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FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Afo terminado al 31 de diciembre de 2023

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No. 18-
00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

RAZON SCCIAL DEL EMISOR: Real Estate Investment Thrust, Inc,

VALORES QUE HA REGISTRAROQ: Emision de Beonos Corporativos en dos series (Serie
Senior y Serie Subordinada) registrados en la Comision
Nacional de Valores de Panama segun Resolucién CNV
No. 122-11 del 20 de abril del 2011 y oferta del 29 de
abril del 2011.

Emision total hasta por sesenta millones de Dolares
(US$60,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, o cualguiera oira cantidad
inferior a esta.

Serie Senior: Hasta 1JS%45,000,000.00
Serie Subordinada: Hasta US%$15,000,000.00

Con fecha del 28 de septiembre del 2015 fue anunciada
la Redencion Aniicipada de !a totalidad de la Serie
Senior de la emision de los Bonos Corporativos emitidos
y vendidos en oferta publica por Real Estate [nvestment
Thrust, Inc. por un monte de cuarenta y cinco millones de
Délares (US$45,000,000.00) emitidos al amparo de ia
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 fa
redencion anticipada fue el 2 de noviembre de 2015.

Mediante la Resolucion No. SMV-147-23 del 25 de abril
2023 se autorizo una nueva fecha de vencimienio de la
serie Subordinada, siendo esta el 30 de abril de 2038.

Bajo la Resolucion No. 378-15 del 19 de junio de 2015,
la Superintendencia de! Mercado de Valores resolvid
registrar los siguientes valores de Real Estale
Investment Thrust, [nc. para su oferta publica:

Bonos Corporativos por un valor nominal total de hasta
sesenta millones de Ddlares (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 denominacicnes de Mil Dolares
(US$1,000.00) y multiplos de dicha denominacion. La
fecha de la oferta fue e! 3 de agosto de 2015 y al 31 de
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diciembre de 2023, la Serie A habiz sido colocada en su
totalidad y la Serie B no se ha ofrecido.

Mediante Resolucién No. SMV 175-20, del 68 de mayo
2020, la Superintendencia de Mercados de Valeres
autorizo registrar la modificacion a los términos vy
condiciones de los Bonos Corporativos por un fotal de
Sesenta Milones de Doélares (US$60,000,000.00)
autorizada mediante resolucidn No. SMV-378-15- de 19
junic 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
cuoctas 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 Resolucidn No. SMV 49-21 de 8 de febrerc 2021
resuelve Registrar la modificacion a los términos vy
condiciones de la Serie A de los Bonos Corporatives de
la Compariia, autorizados por cferta publica mediante la
resolucion SMY No. 378-15 del 19 de junio de 2015,
modificada mediante Resolucion SMY 175-20.

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) cuoctas 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, la
Superintendencia de Mercados de Valores, por medio de
la Resolucién No. SMV 48-21 de 8 de febrero 2021
registra la modificacion a los términos y condiciones de
la Serie A de los Bonos Corporativos de la Compania,
autorizados por oferta publica mediante la resolucién
SMY No. 378-15 del 19 de junio de 2015, modificada
mediante Resolucidn SMV 178-20 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 dolares (U $350,000,000.00)
Término y Condicion Término y Condicién Original Término ¥ Condicion Modificada

Fecha de Vencimiento 31 de octubre de 2022 31 de octubre de 2025
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Frecuencia de Pago de [nterés

Frecuencia de Pago de Capital

NUMERCS DE TELEFONO Y FAX
DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR:

DIRECCION DE CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR:

3

Trimestralmente los 30 de abril, 31
de julio, 31 de octubre v 31 de energ
de cada afio hasta su Fecha de
Vencimiento,

Modificedo mediante Resolucidn
SMV-1T75-20 de & de mayo de 2020,
asi:

“Se difieren los pagos de 30 de abril
v 31 de julio de 2020, los cuales
serdn acumulados y pagaderos en
maeve (%) cuotas iguales, adicionales
a las cuotas regulares, en cada Fecha
de Pago, a partir de 31 de octubre de
2020 hasta [a Fecha de Vencimiento,
inclusive. No obstante, el Emisor
podré, 2 su entera discrecidn,
adelantar ¢l pago de una o varias
cunotas adicionales, o efectuar el pago
del cien por ciento (100%) del monto
correspondiente a las cuotas
adicioniles, antes de la Fecha de
Vencimienio,™

Comenzands ¢l sexto afio, 3¢
realizardn en forma consecutiva tres
{3} abonos semestrales de cinco por
clento (5%4) cada uno del Saldo
Insolute del Bono ¥ un Ghtimo pago
por la totalidad del Saldo Insoluto del
Bono se realizard en la Fecha de
Vencimiento.

279-8570; 263-7580

Centra Comearcial Bal Harbour
Piso 1, oficina43 C
Wia Italia, Punta Paitilta

bakd3ciiyventas.nel

I PARTE

1. INFORMACION DE LA COMPARNIA,

A Historia v Desarrolio de la Solicitante

El pago del cincuenta por ciento
{50%%) de los intereses
correspondientes al 30 de abnl de
2020 v 31 de julio de 2021 serin
realizados en esas fechas, v el
cincuenta por ciento { 50%:) restante
sera realizado e] 31 de octubre de
2023,

Adicionalmente, se differen los pagos
de las ocho (B) cuotas iguales,
adicionales & las cuotas regulares, gue
debian ser realizados a partir del 31
de enero de 202 | hasia el 31 de
octubre de 2022 (anterior Fecha de
Vencimiento), v dichos pagos serdn
realizados, en su totalidad, &1 31 de
octubre de 2023,

Los pagos de capital que debian
realizarss semestralmente, los dias 30
de abril de 2021, 3] de octubre de
2021, 30 de abril de 2022 v 3] de
octubre de 2022 {anterior Fecha de
Vencimiento), serén pagaderos en su
totalidad el 31 de octubre de 2025
(nueva Fecha de Vencimiento).

La sociedad panamefia REAL ESTATE INVESTMENT THRUST INC. fue constituéda al 14
de oclubre del 2010, Sus oficinas pancipales se encuentran ubicadas en Centro
Comercial Bal Harbour, Piso 1, oficing 43 H, Via Halia, Punta Paitiia, siendo sus nimeros
de teléfono y fax respectivaments 279-8570; 263-7580. y su direccidn de comeo
electrinico bald Jo@ventas.net
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E! capital social del Emisor es de US$10,000.00, dividide en 100 acciones de un valor
nominal de US$100.00 cada una. Las acciones podran ser expedidas en forma
nominativa y los cerificados de acciones llevaran la firma de cualesquiera dos
dignatarios. El registro de acciones exigido por ley sera llevado en ef lugar que designe la
Junta Directiva del Emisor, ya sea denire o fuera de la Republica de Panama.

La duracidn de la sociedad es perpetua, pero podra disolverse en cualguier momento por
resolucion adoptada en Reunion de Accionistas por el voto de la mitad mas una de las
acciones emiiidas. Las oficinas principales del Emisor estan ubicadas Piso 1, oficina 43 A,
Centro Comercial Bal Harbour, Via ltalia, Punta Patilla, Panama, Rep. de Panama.

La actividad de la Compaiia se relaciona principalmente con el uso de instrumentos
financieros y, como ial, el estado de situacion financiera se compone principalmente de
instrumentos financieros. Un instrumento financiero es cualquier contrate que origina a su
vez un activo financiero en una entidad y un pasive financiero o un instrumento de capital
en otra entidad. La Compaiiia administra sus recursos liquides para honrar sus pasives al
vencimiento de estos en condicicnes normales; y asi mitigar varics tipos de riesgos
intrinsecos en sus operaciones.

El emisor se dedicara, entre ofras 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 éxilc de las cperaciones del Emisor depende
directamente de la demanda existente para el arrendamiento y/o compra de productos o
servicios similares.

La Administracion es prudente con respecto al riesgo de liquidez, et cuat implica mantener
suficiente efeciivo para hacerle frente a sus obligaciones futuras e inversiones
planificadas. los fondos provienen de los pagos de intereses de los clientes
principalmente.

Los depdsitos en bancos estan expuestos al riesgo de crédito; sin embargo, estos fondas
estan colocados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual ofrece una
garantia intrinseca de la recuperacién de estos.

Pacto Social y Estatutos del Solicitante

El Pacto Social de Real Estate Invesiment Thrust Inc. esid contenido en la Escritura
Publica No.19,687 de 14 de octubre de 2010 de la Notaria Cuarta del Circuito de Panama
debidamente inscrita a la Ficha 715545, Documento 1862328 del Registro Publice desde
el 15 de octubre del 2010.

El objeto principal de la scciedad es el de dedicarse en cualquier pais o territorio a
comprar, vender, transferir, disponer, negociar, financiar, permutar, poseer, administrar,
negociar, dar o tomar dinero en préstamo abrir y manejar cuentas bancarias, dar o tomar
comision, hipotecar, prendar, dar en arrendamiento, uso, usufructo, o anticresis toda clase
de bienes, sean muebles o inmuebles, acciones o derechos y celebrar y efectuar todos
los actos, contratos, operaciones, negocios y transacciones de licito comercio.

Desde su fundacién vy hasta la fecha, el Emisor no ha side sujeto de reclasificacion,
fusién, escision, o consolidacidn de ningdn tipo. Adicionalmente, al mejor conocimiente
de sus directores, la empresa no ha side demandada o querellada ante ningdn tribunal
local o extranjero.

Descripcién del Negocio

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

Real Estate Investment Thrust, Inc. fue constituida con la finalidad de servir como
vehiculo juridico, cuyo objetivo es la emisién de una serie de bonos corporativos. Los
fondos asi obtenidos son utilizados para estabtecer facilidades de crédiic a empresas
relacionadas. El Emisor espera seguir operando bajo [a misma modalidad y en el futuro
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lievar al mercado otras emisiones de valores con el mismo fin. Los flujos de efective para
abonar los compromisos seran producto de los alquilerss de los kocales comerciales
{cuyos propietarios son los garantes) cedidos al Fideicomiso de Garantia y Administracion
{Fidelcomisc No. 44) establecido en Prival Trust; quien emite certificacion timestralmente.

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

Estructura organizativa

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

Propiedades, Plantas y Equipo
La empresa no cuenta con propiedades, mobiliario o equipo significativos a la fecha.
Investigacién vy Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

La empresa no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y
desarrollo a 1a fecha.

Informacidn sobre tendencias

E! sector inmobiliario de Panama durante el aftie 2023 siguié mostrando un progreso de
recuperacion decente, incluso a través de las recientes dificultades econdmicas en todo et
mundo. Las tensiones provocadas por la pandemia en [a economia panamefia comienzan
a desvanecerse, especialmente en el sector inmobiliario, donde los proyectos
inmabiliarios durante 2020 v 2021 se detuvieron y se suspendieron temporalmente debido
a los cierres v las tensiones en la cadena de suministro; sin embargo, para el 2024 se
espera siga el progreso de recuperacién mostrado en el 2023; pero de forma mas
aceleradas.

El mercado inmobiliaric de Panama ha demostrado su resistencia frente a los retos
mundiales. Tras el impacto de la pandemia en 2020, los precios inmobiliarios en Panama
se mantuvieron en gran medida al mismo nivel durante 2021 y 2022. En 2024, se espera
que el valor del mercado inmobiliaric del pais alcance los 179.700 millones de ddlares.

Y los precics de los alguileres esian subiendo. Seglin Numbeo, las propiedades en
alguiler en Panama ofrecen rentabilidades brutas que oscilan entre el 6,8% y ef 9%,
dependiendo de la ubicacién.

