades, asi coma las variables no observables significativas usadas,

RV



Fideicomise No.44
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Notas a los esfados financieros
por ¢l afio terminado el 31 de diciembre de 2021
(En balboas)

Enfoque comparativo

Considera las ventas de bienes similares o sustitutivos, asi como datos obtenidos del mercado y establece una
estimacién del valor utilizande procesos que incluyen fa comparacion. Para este metodo se tomo en
consideracion las principales caracteristicas que un potencial comprador o vendedor consideraria y su
estimacion corresponde & las condiciones actuales del mercado.

Erfoaue de capitalizacion de rentas - valor sobre |a renta

Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los blenes valorados y se estima su valor g través
de un proceso de capitalizacion, E! valor scbre la renta corresponde a la probable entrada bruta mensual
estimada considerando {os valores actuales del mercado.

No ha habido.cambios.en la técnica de valuacion durante el periodo.

Si Ias propiedades .y mejoras se hubieran medide sobre:la base del coste historico, su importe en libros seria
como sigue:

Riciembre 2021 Diciembre 2020

Propiedades y mejoras 69,062,991 67,844,245

5.  Estimaciones de contahilidad y juicios criticos

La Empresa administradora de los Fideicomisos efeciia estimacionesy ]UtClOS que afectan los montos reportados
de los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y Juicios son continuamente evaiuados
y estan basados en la experiencia historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se
creen son razonables bajo las circunstancias.

« Deterioro de valores disponibles para la ventar La Empresa administradora de los Fideicomisos
determinan que los valores disponibles. para ia venta tienen deterioro cuando ha habido una dismintcion
significativa o permanente en el valor razonable por-debajo de su costo, Esta determinacion de qué es
significativa o prolongada requiere juicio. Al efectuar un juicio, la Empresa administradora de los
Fideicomisos evalla entre otros factores, la volatilidad notmal en el precio de la inversion y en otras
inversiones similares. Adicionalmaerite, el 'deterioro puede ser apropiado cuando existe evidencia de un
deteriorc en Ja salud financiera del emisor, desempefic de la industriz. y el sector, cambios en la
tecnologia y flujos de efectivo flnanmeros y operativos.

» Valor razonable de los instrumentos financieros: La Empresa administradora de los Fideicomisos miden
el valor razonable utiizando niveles de jerarquia que reflejan el significado -de los datos de entradas
utilizados al hacer las mediciones, La Emprésa administradora de los Fideicomisos tierien establecido
un procese y una politica documentada para la determinacion del valor razonable en la cual se definen
las responsabilidades y segregacion que funcionen entre las diferentes areas responsables gque
intervienen en este proceso, el cual ha sidd aprobado por ef Comité de Activas y Pasives, ef Gomité de

Riesgos v la Junta Directiva.
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La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si las informaciones incluidas. a
esas técnicas de valuacion son observables o no observables. La infermacion observable refleja datos del
mercado obtenidos de fugntes independientes; la informacion no observable refleja ios supuestos de mercado
de los Fondos en Fideicomisa. Estos dos tipos de. informacion han creado la siguiente jerarquia de valor
razonable:

® Nivel 1 - Los datos de entrada son precios cotizades (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos identicos a los que {a entidad pueda acceder en la fecha de fa medicion.

o Nivel 2 - Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares ¢ utilizacion de
una técnica de vatuacion donde todas las variables son obtenidas de informacion observable del
mercado para los activos o pasivos ya sea directa o indirectamente. En alguncs casos, el Fidelcomiso
emplea informacion de.referencia de mercados activos para instrumentos similares y en otros, emplea
técnicas de flujos descontados donde todas las variables e insumios del modelo. son obtenidos. de
informacion observable del mercado.

a Nivel 3~ Cuando los "insumos” no estan dispanibles v se requieré determinar el valor razonable mediante
un modelo de valuacidn, ef Banco se apoya en entidades dedicadas a ia valoracion de instrumentos
bursatiles o bien de las propias entidades administradoras del activo o pasivo que se trate, Los modelos
empleados para determinar el valor razohable normalmeénte son a través de descuento de fiujos o bien
valuaciones que emplean ohservaciones historicas de mercado.

Valor razonable de [0s activos y pasivos financieros que se miden a valor razonable

Algunos_- de los activos financieros se miden a su valor razonable al cierre de cada ejercicio. La .s'iguiente tabla
proparciona informacion sobre como se determinan los. valores razonables de jos -activos financieros (en
particular, la técnica de valuacion y los datos de entrada utilizados).

El Fideicomise No.44 mantiene. prenda sobre acciones de capital por B/.10,000 (2020: B/.10,000) las cuales
se mantienen al costo debido a gue no se encuentran en un mercado activo y ne se puede determinaria forma.
confiable su valor razonable.

8. Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Legistacion Fiscal Panamefia vigente, el Fideicomiso esté exento del pago de impuesto
sobre [a renta-en concepto de ganancias provenientes de fuente exiranjera. También esta exento del pago de
impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depositos a plazo en bancos lecales, los intereses
ganados sobre valeres del Estado Panamefic e inversiones en titulos—valores emitidos a través de ia'Bolsa de
Valores de Panama, al igual gue intereses sobre préstamos de fuente extranjera.

A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzs de 2016, el Articulo
699 del Cadigo Fiscal indica que jas personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millon quinientos
mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre la que
resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calcuiada por el meétodo tradicional establecide envel Tituio | del
Libro Cuarto del Codigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable gue resulte de aplicar al total de ingresos gravables
el cuatro punto sesenta y siete por ciento {(4.67%).

Al 31 de diciembre de 2021, el Fideicomiso no generd renta neta gravable, por lo que no incurrié en impuesto
sobre la renta.
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7. Hechos postericres al periodo sobre el gue se informa

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriares al 31 de diciembre de 2021, para valorar {a necesidad dg
posible reconccimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 30 de marzo de 2022, la fecha eh gue los estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base
en esta evaluacién, se detefmind que no se produjeron acontecimientes posteriores gue requieren el
reconocimiento o revelacion de los estados financieros.

8.  Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2021, fueron aprobados por {a
Administracién de la Fiduciaria el 30 de marzo de 2022,

PRI
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