De cara al futuro, se prevé que el mercado inmobiliario en Panama crezca un 1,50% de
2024 a 2028. Al final de este periodo, se espera que el volumen de mercado alcance
aproximadamente los 251.600 millones de délares. Esta prevision de crecimiento sugiere
un aumente constante del valor y la demanda de bienes inmuebles en Panamé en los
proximos anos.

Como pais que ha demostrado resistencia economica donde ofros han experimentado
desaceleraciones, Panama esta bien posicionade para el crecimiento del mercado
inmobiliario en el futuro previsible.

Panama es considerada una de las economias mas estables de América Latina,
mostrando un rapido progreso de recuperacion desde 2020, economia dolarizada,
importante centro financiero y de transporte aéreo, ademas de tener una oferta
diversificada de bienes raices en las comunidades de ciudad, interfor y las playas; por lo
que la recuperacién de los inversionistas en el sector cuenta con mucho optimisme.
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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A

Liquidez

La Empresa cuenta con liquidez producto de la colocacién de la emision de bonos
autorizada en dos (2} series; al cierre de diciembre de 2023 y 2022, el 054% y 0.39%
respectivamente de los activos se enconiraban disponibles de forma liquida, depositados
en cuentas bancarias de instituciones financieras de prestigio.

Recursos de Capital

El pairimonic de la Empresa al 31 de diciembre de 2023 y 2022 reflejaba un valor de US
$684,901 y USEE77,395, conformado por acciones con valor nominal de US$10,000 y
utilidades no distribuidas por valor de US$674,901 v US$657,395 para el 2023 y 2022
respectivamente. Los pasivos totalizan al 2023 US$73,118,333 y al 2022 US$73,395,651,
conformados por fondos obtenidos mediante emision pUblica de bonos en dos (2) series
por vaior total de US3$65,000,000, para el 2023 y 2022 & intereses acumulados por pagar
al cierre de cada afic por valer de US$8,118,333 (2023) y US$8,395,651 (2022); siendo
dichos pasivos las principales obligaciones de la Empresa.

Estos pasivos seran servidos por los intereses y la recuperacion de préstamos por cobrar.
Adicionalmente, los pasivos son apoyadoes por la recuperacidn de cuentas por cobrar y el
efectivo del Emisor,

Resultados de las Operaciones

Al 31 de diciembre 2023 y 2022 los ingresos fotalizan US%4,954,117 v US$4,957,496,
respectivamente, producte de intereses y comisiones generadas por préstamos
efectuados, mismos que se generaron en escs anes. Los gastos asociados para los
mismos periodos totalizan al 2023 US$4,944,347 y para el 2022 US%4,938,673, para un
resultado antes de impuesto del periodo de US$S,770 (2023) v (US$18,823) en el 2022.

Analisis de perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir operande bajo la misma medalidad, extendiéndole
facilidades a empresas con el producio de emisiones u ofras facilidades bajo las cuales el
Emisor actlla como acreedor. e ser conveniente, ef Emisor podra a futuro llevar al
mercadc otras emisiones de valores con el mismo fin.

La actividad de la Compafiia se relaciona principalmente con el uso de instrumentos
financieros y, como tal, el estado de situacion financiera se compone principalmente de
instrurnentas financieros. Un instrumento financiero es cualguier contrato que origina a su
vez un activo financiero en una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital
en ofra entidad. La Compafiia adminisira sus recursos liquidos para honrar sus pasivos al
vencimiento de estos en condiciones normales; y asi mitigar varios tipos de riesgos
intrinsecos en sus operaciones.

Ei emisor se dedica, entre ofras cosas, a extenderle facilidades de créditos a sus
Empresas Relacionadas, las cuales a su vez se dedican al arrendamiente de oficinas y
locales comerciales, por ende, el éxiio de las operacicnes del Emisor depende’
directamente de la demanda existente y que se ve afectada por la economia del Pais.
Panama es considerada una de las economias mas estables de América Latina,
mostrando un rapide progreso de recuperacion cada afio, economia dolarizada,
importante centro financlero y de transporte aéreo, ademas de tener una oferta
diversificada de bienes raices en las comunidades de ciudad, interior y las playas; por lo
que la recuperacion de los inversionistas en el sector cuenta con mucho optimismo.
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DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADQS

A

Identidad

1-  Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

Directores

La Junta Directiva de la empresa esta compuesia por las siguientes personas:

Michael 5. Bettsack Mueller

Nacicnalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 12 de noviembre 1941

Dornicilio Comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Fiso 1, Suite 43-C, Via talia, Paitilla,
San Francisce, Ciudad Panama

El Sr. Bettsack es director y accionista de un conglomerado de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnologicas y de telecomunicaciones. Durante su trayectoria en el campo
econdmice ha sido Presidente de la Junita de Economistas de Panama, miembro del
Consgjo de Asesores del Ministro de Planificacion v Desarrolic Econtmica de la
Replblica de Panama, Director de la Camara de Comercio, Industria y Agricultura de
Panama, Presidente de la Confederacion Judia de Panam&, miembre fundador del
Consejo de Directores de la Universidad Tecnoldgica de Monterey, capitulo Panama,
Miembro del Consejo de la Junia de Asesores del diario “La Prensa” y “La Estrella de
Panama”, asi como profescr de fa Universidad de Panama. En materia comercial, entre
otras, es fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindar servicios de Internet a nivel
nacional, llegando a ser lider en la industria local; ha sido fundador de diversas empresas
de tiendas “duty free” con operacién en Panama y Latinoamérica; su trayectoria en la
banca panamefia le llevé a ser Director Fundador de Credicorp Bank, y actualmente
miembro de la Junta Directiva de Banistmo. Adicienaimente osienta el cargo de
Presidente de la Junta Directiva de Real Estate Investment Thrust, Inc. El Sr. Betftsack
estudio en The London School of Economics, Londres, Inglaterra v, en Wharton Scheol of
Finance, Universidad de Pennsylvania, Pennsylvania, EEUU, donde obtuvo su fitulo en
Ciencias Econdmicas con énfasis en Banca y Finanzas.

Daniel W. Bettsack Maduro

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 13 de septiembre 1967

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

El Sr. Beftsack es director y accionista de un conglomerade de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnolégicas y de telecomunicaciones. Ha sido director de la Camara de
Comercio de Panama, Tesorero de la Asociacién de Scofiware de Panama, Tesorero y
Vicepresidente del consejo del Instituto Albert Einstein. Como parte de su trayectoria
profesional es fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindar servicios de Internet a
nivel nacional, llegande a ser lider en [a industria local; adicionalmente es fundador de la
primera s(per tienda de tecnologia digital en Panama (Multimax}, es fundador y
Presidente de Multitek Pacifico, S.A., empresa lider en la solucion de necesidades de la
mas alta tecnologia a nivel nacional, con operaciones en Latincamerica en paises fales
como El Salvador, Honduras, Colombia, Chile, entre otros. Adicionaimente ostenta el
cargo de Tesorero de la Junta Directiva de Real Estate Invesiment Thrust, Inc. EI Sr.
Bettsack es graduado de University of Pennsylvania, Pennsylvania, EEUU donde obtuvo
su Licenciatura en Ingenieria de Sistemas, asi como de ULACIT, Panama graduandose
Summa Cum Laude del programa de Maestria en Finanzas.
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Abraham 1. Bettsack Harrouche

Nacionalidad: Panameifia

Fecha de Nacimiento: 18 de diciembre 1964

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

El &r. Bettsack es un profesional con mas de 20 afios de experiencia en el area de la
tecnologia con amplios conacimientos en comunicaciones, tecnologia, fotografia digital y
audio, asi como vasta experiencia en adquisiciones, fusiones e integraciones de macro
empresas, ademas de contar con experiencia laboral en companias Multinacionales. Es
director y accionista de un conglomerado de empresas inmobiliarias, comerciales,
tecnolégicas y de telecomunicaciones. Como parte de su trayectoria profesional es
fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindar servicios de Internet a nivel nacional,
llegando a ser lider en la industrda 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 super tienda de
tecnologia digital en Panama (Multimax), con operaciones en los principales centros
comerciales del pais. Adicicnalmente ostenta el carge de Secretario de la Junta Directiva
de Real Estate Investment Thrust, inc. El Sr. Bettsack es graduado de Georgia Institute of
Technology, Atlanta, Georgia, USA donde abtuvo su Licenciatura en Ingenieria Industrial,
asi como de ULACIT, Panam3, graduéndose del programa de Maestria en Administracion
de Empresas con énfasis en Finanzas.

2- Empleados de importancia y asesores

El Emiser 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 la firma Fabrega, Molino &
Mulino. La persona de contacto principal es Ana Lucrecia Tovar.

Fabrega, Molino & Muling estéd ubicado en Calle 50 y Via Porras, San Francisco, Edificia
BMW Plaza, Piso 9, Ciudad de Panama, Repiblica de Panama. Teléfono: +507 301 6669
Fax: +607 301 6600; P.C. Box 0816-00744.

Los Asesores Legales confirman que la empresa es una sociedad organizada vy existente
de conformidad cen las leyes de la Republica de Panama, que los actos referentes a esta
emisidn han sido debidamente aprobados por los érganos corporativos pertinentes y que
los Bonos constituyen obligaciones validas legales y exigibles de la misma. Lo antes
expuesio consia en carta que reposa en los archivos de la Comisidn Nacional de Valores,
al igual que en los archivos de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., como documento de
referencia pablica.

4-  Auditores.

En el afio 2023 se mantuvo a la firma AE De La Cruz & Villanueva, CPA — Contadores
Publicos Auiorizados, como auditores externos; firma esta que dictamino los estados
financieros del periodo ferminado al 31 de diciembre 2023 y 2022 con una opinién limpia.

AE De La Cruz & Villanuegva, CPA — Contadores Publicos Autorizados con domicilio en
Urbanizacién La industrial, 35, La Chorrera, Panama Qeste, Republica de Panama;
Apartado Postal 1015-440 Panama, Replblica de Panama; Telefax (507) 254-0939;
presta al Emisor los servicios de auditoria externa de los estados financieros, desde el
afio 2013.
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5- Designacidn por acuerdos o entendimientos
No aplica.
Compensacién

Los Directores y Dignatarios de la empresa no reciben compensacion alguna, ni en
efectivo ni en especie, de parte de la empresa, ni éste les reconoce beneficios
adicionales. Desde la constitucion de la empresa hasta la fecha, los Directores y
Dignatarios no han recibido pago de dietas. Sin embargo, la empresa se reserva el
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 nimero de directores. Los dignatarios de la empresa seran
un Presidente, un Tesorero y un Secretario. La sociedad podra contar con cualesquiera
otros dignatarios que ia Junia Directiva determine. Adicionalmente, cualquier dignatario
podra desempefiar mas de un puesto. El Presidente o el Secrefario o el Tesorero
ejerceran individualmente la representacion legal de la empresa. Las vacantes que
ocurrieren en la Junta Directiva seran llenadas por el voto de la mayoria de los directores
en glercicio. Las reuniones de directores podran celebrarse en la Republica de Panama o
en cualquier ofre lugar, y cualguier director podra estar representado y votar por
apoderado en cualquiera de las reuniones.

Los negocios de ia empresa seran administrados y dirigidos por la Junta Directiva. Con
sujecion a lo dispuesto en la ley y a lo que estipula &l certificado de constitucion, la Junta
Directiva tendra el control absoluto v la direccién plena de los negocios de la sociedad y a
tal efecto podra: i. Representar a la sociedad en todas sus negociaciones con terceros por
medio de su Presidente o quien haga las veces, y hacer cuanto fuere necesario para la
representacion y defensa de los bienes, haberes, derechos e intereses de la sociedad,
judicial o extrajudicialmente; ii. Nombrar funcicnarios, gerentes o representantes y
apoderados generales o especiales, tanto en la Republica de Panama con en cualquier
otro pais, territorio ¢ lugar; iii. Enajenar, ceder, traspasar, gravar, hipotecar y arrendar
parcialmente ¢ en su totalidad las propiedades y derechos de la sociedad, asi como
otorgar fianzas ¢ garantias.

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

El Emisor no cuenta con personal.
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Propiedad Accionaria

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se
presenta a continuacion:

Grupo Cantidad de % del total de Niimero de % del niimero
acciones acciones accionistas de accionistas

emitidas

empleados

. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A,

Identidad, nimero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que son
propietarios efectivos la persona o personas que ejercen cantrol.

Real Estate [nvestment Thrust, Inc. es una compadia registrada en fa Repulblica de
Panama.

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

Accionista Nimero de acciones % de las acciones

TOTAL 100 100%

Real Estate Investment Thrust Inc. es 100% propiedad de Compaiiia de Comunicaciones
S.A., sociedad restablecida segun las leyes de [a Republica de Panama en la ficha
441912 documento 542534 del 20 de octubre del 2003. Desde su fundacion la empresa
no ha tenido cambios sustanciales en su propiedad accionaria. De acuerdo al Pacio
Social de la empresa, todas las acciones tendran los mismos derechos y privilegios, y
cada accién tendré derecho a un voto en tedas las Juntas Generales de Accionistas.
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B. Presentacion tabular de [a composicién accionaria del emisor.

A continuacién, una tabla que resume la composicién accionaria de Real Estafe
investment Thrust Inc. de manera tabular:

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

£

TOTAL 100 180% 1

C. Cambics en el contro! accionario

A la fecha del presente Informe de Actualizacion no existe ningin acuerdo gue pueda
resultar en un cambio de conirol accionaric de la empresa.

PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A la fecha, el Emisor no es parte de ningln contrato o negocio con una parte relacionada de la
Sociedad; fuera de lo que se detalla en el prospecic de la emision incluyendo los asesores y los
gue brindaron servicios relacionados al proceso de registro de sus valores.

TRATAMIENTO FISCAL

Ganancias provenientes de la enajenacién de los Bonos

De conformidad con el Ariculc 269{1) del Decreto Ley No. 1 de! 8 de julio de 1999 y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 2008, n¢ se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas, provenientes de la enajenacion de los Bonos para los efectos de! impuesto sobre la
renta, del impuesto de dividendos, ni del impueste complementaric, siempre y cuando los Bonos
estén registradas en la Comisidn Nacional de Valores de Panama y dicha enajenacion se dé a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Si los Bonos no son enajenados a iravés de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de
conformidad con la Ley Namero 18 del 19 de junio del 2006, (i) el vendedor estard sujete al
impuesto sobre la renta en Panamé 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 estarg
obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cince por ciento (5%) del valor total de la
enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias de
capital pagadero por el vendedor, y el comprador tendra que entregar a las autoridades fiscales la
cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha de retencitn, {iii) el vendedor
tendra la opcidn de considerar la cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesto
sobre la renta respecto de ganancias de capital, v (iv) si la canfidad retenida por el comprador
fuere mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital
pagadero por el vendedor, el vendedor tendra dereche de recuperar la cantidad en exceso como
un crédito fiscal.
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Intereses generados por los Bonos

De conformidad con el Articulo 27C del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1899 medificado por la
Ley No. 8 del 15 de marzo del 2010, establece que estaran exentos del Impuesto sobre la Renta
los infereses u otros beneficios que se paguen ¢ acrediten sobre valores registrados ante la
Comision Nacional de Valores y que, ademads, sean colocados a través de una bolsa de valores o
de otro mercade organizado. En vista de que los Bonos fueron colocades a través de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., los tenedores de estos gozaran de este beneficio fiscal. La compra de
valores registrados en la Comision Nacional de Valores por suscriptores no concluye el proceso de
colocacion de dichos valores y, por tante, la exencién fiscal contemplada en et parrafo anterior no
se vera afectada por dicha compra, y las personas que posteriormente compren dichos valores a
dichos suscriptores a través de una bolsa de valores u ofro mercado organizado gozaran de los
mencionados beneficios fiscales.

Si los Bonos no hubieren sido inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que
se paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento
(5%} el cual sera retenido en la fuente por el Emisor. Esta seccidn es un resumen de disposiciones
legales vigentes y se incluye con caracter meramente informativo.

Informacién adicional

La oferta publica de que trata este Infarme y los Bonos de esta Emisidn estan sujetos a las ieyes
de la Replblica de Panama y 2 los reglamentos y resoluciones de la Comisién Nacional de Valores
sobre la materia. Los Bonas han sido autorizados para su venta en oferta pablica por la Comisidn
Nacional de Valores,

Esta Emisian de Bonos ha sido registrada en la Beolsa de Valores de Panama, S. A., una bolsa de
valores debidamente autorizada por la Comision Nacional de Valores para operar en [a Republica
de Panama.

ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la Estruciura de Capitalizacién
1. Acciones y fitulos de participacion
No aplica por ne poseer emision de acciones.

2. Titulos de Deuda

Emision de Bonos Corporatives emitidos en segunda oferfa publica en dos Series, la
Serie A hasta por la suma de $50,000,000 (Cincuenta Millones) y fa Serie B, hasta por la
suma de $10,000,000 (Diez Millones) registrados bgjo la Resolucion No, 378-15 del 19 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
B no ha sido colocada.

La primera oferta consistente en Oferfa Plblica de Bonos Corporatives. La Emision fue
autorizada para su venta en oferta Plblica por la Comisién Nacional de Valeres de la
Repdblica de Panama bajo la Resolucién CNV No. 122-11 del 20 de abril 2011; de la cual
solo se encuentra en circulacion la “Serie Subordinada” por un monto méximo de quince
millones de dolares (US$15,000,000}. La fecha de la Redencién Anticipada de la serie
senior fue el 2 de noviembre de 2015,

Fecha de Tasa Frecuencia de Fecha de
Serie Emisidn Interés Monto Pago Vencimiento
Bonos Serie A 31-Oet-13 6.00%  USE50,000,000.00 Trimestral 31-Oct-25
Bonos Subordinados 29-Abr-11 12.00% US$I15,000,000.00 Semestral 30-Abr-38
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El pago a capital de la Serie A v de la Serie Subordinada se realizaré mediante un sélo
page en la Fecha de Vencimiento respectiva. Los intereses pagaderos con respecto a
cada uno de los Bonos serén calculados aplicande la tasa de interés respectiva al Saldo
Insoluto del Bono correspondiente, multiplicande la suma resultante por el nimero de dias
calendarios del Periodo de interés, incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés,
pero excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho Periodo de Interés, dividido entre
360 y redondeando la cantidad resuitante al centavo mas cercano.

Los Bonos estan respaldados por el credifo general del Emiscr. 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 Fideicomisae de Garantia de
la Emisidn cuyo valor de avallio es de al menos 130% del monto colocado de la Serie A.



Formufario IN-A

14

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

A continuacion, se presenta un resumen financiero de los resultades de operacion y cuentas del Balance
del afio terminade al 31 de diciembre de 2023; y su comparacién a los afios 2022, 2021 y 2020,

A. Presentacién aplicable a emisores del sector comercial € industrial:

_ . ARO ANO - |- ANO © AND
ESTADC DE RESULTADO | TERMINADG | TERMINADO TERMINADOC | TERMINADO -
Fi_NANClI;'RO- AL 31 DIC AL 31 DIC ‘AL 31 DIC AL31DIC -
: 2023 2022 - 2021 - 20620
Ventas o Ingresos Totales 4,954,117 4,857 496 4962 711 5,011,881
Margen Cperativo 8,498 18,757 25,552 52,898
Gastos Infereses, Generales ¥ ,gsa900f 4038673  4934052] 4950083
Administrativos e B m e
Utifidad (Pérdida) Neta 9770 18,823 -96,385 16,427
A'ccmnejs emitidas vy en 100 100 100 100
circulacion
Utilidad o Pérdida por Accién a97.7 188.23 - 164
Depreciacion y Amortizacion - - - -
Utilidades ¢ perdidas ne ra wa wa nia
recurmentes
. " AND ANO - ANO.. | . ANO
' : TERMINADC | TERMINAPO | TERMINADO | TERMINADO
BALANCE GEHERAL . AL 31 DIC . AL31DIC AL 31 DIC El AL_31- DIC E
2023 : 2022 ) 2021 | 2020
Activo Circulante 18,253,316 17,454 908 17,328,233 18,215,210
Activos Totales 73,803,234 74,073,048 72280544 68,853,616
Pasivo Circutante 508,333 2610851 557,384 745674
Deuda a Largo Plazo 72,610,000 70,785,000 71,062,318 68,314,834
Acciones Preferidas - - - -
Capital Pagado 10,000 10,000 10,000 10,000
Utilidades Retenidas 674,901 657 385 850,832 783,308
Patrimonic Total 684,901 677,395 660,832 793,308
RAZOMNES FINANCIERAS:
Dividendo/Accidn
Utilidad/Accion 6,749.01 6,573.95 6,508.00 7.833.00
Deuda TotalPatrimonic 106.76 108.35 108.38 87.05
Capital de Trabajo 17,744 983 14,844 257 16,770,833 17 468,538
Razédn Corriente 35.91 6.69 31.08 2443
- Utflid_ad Operativa/Gastos 1.01 101 1.00 1.01
financieros

* Utikdad Operativa antes de intereses x Bono
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Il PARTE
ESTADOQOS FINANCIEROS

Adjunto Estados Financieros Auditados por el afio terminado al 31 de diciembre de 2023.

IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO '

A la fecha de! presente informe, el Emisor ha adoptado a lo intermo de su organizacion las reglas o
procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en ef Acuerde No. 12-2003 de 11 de noviembre de
2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobierno corporativo por parte de sociedades
registradas en la Comisién MNacional de Valores.

E! Pacto Social def Emisor y sus modificaciones contienen reglas generales de Gobierno Corporative.

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

La supervision de las actividades de {a organizacién por la Junia Directiva.

La celebracion de reuniones de trabaic de la Junta Directiva y el levantamienic de actas que
reflejen la toma de decisiones.

[_a celebracién de reuniones pericdicas de la Junta Directiva y la Junta de Accicnistas.

Los directores, dignatarios y acclionistas tienen derecho a recabar y obiener informacion de las
actividades del Emisor.

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

Se llevan controles para la proteccion de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras
irreguiaridades, mediante el control de firmas en cuentas bancarias y la supervisién en cuanto a la
administracion de los activos del Emisor.

Existen mecanismos de control interno del manejo de la saciedad y su supervisién periddica.

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

V PARTE?
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica.

VI PARTE,
DIVULGACION

La divulgacion de este informe se realizara por medio de:

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

El informe fue divulgado el 25 de marzo de 2024.

Michael Bettsack M.

Representante Legal

4

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

2 Adicionade por el Acuerde No.8-2004 de 20 de diciembre de 2004
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AE DE LA CRUZ & VILIANUEVA, CPA

Contadores Publicos Autorizadas

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

Oipinidn

Hemos anditado los estados financieros que se acompafian de Real Estate Investment Thrust, Inc., que comprenden el
estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2023, el estado de resuliado integral, el estado de flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha v las notas a los estados financieros, incluyendo un resumen de las principales politicas
contables ¥ otra informacién explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos materiales, la
sifuacitn de Real Estate Invesiment Thrust, Inc. al 31 de diciembre de 2023 v los resultados de sus operaciones v
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fiecha.

Bases para la opinidn

Realizamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Infernacionales de Informacion Financiera para Pymes (NIIF
para Pymes), MNuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mis adelante en la seccidn
“Hesponsabilidades del auditor en relacidn con la aoditoria de los estados financieros de nuesiro informe,  Somos
independientes de Real Estate Investment Thrust, Inc. de conformidad con el Cidigo de Etica para profesionales de la
Contabilidad del Consejo de Mormas Internacionales de Etica para Contadores (Cidigo de Erica del [ESBA) junte con
los requerimienios de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en Panamid v hemos
cumplido las demds responsabilidades de éica de conformidad con esos requerimientos v con el Cédigo de Eti:ﬂ. del
IESBA. Consideramos que la evidencia de audiloria que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada
para noestra opinide.

Asuntos elaves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditora de la auditoria son aquellos asuntos que, seglin muestro juicio profesional, han sido de
mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estos asuntos han sido tratados
en el contexto de nuesira auditorfa de los esiados financieros en su conjunto ¥ en la formacién de nuestra opinién sobre

£510%, ¥ 0 EXPresamos una opinidn por separado sobre €505 asuntos,
Responsabilidades de la Administracidn en relacidn con los estados financieros

La Administracidn de Real Estate Investment Thrust, Inc. es responsable por la preparacion v presentacién razonable
de los estados financieros de conformidad con las Mormas Internacionales de Informacién Financiera y por el control

interno que la Administracion considere necesario para permitirle preparar los estados Minancieros, de manera que 5103
ng incluyan errores materiales, va sea debido a fraude o error.

En la evaluacidn del Control Interno, conceptiio que los actos de los administradores se ajustan a los estatutos ¥ a las
decisiones de la Asambilea; ln comespondencia, los comprobantes de las cuentas v los libros de actas, se llewan v se
conservan debidamente,

|

REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC. iE DE LA CRUT & VILLANUEVA, £PA



Responsabilidad del auditor en relacidn con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son de obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto estan libres de
errores materiales, ya sea debide a fraudes o error, y emitir un informe del auditor que incluye nuestra opinidn.
Seguridad razonable es un alto grade de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las
NIA siempre detecte un emor material cuando existe. Los errores pueden resuliar por fraude o error v se consideran
materiales si, individualmente, o en su conjunto, puede razonsblemente esperarse que influyan en las decisiones
econdmicas de los usuarios tomadas sobre la base de estos estados financieros.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
apropiadas en las circunstancias, pero no con el propdsite de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno
de Real Estate Investment Thrust, Ine.

Evaluamos lo apropiado de las politicas contables aplicadas ¥ la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por
la administraciém v la correspondiente informacidn revelada por la Administracidn.

Nos comunicamos con los responsables de la Administracion de Real Estate Investment Thrust, Inc. on relacidn con,
entre otras cuestiones, ¢l alcance y ¢l momento de realizacitn de la auditoria planificada v los hallazgos significativos de
la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa de control intemo que identificamos en el transcurso de la
auditoria,

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre 2021, que regula la profesién del contador plblico autorizado en la
Repdiblica de Panamd, declaramos:

[. Que la direccidn, ejecucidn y supervision de este encargo de suditoria se ha realizado fisicamente en el
1erritorio panamefio,

2. El socio encargado de la elaboracién de este informe de los auditores independientes es Carmen O
Villanueva.; con nimero de idoneidad de contador piblico autorizado 4426 emitida por la Junta Técnica de
Contabilidad de Panams.

3. El equipo de trabajo para este encarge profesional estd conformado por Carmen © Villanueva, socia de la
auditoria y Yanmi Chimara De La Cruz auditora encargada.

/A / _
én eva

Licencia No. 4426

Carmen O. Villamuera
15 de marzo ™
Panama, Re

wh & Lk b L]

*I'_ff-grhg L EPA 4426

La Industral, B, Colda, La Chorrers, Ponamé Oeste — Teldfonos 254-0939 / 661 5-0218 / 6617-5510
L orree elécirdmicn pervanales. o dgra gmuf.l'. CbiF



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

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2023
(En Balboas)

Activos Notas 2023 2022
Activos corrientes:
Efectivo en banco 4 400,022 292,726
Cuentas por cobrar 3 16,778,181 15,992,811
Intereses y comisiones por cobrar 6 1,040,947 1,135,436
Impuestos pagados por anticipado 34,166 33,935
Total Activos corrientes 18,253,316 17,454 908
Otros Activos:
Préstamos por cobrar 7 49,543,031 52,228,379
Intereses y comisiones por cobrar - moratoria 6,006,887 4,389,759
Total de activos 73,803,234 74,073,046
Pasivos ¥ patrimonio
Pasivos corrientes:
Intereses por pagar g 508,333 2,610,651
Total Pasivos corrientes 508,333 2,610,651
Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar:
Bonos 9 50,000,000 50,000,000
Serie Subordinada 9 15,000,000 15,000,000
Intereses acumulados 8 7,610,000 5,785,000
Total Pasivos no corrientes 72,610,000 70,785,000
Total de pasivos 73,118,333 73,395,651
Patrimonio:
Capital en acciones 10 10,000 10,000
Utilidad acumulada 674,901 667,395
Total de patrimonio 684,901 677,395
Total de pasivos y patrimonio 73,803,234 74,073,046

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



Real Estate Investment Thrust, Inc.

(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Estado de Resultados Integrales
Por el aito terminado al 31 de diciembre 2023
{En Balbhoas)

Notas 2023 2022
Ingresos:

Ingresos por Intereses v Comisiones 2.13 B/ 4,952,427 4,956,883
Total Ingresos 4,952,427 4,956,883
Gastos: 2.14

Gastos por intereses 4,866,667 4,866,667

Honorarios 51,550 38,443

Otros Gastos 25,712 33,016
Total Gastos 4,943,929 4,938,126
Utilidad en Operaciones 8,498 18,757

Otros Ingresos 1,690 613

Gastos Bancarios (418) (547)
(Pérdida) Utilidad antes de ISR 9,770 18,823
Impuesto sobre la Renta 12 (2,442) (1,944)
(Pérdida) Utilidad neta B/. 7,328 16,879
Las notas en las paginas 7 a la 33 son parte integral de los estados financieros.

\0



Real Estate Investment Thrust, Inc.

{Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, S.A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas

Al 31 de diciembre de 2023
{En Balboas)

Salde inicial al 1 enero 2022
Utilidad neta

Impuesto Complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2022
Pérdida neta

Impuesto Complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2023

Capital Utilidades
Notas en acciones Acumauladas Total
11 10,000 650,832 660,832
- 16,879 16,879
- (316) (316)
10,000 667,395 677,395
- 7,328 7,328
- 178 178
10,000 674,901 684,901

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.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado al 31 de diciembre 2023 -
(En Balboas)

Notas

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Resultado neto
Ajustes por:
Gastos de intereses
Flujos de efective de operaciones antes de los movimientos
en el capital de trabajo
Cuentas por cobrar
Infereses y comisiones por cobrar
Impuesto pagados por anticipados
Impuestos por pagar
Efectivo neto proveniente de las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Préstamos cobrados (otorgados) 8
Efectivo neto priveniente (utilizado) en las actividades de inversion

Flujos de efective de las actividades de financiantiento:

Intereses pagados

Intereses por cobrar - alivio financiero 11
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

Aumento neto de efectivo
Efectivo al comienzo del afio

Efectivo al final del anio

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

2023 2022

7,328 16,879
4,866,667 4,866,667
4,873,995 4,883,546
(785,370) (323,720)
94,489 263,546
(53) (32,427
- (49,061)
4,183,061 4,741,884
2,685,348 (477,917)
2,685,348 (477,917)

(5,143,985)

(3,041,667)

(1,617,128) (1,188,226)

(6,761,113) (4,229,893)
107,296 34,074
292,726 238,652
400,022 292,726




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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diclembre de 2023
{Ciras en Balboa)

1.

Informacion general

Real Estate Investment Thrust, Inc. (la Compafiia) es una sociedad andnima constituida de
acuerdo con las leyes panamefias segln Escritura Pablica No. 19,687 del 14 de octubre de 2010.
La Compafiia es 100% subsidiaria de la Compafiia de Comunicaciones, 5.A. sociedad
establecida el 20 de octubre de 2003 en base a las leyes de la Repiblica de Panams.

Real Estate Investment Thrust, Inc. fue constituida con la finalidad de servir como vehiculo
juridico, cuyo objetivo es la emisién 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 ¢l futuro llevar al mercado otras
emisiones de valores con el mismo fin. Los flujos de efectivo para abonar los compromisos
serdn producto de los alquileres de los locales comerciales (cuyos propietarios son los garantes)
cedidos al Fideicomiso de Garantia v Administracidn (Fideicomiso No. 44) establecido en Prival
Trust; quien emite certificacidn trimestralmente.

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

Emisién de Bonos Corporativos

La Compafia realizd Emisién de Bonos Corporativos en dos series (Serie Senior y Serie
Subordinada) y registrados en la Comisidn Nacional de Valores de Panamd segiin Resolucién
CNV No. 122-11 del 20 de abril del 2011 y oferta del 29 de abril del 2011.

La Emision total fue por sesenta millones de ddlares (USS60,0:00,000.00), moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América, v dividida en dos series:

Sere Senior: Hasta US%45,000,000.00
Serie Subordinada: Hasta USS$15,000.000.00

La Serie Senior, con fecha del 2 de noviembre 2015, fue redimida; por lo que bajo la Resolucion
CNV No. 122-11 del 20 de abril del 2011 se mantiene en circulacién la Serie Subordina hasta

U5%15,000,000.00.

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

Motas a los estados financieros
Al 31 de diciembre da 2023
{Cifras en Balboa)

Bajo la Resolucién Mo. 378-15 del 19 de junio de 2015, la Superintendencia del Mercado de
Valores resolvié registrar los siguientes valores de la Compafiia para su oferta piblica:

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

Serie A: Hasta US$50,000,000.00
Serie B: Hasta USS10,000,000.00

Los Bonos s¢ emiticron en forma nominativa, registrados v sin cupones en denominaciones de
Mil ddlares (US$1.000.00) y maltiplos de dicha denominacidn. La fecha de la oferta fue ¢l 3 de

agosto de 2015 y al 31 de diciembre de 2023, la Serie A habia sido colocada en su totalidad v la
Seric B no se ha ofrecido.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2023 fueron aprobados por la Administracitn de la
Compaiiia y autorizados para su emision ¢l 15 de marzo de 2024,

2. Resumen de politicas de contabilidad més importantes
Las principales politicas de contabilidad aplicadas por la Compaifiia en la preparacién 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, Declaracidn 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 Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

MNotas a los estados financieros
Al 31 de diclembre de 2023

(Cifras en Balboa)

2.2. Base de preparacidn

2.4,

25

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 Compafifa, La
administracion de la Compafiia no ha efectuado estimaciones contables ni supuestos
criticos; pues a su juicio no son necesarias realizarlas.

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

Unidad monetaria

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

Efectivo en bance

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
depdsitos a la vista en bancos que no tienen restricciones para su utilizacion,

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son reconocidas y llevadas al monto original de la transaccidn v no
generan interds; hasta que sean convertidas a préstamos. Todas las cuentas por cobrar estin
sujetas y expuestas al riesgo de crédito. La provision para cuentas incobrables es hecha
cuando la cobrabilidad de estas no sea probable.

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

MNotas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboa)

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 actives financieras

La Compafiia efectia una evaluacién en cada fecha del estado de situacion financiera para
determinar si existe evidencia objetiva de que un active 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 vy 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. Medicidn del valor razonable

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

Valor razonable es el precio recibido por vender una activo o pagado por transferir un
pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de
la medicitn, o en ausencia de un mercado principal, en el mercado més 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 Compaiiia 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 v volumen
suficiente para proporcionar informacion para fijar precios sobre una base de negocios en
marcha.

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

-10- ﬁﬁ
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafia de Comunicaciones, 5.A.)

Motas a los estados financieros
Al 31 de diclembre de 2023

(Cifras en Balboa)

2.9.

El valor razonable de los activos ¥ 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, mérgenes crediticios y otras
premisas utilizadas en estimar las tasas de descuentos.

La Compafila mide ¢l 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 medicidn.

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.

WNivel 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 transaceidn 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,
-11- ﬂ

REAL ESTATE INVESTMENT THELUST. INC A D LA CRUZ & VILLANUEVA. OF4



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

Hotas a los estados financleros
Al 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboa)

2.12. Capital en acciones

Las acciones comunes estdn registradas al valor de su emisidn.
2.13. Reconocimiento del ingreso

La Compaifiia reconoce los ingresos segin el método de devengado. Seglin ¢ste método los
ingresos se reconocen cuando se gemeran y en proporcion al tiempo transcurrido y de
acuerdo con el rendimiento efectivo del activo. Este rendimiento efective se calcula al
valor en libros inicial del titulo de dewda menos los abonos recibidos, si los hubiera, v el
importe que se obtendrd a su vencimiento. Asimismo, si surgieran saldos de dudose cobro
asociados a los intereses, no se disminuird el ingreso previamente contabilizado, sino que
serdn considerados como un gasto del perfodo.

2.14. Reconocimiento de gasios

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

Se reconoce un gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdmicos futuros o cuando no cumple con log requisitos para su registro como activo,

As{ mismo, se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo ¥ no se registra activo
alguno, como puede ser un pasive por una garantia.

3. Normas e interpretaciones emitidas

MNuevas normas, interpretaciones y enmiendas con fecha de aplicacion a partir del 1 de enero
20:20.

La Compaiia ha adoptado una seri¢ de nuevas normas, interpretaciones v enmiendas vigentes
por primera vezZ para periodos que iniciaron a partir del uno de enero 2020 o fechas posteriores.

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

Motas a los estados financieros
Al 31 da diciembre de 2023
(Cifras en Balboa)

La Compaifiia adoptd la enmienda a la NIC | 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 relacién con las
reformas de las tasas de interés de referencia.

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

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

Los cambios en las politicas contables que resultaron de la odopcion de la NIIF 9 se
hicieron aplicando la exencién de la norma, que permite mo reexpresar la informacién
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 ¢l 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 aflo y que estan al dia con sus pagos, no se
considerara de riesgo ¥ por lo tanto no efectua reserva.

- Para cuentas por cobrar a més 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 mids de 90 dias, se

considera de riesgo y reserva el 5% de aguellas cuentas a mis de 90 dias de atrazo y
menos de 120 dias.

- 13- 'w
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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 2023

(Cifras en Balboa)

Enmiendas a la NIC 1 v la NIC §

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 v errores que utilizan una
definicién coherente de materialidad en las Normas Internacionales de Informacion Financiera v
el Marco Conceptual para la Informacion Financiera, aclaran cuando la informacion es material e
incorporan alfuna 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 informacion, ¥ que una entidad avalia la
importancia relativa en el contexto de los estados financieros en su conjunio, ¥

El significado de usuarios principales de los estados financieros con prepdsito general a
quienes se dirigen esos estados financieros definiéndolos como inversionistas,
prestamistas ¥ otros acreedores existentes y potenciales que deben basarse en los
estados financieros con preposito 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 continuacién:

2023 B0z
Delembre Dhiciesn ke

Cuentss Corrienies;
Ruanistm, 5.4 118 607 B 11,672
Privalbaik, 5.4, 21,397 577
Faneica, 54 55,804 4567
Coentes de Ahorros;
Privalbank. 5.4 ThE 614 o410
Tatal B T N T L TRE

El nesgo de crédito, sobre los fondos liquidos esta limitado debido a que los fondos estin

depos

itados en instituciones financieras reconocidas. A la fecha de los estados financieros, no

ex1stian restricciones de uso sobre los saldos de efectivo.

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

Motas a los estados financieros
Al 3 de diciembre de 2023
[Cifras en Balboa)

5. Cuentas por cobrar

6.

Las cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2023 y 2022, comprenden pnnmpa.lmlmtc montos
desembolsados a un grupo de cmpresas, en etapa de memﬁn €n varios provectos. Estas
cuentas no generan interés alguno y no tienen fecha de vencimiento. Al concretarse el provecto,
estas son convertidas en préstamos.

Las nuevas politicas de contabilidad significativas ¥ la naturaleza v 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 v por lo tanto no efectua reserva.

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

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

Intereses v comisiones por cobrar
Los intereses y comisiones por cobrar al 31 de diciembre comprenden intereses ¥ comisiones

devengados por préstamos otorgados. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 respectivamente el
saldo deudor era el siguiente:

2023 2022
Intereses y comisiones por cobrar sinalivie o | ono0 g 1,135,436

fimenciers

Intereses v comisicnes por cobrar com alivio
Busaclers B, G006RET R 4,189,759

Total - Intereses ¥ combsbomes por cobrar  Bi, Ti4TAM B 5,525,195

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

Motas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2023
{Cifras en Balboa)

El saldo de intereses por cobrar al 31 de diciembre 2023 por B/. 7,047,834 (B/. 5,525,195 2022)
contempla la suma de B/. 6,006,887 (B/. 4,389,759 2022) en moratoria, dispensa otorgada por
los efectos de la pandemia a nivel mundial conocida como COVID-19. Estos saldos se irdn
amortizando en la medida que la reactivacién econdmica haga posible ¢l recobro de estos. La
idea central de las compafiias deudoras es recuperar el nivel de ingresos mantenido en los
Ultimos afios; pero todo dependerd del entorno socicecondmico y su afectacion en los
arrendatarios (clientes que arriendan los bienes inmuebles); causado por la crisis sanitaria y
econdmica que ha dejado la pandemia mundial. Las voldtiles 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 ténminos de ingresos.

EI

REAL ESTATE INVESTMENT TNRUST, 1IN AE DR LA CRUZE A FILLANIEFA, P4



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

Motas a los estados financieros
Al 31 de diclembre de 2023
(Cifras en Balboa)

7. Préstamos por cobrar

L“.s 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 v 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.

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

2023 2022
50 Brasil, 5.A. B/ 3460966 B 3,460 966
Albrook Group 10, 5.A. 796,131 796,131
Albrook Group 23GHL, 5.A, TT0.670 770,670
Albrook Group 28B -27AB, S.A. 1,208,017 1,206,017
Galera Milla Ocho, 5.A. 1.539.416 1,539 416
Inmobal 1, 5.A. 2,159,675 2,159,675
Tomes Dresdner, 5.A. 555818 2085220
Vavelej, 5.A. 10,820 266 10,825 266
Fentone 2,001 642 6,521,653
Sinfoholdings, LTD 10,181,615 13,453,982
Nyso Panamd Holding, knc. - 291,966
Federal PB-C18 Y C19, 5.A. 623,547 -
Breslau Capital Pariners 412,757 400,000
Market Plaza A16-18 2522110 442 557
Bellamy Investment Overseas 2,018,342 [,934 801
Torfano, 5.4, 2,928,996 2,928,996
Zegratex, 5.A. 3,444,063 3,407,063
TOTAL B/, 49.543031 B/ 52,228,379

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

- 17 -
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Companiia de Comunicaciones, S.A.)

Motas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2023

(Cifras en Balboa)

8. 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 encro, 30 de
abril, 31 de julio y 31 de octubre v la de los bonos subordinados el 30 de abril v 31 de octubre de
cada afto, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o la redencidén total del 100% de su Saldo
Insoluto, lo que ocurra primero.

Mediante Resolucion No. SMV 175-20, del 6 de mayo 2020, la Superintendencia de Mercados
de Valores autorizo registrar la modificacién a los términos v condiciones de los Bonos
Corporativos por un total de Sesenta Millones de doélares (US$60,000,000.00) autorizada
mediante resolucién 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, la Superintendencia de Mercados de Valores, por medio de la Resolucion
No. SMV 49-2] de B de febrero 2021 registra la modificacién a los términos y condiciones de la
Serie A de los Bonos Corporatives de la Compaiiia, autorizados por oferta piiblica 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:

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

Motas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2023
(Cifras an Balboa)

Bonos Corporativos de la Serie A, hasta por la suma de Cincuenta Millones de délares (USS50,000,000.00)

Término v Condicidn
Fecha de Vencimiento

Frecuencin de Pago de Interés

Frecuencia de Pago de Capital

Término y Condicién Original
31 de octubre de 202

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

Modificado mediante Resolucion
SMY-175-20 de & de mayo de 2020,
asl:

“Be difieren los pagos de 30 de abril
v 31 de julio de 2020, los cuales
serdin acumulades v pagaderos en
aueve (9) cuotas iguales, adicionales
a las cuotas regulares, en cada Fecha
de Pago, a partir de 31 de octubre de
2020 hasta la Feche de Vencimisnio,
inclusive. Mo obstante, el Emisor
podra, a su entera discrecidn,
adelantar el pago de una o varias
cuotas adicionales, o efectuar ¢l pago
del cien por ciento { 100%:) del monto
correspondiente a las cootas
adicionales, antes de la Fecha de
Vencimiento.”

Comenzando el sexto aflo, se
realizardn en forma consecutiva ires
{3} abonos semestrales de cinco por
ciento {3%) cada uno del Saldo
Insoluto del Bono v un Gitimo pago
por la totalidad del Saldo Insoluto del
Bono se realizard en |a Fecha de
Vencimientio.

Término y Condicidn Modificada
3 de octubre de H2S

El pago del cincuenta por ciento
(50%2) de los intereses
correspondientes al 30 de abril de
2021 v 31 de julio de 2021 serdn
realizados en esas fechas, v el
cincuenta por ciento (50%) restantc
serd realizado & 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 &] 31 de
octubre de 2022 (anterior Fecha de
Vencimiento), v dichos pagos serin
realizados, &n su totalidad, 1 31 de
octubre de 2023,

Los pagos de capital que deblan
realizarse semestralmente, los dias 30
de abril de 2021, 31 de octubre de
2021, 30 de abril de 2022 ¥ 31 de
octubre de 2022 (anterior Fecha de
Vencimiento), serin pagadercs en su
totalidad el 31 de octubre de 2025
(nueva Fecha de Vencimienio)

Los intereses acumulados de la Serie A en dispensa v que suman $2,102,318 al 31 de diciembre
2022 fueron pagados en su totalidad el 31 de octubre 2023,

Los pagos a intereses de la Serie Subordinada serdn acumulados hasta cuando se encuentre en
cumplimiento a cabalidad con la Condicion Especial de la Serie Subordinada; que establece para
cualquier periodo e interés, el Emisor solo podrd pagar los intereses y/o capital correspondiente a

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

Notas a los estados fimancieros
Al 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboa)

la Serie Subordinada en sus respectivas Fechas de Pago cuando se encuentre en cumplimiento a
cabalidad con la Condicién Especial de la Serie Subordinada

9, Bonos por pagar

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

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

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

Los Bonos serdn emitidos en forma nominativa, registrados v sin
cupones en denominaciones de Mil Balboas (B/.1,000) ¥ mdltiplos de
dicha denominacion.

La fecha de la oferta fue el 3 de agosto de 2015 y al 31 de diciembre de
2022 la Serie A habia sido colocada en su totalidad. La Serie B no ha
sido ofrecida.

Los intereses de la Serie A se pagarin trimestralmente los dias 31 de
enero, 30 de abril, 31 de julic ¥ 31 de octubre de cada afio, hasta su
respectiva Fecha de Vencimiento (31 octubre 2025 nueva fecha de
vencimiento) o la redencidn total del 100% del Saldo Insoluto de la
Serie A, lo que ocurra primeno.

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

Motas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2023

(Cifras en Balbos)

A continuacion, el saldo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 de
las emisiones:

Serie Resolucitn Tasa Interds Monto Colocado
2023 2022
Serie Subordinada OV Mo, 122-11 del 20 abril 2011 12.00%% £15,000,000.00 515,000,000.00
Serie A Mo, 378=15 del 19 junio 2015 6. 005 S0,000, 000000 50,000, 00000
Total 0 CHEDY b

Los Bonos de la Serie A devengan una tasa de interés fija de 6% anual sobre su Saldo Inscluto,
pagadera trimestralmente los dias 31 de enero, 30 de abril, 31 de julio ¥ 31 de octubre, de cada
afio, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o la redencién total del 100% de su Saldo
Insoluto, lo que ocurra primero. La Fecha de Vencimiento de la Serie A es el 31 de octubre del
2025 y el pago a capital de la Serie Senior se realizard mediante un sélo pago en la Fecha de
Vencimiento respectiva,

Mediante Resolucién No. SMV 175-20, del 6 de mayo 2020, la Superintendencia de Mercados
de Valores autorizo registrar la modificacion a los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos por un total de Sesenta Millones de Ddlares (US$60,000,000.00) antorizada
mediante resolucién No, SMV-378-15- de 19 junio 2015.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Motas a los estados financieros
Al 31 de diclembre de 2023

(Cifras en Balboa)

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

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

Térming ¥
Condicitn

Término y Condicién Original

Término ¥y Condickin Modificada

Frecuencia  de
Pago de Interés

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

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

Se difieren los pagos de 30 de abril v 31 de
Julio de 2020, los cuales seriin acumulados ¥
pagaderos en nueve (9) cuotas iguales,
adicionales & las cuolas regalares, en cada
Fecha de Pago, a partir de 31 de octubre de
2020 hasta lm Fecha de Vencimiento,
inclusive. No obstante, el Emisor podrd, a
su entera discrecion, adelantar el pago de
unda o varias cuotas adicionales, o efectuar
el pago del cien por ciento (100%) del
mante correspondiente a las  cootas
adicionales, antes de Il Fecha de
Vencimiento,

Redencidn
Anticipada

El Emisor podrd, a su entera disposicion,
redimir voluntariamente los Bonos de ambas
Series, va sea total o parcialmente, duranie
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
respective, &l Emisor podrd, a su entera
disposicidn, redimir voluniariamente los
Bonos de cada Sene, ya sea total o
parcialmente, al cien por ciendo {100%) del
monte de su Saldo Insoluto de la Serie
respectiva, sin el pagoe de penalidad alguna,
Cualquier redencidn anticipada, va sea
parcial o fotal deberd ser efeciuada ¢n una
fecha designada como Fecha de Pago. En
los casos de redenciones parciales por el

El Emisor podri, a su entera disposicidn,
redimir voluntariamente los Bonos de ambas
Series, va 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,
pagands una prima del uno por ciento (1%)
del monto de su Sabdo Insoleto, a partir del
tercer afio de vigencia la Serie respectiva, el
Emisor podrd, a su entera disposicidn, redimir
valuntariamente los Bonos de cada Serie, va
sca fotal o parcialmente, al cien por cienlo
(1005} del monto de su Saldo Insoluto de la
Serie respectiva, sin el pago de penalidad
alguna. Cualquier redencién anticipada, va sea
parcial o total, podrd ser efectuada por el
Emisor ¢n cualquier momento. En los casos
de redenciones parciales por el Emisor, la
suma asienada para la redencidn no podrd ser

.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.

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

MNotas a los estados flinancieros
Al 31 de diclembre de 2023
{Cifras en Balbog)

Emisor, la suma asignada para la redencion
no podrd ser menor de un millén de dblares
(LI5$1,000,000.00), & menos que el Saldo
Insoluto de la Serie respectiva de bos Bonos
séa 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 deberd realizar a
prommta a todos los Tenedores Registrados
de la respectiva Serie de Bonos. En caso que
¢l Emisor decida redimir anticipadamente
los Bonos de cualquiera de las dos Series,
masi ko comunicard a los  Tenedores
Registrados de la Serie respectiva, con no
menos de treinta (30) dias calendario de
anterjoridad a la Fecha de Redencidn
Anticipada, mediante publicacién por dos
dias consecutivos én dos (2) periddicos de la
localidad, con indicacidn del monto de los
Bonos de la Serie respectiva a ser redimidos
v [a Fecha de Redencidn Anticipads La
porcidn del saldo redimida de los Bonos de
la Serie respectiva dejard de devengar
intereses @ partir de la Fecha de Redencidn
Anticipada, siempre ¥ cuando el Emisor
aporie ¢ instruya pagar al Agente de Pago,
Registro ¥ Transferencia las sumas de
dinero necesarias para cubrir la totalidad de
los pages para la redencidn anticipada. Sin
perjuicio de lo anterior, si un cambio en
materia fiscal afecta adversaments las
perspectivas del Emisor, entonces al mismo
podrd, con la debida aprobacidn del Agente
de Pago, Registro v Transferencia, redimir
completarnente |3 Emisidon &0 cualgquier
fecha designada como Fecha de pago de la
Serle respectiva, sin ninguna penalidad gque
no sea expresamente exigida por ley. Dicha
redencitn deberd ser por el monto fotal de fa
Emision, v s¢ deberd anunciar al pablico
inversionista con al menos quince {15) dias
calendario de anticipacién, En el evento de
que el Emisor decida  redimir
anticipadamente le comunicard a la Bolsa de
Walores de Panama, S5A y la

menor de on  milkbn  de  ddlares
(LIS51,000,000.00), a menos que el Saldo
Insoluto de la Serie respectiva de los Bonos
sea menor a dicho monto, en cuyo caso la
redencitn deberd ser por k4 totalidad del Saldo
insoluto de la Serie de Bonos respectiva.
Dicho pago se deberd realizar a promata a
todos  bos Tenedores Registrados de la
respectiva Serie de Bonos. En caso que el
Emisor decida redimir anticipadamente los
Bonos de cualguiera de las dos Series, asi lo
comunicard a los Tenedores Registrados de |a
Serie respectiva, con no menos de cinco (5)
Dias Hibiles de anterioridad a la Fecha de
Redencitn Anticipada, mediante publicacitn
por dos dizs consecutives en dos ()
periddicos de la localidad, con indicacién del
monto d¢ los Bonos de la Serie respectiva a
ser redimidos v la Fecha de Redencidn
Anticipada, La porcidn del saldo redimida de
los Bonos de la Serie réspectiva dejard de
devengar intereses a partir de la Fecha de
Redencidn Anticipada, siempre vy cuando el
Emisor aporte e instruya pagar al Agente de
Pago, Registro v Transferencia las sumas de
dinero nécesarias para cubrir la totalidsd de
los pagos para la redencidn anticipada. Sin
perjuicio de lo anmterior, 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 vy Transferencia, redimir
completamente & Emisidn én cualquicr
momento, 0 ninguna penalidad que no sea
expresamente exigida por ley. Dicha
redencidn deberd ser por el monto total de la
Emisidn, ¥ se deberd anunciar al pablico
inversionista con al menos quince (15) dias
calendario de anticipacitn, En el evento de
que &l Emisor decida redimir anticipadamente
le comunicari a la Bolsa de Valores de
Panamd, S.A v la Superintendencia del
Mercado de Yalores, 5.A.
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Real Estate Investment Thrust, inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafia de Comunicaciones, S.A.)

Motas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2023

(CHras an Balboa)
Superintendencia del Mercado de Valores,
5.4,
Causales de | Causales de Vencimiento Anticipado Causales de Vencimiento Anticipado
Vencimiento
Anticipado Constitoirdn Causales de¢ Vencimiento | Constituirdn Causales de  Vencimiento
Anticipado de la Emisidn: Anticipado de la Emisidn:
a 5 el Emisor incumple su|a 5i &l Emisor incumple su obligacién

obligacidn de pagar infereses vencidos v
exigibles a cualquiera de loz Tenedores
Registrados, en cualquier Fecha de Pago, o
de pagar capital e intereses vencidos v
exigibles en la Fecha de Vencimiento, v
dicho incumplimiento persiste por mas de
diez (10) dizs calendarios, una vez sea
notificado por <l Agente de Pago, Registro y
Transferencia. .,."

de pagar intereses veéncidos v exigibles a
cualquiera de los Tenedores Registrados, en
cuabquier Fecha de Pago, o de pagar capital ¢
intereses vencidos v exigibles en la Fecha de
Vencimiento, ¥ dicho incumplimiento persiste
por mas de treinta (30) dias ealendarios, una
vez sea notificado por el Agente de Pago,
Registro v Transferencia. .7

La Supenntendencia de Mercados de Valores, por medio de la Resolucion No. SMV 49-21 de 8
de febrero 2021 resuelve Registrar la modificacidn a los términos y condiciones de la Serie A de
los Bonos Corporatives de la Compaiiia, autorizados por oferta piblica mediante la resolucion
SMV No. 378-15 del 19 de junio de 2015, modificada mediante Resolucién SMV 175-20 de 6 de
mayo 2020. (Ver Nota 13).

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 redencidn total del 100% de su Saldo Insoluto, lo que
ocurra primero. La Fecha de Vencimiento de la Serie Subordinada es ¢l 30 de abril del 2023,
(supeditada a la cancelacion de la totalidad de la Serie A el 31 de octubre 2025) y el pago a
capital de la Serie Subordinada se realizard mediante un s6lo pago en la Fecha de Vencimiento
respectiva.

A rafz de la dispensa solicitada, los pagos a intereses de la Serie Subordinada serdn acumulados
¥ no serdn pagados hasta que la totalidad de los intereses de la Serie A estén completamente al
dia.

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serdn calculados aplicando la tasa
de interés respectiva al Saldo Insoluto del Bonmo comespondiente, multiplicando la suma
resultante por el ndmero de dias calendarios del Periodo de Interés, incluyendo ¢l primer dia de

i
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compa#fiia de Comunicaciones, S.A.)

Motas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2023
{Cifras &n Balboa)

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 centavoe més cercano.

El Emisor podrd, a su entera disposicién, 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 [11.A 9 del Prospecto Informative.

Los Bonos estdn 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 ¢l Fideicomiso de Garantia de la Emisidn cuyo
valor de avaliio es de al menos 13084 del monto colocado de la Serie Senior.

Descripcion de garantias

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 continuacién:

a. Objeto y Beneficiarios: Como garantia de la Emision, se constituyé un Contrato de

Fideicomiso Imrevocable 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 resolucidn 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 ¢l Emisor, segin 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, 5.A. con domicilio en Calle 50 y
71 Este, Corregimiento de San Francisco, Ciudad de Panami. Apartado 0832-00396,
Panama, Repiblica de Panamd. Teléfono (+507)303-1900. Prival Trust, S.A. (la
Fiduciaria) es una sociedad andnima incorporada en Panamd para dedicarse a la
administracion de fideicomisos en o desde la repiblica de Panama, de acuerdo con la
Resolucidon fiduciaria No. [FD-001-2011 del 18 de febrero 2011.

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

Motas a los estados financleros
Al 31 de diclembre de 2023
{Cifras en Balboa)

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

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

* Primera hipoteca ¥ anticresis con limitacién al derecho de dominio que los
Fideicomitentes Garantes Hipotecarios constituyeron a través de Escritura Piblica
No. 18,473 del 16 de noviembre de 2015 a favor del Fiduciario, sobre ciertos Bienes
Inmucbles cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias,
propiedad de los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios ¥ cuyo valor actual de las
propiedades (Enfoque de Costos) suman un total de B/. 69,062,991; segin el Informe
del IV Trimestre 2023 de Gestion Fiduciaria del Fideicomiso No. 44 y respaldada por
informe de peritos evaluadores,

* Cesién suspensiva, irrevocable e incondicional de los canones presentes v 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/. 266,608; segin el Informe del TV Trimestre 2023 de Gestidn Fiduciaria del
Fideicomiso No. 44.

* Prenda sobre el 100% de las acciones emitidas y en circulacién de la Compadlia,
propiedad del Fideicomitente Garante Prendario.

¢ Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que

s¢ reciban de la ejecucidn de los gravdmenes (netos de los gastos y costas de
gjecucion).
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafiia de Comunicaciones, S.A.)

Motas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2023

(Cifras en Balboa)

10. Capital pagado

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la estructura del capital pagado se presenta a continuacién:

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

Administracion del riesgo de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en una
entidad y un pasive financiero ¢ 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 Compafifa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el andlisis, la evaluacidn, la aceptacién y administracién de un cierto grado
de riesgo o una combinacién de riesgos. Tomar riesgos es bdsico en el negocio financiero, y los
riesgos operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio. El objeto de la
Compafiia es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y
minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacién financiera de la Compaiiia.

Las politicas de administracion de riesgos de la Compaflia son disefladas para identificar y
analizar estos riesgos, para establecer limites ¥ controles apropiados para el riesgo, v para
monitorear los riesgos v el cumplimiento de los limites para medios de sistemas de informacion
fiables y actualizados. La Compafiia regularmente revisa sus politicas vy sistemas de
administracion de resgos para reflejar los cambios en el mercado, los productos v las mejores

practicas.
Por el desarrollo de sus actividades, la Compaflia estd expuesia a los siguientes riesgos:
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafia de Comunicaciones, S.A.)

MNotas a los estados financleros
Al 31 de diciembre de 2023
{Cifras en Balboa)

Riesgo de crédito

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

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

Riesgo de liguidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la Compaiifa 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, ¢l 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 con la administracién de
la Compafiia el riesgo de liquidez estd mitigado por las garantias concedidas por las empresas
deudoras.

Riesge de mercado

Es el nesgo, de que el valor de un activo financiero de la Compafiia se reduzca por causas de
variables financieras, asi como la reaccidn de los participantes de los mercados a eventos
politicos y econdmicos, 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 2022 v los bonos actualmente no estin sujetos a variaciones de mercado.

Riesgo de tasa de inferds

Es el riesgo de que los flujos de efectivo futuros de un instrumento financiero fluctden debido a
cambios en las tasas de interés del mercado.
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Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compafia de Comunicaciones, S.A.)

Motas a los estados financieros
Al 31 de diclembre de 2023
{Cifras en Balboa)

12.

13.

14

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

Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compafiia constituidas en la Repiblica de
Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres Gltimos
afios, inclusive el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023, de acuerdo con regulaciones
fiscales vigentes.

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

Negocio en marcha y eventos subsecuentes

La Compaifiia ha evaluado eventos posteriores al 31 de diciembre de 2023 para considerar la
necesidad de un posible reconocimiento o divulgacion en los estasdos financieros que se
acompafian. Dichos eventos fueron evaluados hasta la fecha de estos estados financieros (15
marzo 2023), fecha en que estaban disponibles para ser emitidos. Con base en esta evaluacion,
la Empresa determiné que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el
reconocimiento o revelacion de los estados financieros.

Litigio ¥ contingencias

Mo hay juicios o acciones legales en contra de la Compafiia ni sus directores al 31 diciembre de
2023.

15. Sanciones

La Compafila, sus directores y/o administradores no han recibide sanciones de ninguna indole
por organismos del estado al 31 de diciembre 2023,

kR EE R ®
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MHOTARLA DCTAVA DEL CIRCLTD DE PRANANLS
DECLARACION NOTARIAL JURADA-
En la cludad da Panama, Capital de Iz Regdblica y Cabacera del Circulio Motarisl del
misma nombne, a los seis (8) dias ded mes de febrero de dos mil veinticuatro (2024), ante
mi Licenciado Erck Antonlo Barclela Chambera, Notario Pldblleo Octavo del Clreulto
de Panamd, portador de la cédula de identidad personal nimers ocho-seteciantos once-
ssiscientos novents v cuafro (8-711-884), comperecieron personaimenis MICHAEL
BETTSACK MUELLER, varn, panamefio, mayor de edad, vecino de esta cludad,
portador de la obdula de identidad personal nimero ocho-noventa y slete-quinkentos
cincuenta y dos (8-97-552), DANIEL BETTSACK MADURO, varsn, panamafio, mayor
de edad, vedino de esta ciudad, portador de ia cédula de identidad parsonal ndmenos ocho-
dosciantos  ochenta-doscienios nueve (B-260-208), v ABRAHAM BETTSACK
HARROUCHE, varsn, panamefio, mayor de edad, vecing de esta cludad, partador da la
cidula de identidad parsonal nimero ocho-descienios treinta y custro-selsclantos once (8-
234-6811), Presidents, Tesomero y Sacretario, respectivaments de REAL ESTATE
INVESTMENT THRIUST, INC., sociadad andnima inscrita a la ficha siele uno cingo cineo
cuatro cincd (716545), documents REDI uno ocho seis dos tres dos ocho (1852328), de la
Seccion Mercantil del Ragistro Pdbiico, todes con residencia en a Ciudad de Panamd,
Distrito da Panarma, Provindia de Panamd, personas a guisnes conszeo v a fin de dar
cumplimiento a las disposiciones contenidas en el acuerdo siete- dos mil dos (7-2002), de
catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Superintendencia de Mercads de
Valores de la Replblica de Panamd, por este medio dejan constancia bajo la gravedad dal
juramento, lo siguiente:
A. Que cada uno de los fimantes ha revisado el Estado Financiero Anual cormespondiants
al treinta y uno (31) de diciembre del dos mil veintitrés (2023):
B. Que, & su juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de importancia, nl omiten informacian sobre hechos de importancia
que deban ser divuigados en virtud ded Decreto Ley wno (1) de mil novecientos noventa y
nueve (1899) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones
hachas en dicho informa no sean tendencicosas o engafiosas a la uz de las circunstancias
en las que fuercn hachas,




. C. Que a su juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera
,:: incluidz en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicion
financiera y fos resultados de las operaciones de REAL ESTATE INVESTMENT THRUST,
INC., para el periodo corespondiente dei primero (1} de enero de dos mil veintitrés

{2023) al freinta y uno (31) de diciembre de dos mil veintitrés (2023).

i B. Que los firmantes:

- D.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiente de controles internos en ia

emprasa.
:0.2 Han disefiado los mecanismos de control infermo que garanticen que foda fa

informacion de importancia sobre REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., sean

g_‘. hechas de su conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han

sido preparados.

" D.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos del emisor dentro de los novenia

{90} dias previos a la emision de los Estados Financieros.
D.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de
los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a eéa fecha ——--—o
E. Que cada uno firmantes ha reveiado a los auditores de REAL ESTATE INVESTMENT

" THRUST, INC. y al comité de auditoria (0 & gquien cumpla funciones equivalentes) lo

:' siguiente:
E.1 Todas las deficiencias significativas gue surjan en el marco del disefic y operacion de
los coniroles intermos, que puedan afectar negativamente fa capacidad de la persona
_': registrada ¢ sujeta a reporte para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e
E indicado a ios auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. ————- —_
I E.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u otros

‘empleados que ejerzan un rol significative en ia ejecucion de los controles internos de

. REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC.
i F. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos |2 existencia o no
gde cambios significativos en los controles internos de REAL ESTATE INVESTMENT
THRUST, INC., o cualesquiera ofros factores gue puedan afectar en forma importante

| tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién, inciuyendo la formulacion de
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empresa.
Esta pagina pertenece & la Declaracion Jurada de REAL ESTATE INVESTMENT
THRUST, INC. del sels (§) de febrero de dos mil veinticuatro (2024),

|| Esta declaracién ks hacemos para ser presentada ante ka Superdniendencia del Mercado

da Valones,

| Leida como les fus en presencia de los testigos, SELIDETH EMELINA DE LEON

CARRASCO, con oédula de identidad personal nimens seis-cincuenta y nueve-clanto

| cusrents y siste (6-59-147), y ASHLEY POLETT VERGARA ORTLZ, con cédula de

identidad parsonal ndmaro ocho = novecientos treinta y une — quinientos ocho (8-831-
508),ambos mayores de edad, panamefios y vecinas de esta ciudad, personas a quienes
sonozoo v son hibles para ejercer el cargo, |2 encontrarcn conforme, le impartiaron su
aprobacidn y |a firman todos sin haber mas asunios que tratar, para constancea por ante

mi, el Notario que doy fe.
{E:’W "Il.-ln..l'-r.-"".n"'

HIWELEEI'E:?(HUE.LE! DANIEL BETTSACK MADURD

. F ol -
fﬁfﬁé‘ f* o

(. [BETTSACK HARROUCHE
_,F"[_J ,.l!: i I:f"'r-

SELIDETH EME( INA DE LEON CARRASCO

L s L L |
Licanciada Erick Anponio BHarcieta Chambers . 1 ciing

. H "r'll||"'I
Notario Pibico Octhvo dei Circullo e Panama. 7, "’
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Trust, S. A.

Hemos revisado 0s estados financieros que se acompafian de Fideicomiso No.44 Real Estate Investment Thrust,
Inc., en adelante la Compaiiia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2023 y cambios en el patrimonio por el periodo terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen
de politicas contables significativas y ofra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Comparifa es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma internacional de Contabilidad 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 la preparacién de estados financieros intermedios gue
estén libres de representaciones errdéneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Piliblico

Nuestra responsabilidad es asegurar la 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 &ticos y que planifiquemos y realicemos la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de representaciones erréneas
de importancia relativa.

Una revisién inciuye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revisién acerca de los monios vy
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientes seleccicnados 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
centrol interno relevante para la preparacion y presentacion razonabie de los estados financieros de la Compartia,
a fin de disefiar procedimientos de revisidn que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito
de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision también inciuye
evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por fa administracidn, asi como evaluar la presentacion en conjunio de los estados financieros.

Consideramos que [a evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracién, los estados financieros intermedios presentan razonabiemente, en
todos sus aspectos importantes, la sifuacion financiera de Fideicomiso No.44 Real Estate Investment Thrust, Inc.,
al 31 de diciembre de 2023, y su desempefio financierc y sus flujos de afectivo por el periodo terminado en esa
fecha, de acuerdo con las NIiF's

/JW_,J,,Z;),?,;%
Lic. Melissa | Rodrguez
C.P.A. No. 8471




Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Prival Trust, 8. A. como Agente Fiduciario)

Estado de activos y fondos en fideicomisos
al 31 de diciembre de 2023
{En balboas)

Activos
Prenda - Acciones
Propiedades

Activos nietos atribuibles a los fideicomitentes

Fondos en fideicomiso
Aportes de los ﬁdeicomitentes_

Fondos netos en fideicomiso

Las notas son parte integral de estos estados financieros,

Notas Diciembre 2023

Diciembre 2022

10,000 10,000

4 69,206,310 68,206,310
69,216,310 69,216,310

69,216,310 89,218,310

69,218,310 68,216,310




Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, Inc.
(Prival Trust, 8. A. como Agente Fiduciario)

Estado de cambio en los activos netos atribuibles a los fideicomitentes
al 31 de diciembre de 2023

(En balboas)
Apories
de los
Fideicomitentes Total
Saldo al 31 de diciembre de 2022 69,216,310 69,216,310
Saldo al 31 de diciembre de 2023 69,216,310 69,216,310

Las notas son parte integral de estos estados financieres.



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 2023
(En balboas)

1. Informacién general

El Fideicomiso No.44 Real Estate Investment Thrust, Inc. {el “Fideicomisg™) es un fideicomiso irrevocable
canstituide conforme a la Ley No.1 del 5 de enerc de 1984 y conforme al Contrato de Fideicomiso de fecha 2
de noviembre de 2015 {“el Contrato de Fideicomiso®) celebrado entre Real Estate Investment Thrust, Inc. como
Fideicomitente vy Prival Trust, 8. A. como Fiduciario.

El objetivo general del Fideicomiso es garantizar a los Tenedores Registrados de la Emision Publica 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
18 de junio de 2015, en su calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas que, en concepie de capital,
intereses, intereses moratorics U otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar el
Fideicomitente Emisor o los Fideicomitentes Garantes Hipoiecarios, segun los términos y condicicnes
establecidas en el Bono. A la fecha de este informe el fotal del patrimonic administrade del Fideicomiso es por
la suma de B/.60,010,000, compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidos:

1. Primera hipoteca y anticresis con limitacién al dereche de dominio que ios Fideicomitentes Garantes
Hipatecarios constituyeron a través de la Escritura Publica No. 18,473 del 16 de noviembre de 2015 a
favor del Fiduciario, sobre los Bienes Inmuebles cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura
de Garantias.

2. Cesidn suspensiva e irrevocable de los canones presentes y futuros derivados de todos los Contratos
de Arrendamiento, que a la fecha de este informe representa la suma de B/.268,608.

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

4. Cualesquiera otros bienes o sumas de dinerc que se traspasen al Fideicomiso por los Fideicomitentes
o por aguellos ofros Fideicomitentes que de tiempo en tiempo se incorporen al presente Fideicomiso
cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

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

La administradora es Prival Trust, S. A, {la “Fiduciaria”) es una sociedad anonima incorporada en Panama y esta
autorizada para dedicarse a la administracién de fideicomisos en ¢ desde la Republica de Panama, de acuerde
con la Resolucion fiduciaria No.[FD-001-2011 del 18 de febrerc de 2011.

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante la Ley No. 1 del & de enero de 1984 como ha sido
modificada por la Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017, asi como rescluciones y acuerdos de la Superintendencia
de Bancos de Panama.



Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, inc
(Condado Properties comg Agente Fiduciaric)

Notas a los estados financieros
por el ailo terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Las obligaciones y facultades de la Fiduciaria scn las siguientes:

Recibir en Fideicomiso los Bienes del Fideicomiso.

Administrar los bienes del fideicomiso para que la fiduciaria pueda autorizar el traspaso y liberacion total
o parcial de los derechos reales sobre parte de las fincas, conforme a solicitud de la fideicomitente y
limitaciones establecidas en el contrato.

Enviar trimestralmente a la Superintendencia del Mercado de Valores como parie del Informe de
Actualizacion Trimestral de la Fideicomitente, una ceriificacion en la cual conste los bienes que
constituyen {os bienes del Fideicomiso,

Enviar trimestralmente a la Fideicomitente un informe de su gestion.

Cumplir con las obligaciones que ie impone el contrato y la diligencia.

Ante incumplimiento en lo que respecta a la emisidn de bonos, la fiduciaria esta obligada a efectuar todos
los actos inherentes a su cargo en salvaguarda de los intereses de los tenedores de los registros, incluso
la ejecucidn y liquidacidn de ios bienes del fideicomiso. La fiduciaria se compromete a notificar a la
fideicomitente y al agente de pago, ante el evento de incumplimiento de los honos de acuerdo al
procedimiento estipulado.

La Fiduciaria tendra las siguientes facultades:

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

Coniratar la prestacion de servicios profesionales que sean requeridos para el gjercicio de los derechos
y obligaciones que adquiere bajo el Fideicomiso, incluyendo a manera de ejemplo, servicios legales, de
contabilidad y auditorfa, de comin acuerdo con la Fideicomitente.

El Fideicomiso estara vigente hasta la fecha en que todas las obligaciones garantizadas se extingan.

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

Los estados financieros por el pericdo terminado el 31 de diciembre de 2023, fueron aprobades por la
Administracion de la Fidugciaria el 20 de marzo de 2024.

Politicas de contabilidad més significativas
2.1 Estado de cumplimiento

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

2.2 Bases de preparacion

Los estados financieros han side preparados sobre la base del costo historica.
Por lo general, el costo historico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a
cambio de los bienes y servicios.

"o LLI\_S\



Fideicomiso No.44

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

Notas a los estados financieros
por el aifio terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

El valor razonable es ei precio gue se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un
pasivo en una transaccién ordenada enire participantes del mercado a la fecha de medicion,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado usando otra técnica
de valuacicn. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Empresa toma en cuenta
las caracteristicas del activo o pasive si los participantes del mercado toman en cuenta esas
caracteristicas al valorar el activo o pasive a la fecha de medicién. El valor razonable para efectos
de medicion y/o revelacién 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 v de presentacién de
ia Empresa. El Balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, esté a la par y es de libre
cambio con el Dolar de los Estados Unidos de América. L.a Republica de Panama no emite papel
moneda y en su lugar utiliza el Dolar norteamericano como meneda de curso legal.
2.4 Reconocimiento del ingreso
El ingreso es medido al valor razonable de la consideracion recibida o por recibir.

2.4.1 [ngresos por servicios

Los ingresos son recenocidos en funcion de que los beneficios economicos fluyan hacia la
Empresa v los ingresos puedan ser facilmente medidos. Los ingresos por servicios se
reccnocen cuando el servicic es efectivamente prestado v aceptado por el cliente.

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

2.4.2 Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estade de ganancia ¢ pérdida y ofro
resultado integral baje el método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros
gue generan intereses.

2.5 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afic comprende la suma del impuesto sobre ia renta corriente por
pagar y el impuesto diferido.

2.5.1 Impuesto corriente

El impuesto corriente por pagar esta 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 otro resultado integral, debido a que excluye partidas de
ingresos ¢ gastos que son gravables o deducibles en otros afics y partidas que nunca seran
gravables o deducibies. El pasivo por impuesto corriente de la Empresa es calculado
utilizando la tasa de impuesto que estd vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

I



Fideicomiso No.44

Real Estate Investment Thrust, Inc
(Condadoc Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el ano terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

2.6 Instrumentos financieros

2.6.1 Fecha de reconocimignto

Todos los activos y pasivos financieros se registran iniclalmente a la fecha de contratacion,
la fecha en que la Empresa se convierte en parte de las disposicionaes contractuales del
instrumento.

2.6.2 Medicién inicial de los instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros reconocides se miden inicialmente a su valor razonable,
Los costos de transaccion que son directamente atribuibles a la adguisicion o emisidn de
activos y pasivos financieros que no sean activos y pasivos financieros a valor razonable
con cambios en ganancias y perdidas (FVTPL, por sus siglas en inglés) se agregan ¢ se
deducen del vaior razonable de los activos o pasivos financieros, segln correspondan, en
el reconccimiento inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles a la adquisicion
de activos o pasivos financieros en FVTPL se reconocen inmediatamente en resultados.

Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categerias: inversiones
en valores y depdsitos en bancos. La clasificacion de los activos depende de g naturaleza
y proposito del activo financiero y es determinada al momento de su reconocimiento inicial.

Reconocimiento

Todos los demas activos financieros se registran inicialmente en ia fecha de liquidacion, que
es la fecha en la que ia Empresa se convierte en parie de las disposiciones coniractuales
del instrumento.

Un activo financiero es medido inicialmente al valor razonable mas los costos de transaccion
gue son atribuibles directamente a su adquisicidén o emisién.

La ganancia ¢ pérdida en un activo financiero que se mida al valor razonable y que no forme
parte de una relacion de cobertura se reconocen en €l estado de ganancia o pérdida y otro
resultado integral. La ganancia o pérdida en un activo financierc que se mida al costo
amortizade y que no forme parte de una relacion de cobertura se reconoce en el estado de
ganancia o pérdida y otro resultado integral cuando &l activo financiero que se de de bajaen
cuentas haya sufrido un deterioro de valor o se reclasifique, asi come mediante el proceso
de amortizacion.

Medicion del valor razonable

El valor razonable es el precio gue se recibiria por vender un activo ¢ que se pagaria para
transferir un pasive en una transaccion ordenada; entre participantes del mercado en la
facha de medicion, independientemente de si ese precio sea directamente observable o
estimado utilizande otra técnica de valoracian.
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Medicidn del costo amortizado

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es el importe al gue el activo o pasivo
financiero se mide en el reconocimiento inicial, menos los abonos al principal, mas o menos
la amortizacion acumulada usando el método de interés efectivo de cualquier diferencia
entre &l importe inicial reconocido y el imporie al vencimienio, menos cualquier disminucién
por deterioro.

Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero solo cuando los derechos contractuales a recibir
flujos de efectivo han expirado; o cuando la Empresa ha transferide los activos financieros y
sustanciaimente todos los riesgos vy beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra
entidad.

Si la Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todes los riesgos v beneficios de la
propiedad y continda con el control del activo transferido, la Empresa reconocce su interés
retenido en el activo v un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar.
Si la Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un
active financiero transferido, la Empresa continla reconcciendo el active financiero vy
también reconoce un pasive garantizado por el importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo y
la suma de la contraprestacion recibida y cualguier ganangcia ¢ pérdida acumulada debe ser
reconocida en ¢l estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral.

En determinadas transacciones, la Empresa retiene la obligacion de servir un activo
financiero transferido por io cual recibira una comisién. Los activos transferidos se dan de
baja al momenio de su transferencia si han cumplido con las caracteristicas que lo permiten.
Un activo o pasivo es reconocido por el contrato de servicio dependiendo de la comision de
administracion, si esta es mas que adecuada (activo}) c¢ es inferior a la adecuada
({responsabilidad) para realizar gl servicio.

En transacciones en las que ni se retiene, ni transfiere sustancialmente todos los riesgos vy
heneficios inherentes a la propiedad de un activo financiero y retiene el control del activo, se
contintia recanociendo el activo en la medida de su involucracion continuada, determinada
por el grado en que esta expuesto a los cambics en el valor del active transferido.

Deterioro de actives financieros

Uh activo financiero no clasificado a valor razonable con cambios en resultados 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 que hayan ocurrido
después del reconocimiento inicial del activo y los flujos de efectivo futurcs estimados del
activo financiero se han visto afectados.
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Evidencia objetiva de que los aclivos financiercs estan deteriorados incluye dificultad
financiera significativa del emisor o de la contraparte, incumplimiento de contrato, tal como
atrasos u omisidn de pagos de intereses o capital, indicacidon de que ei prestatario caiga en
bancarrota o en una recrganizacion financiera.

Una perdida par deterioro de un activo financiero medido al costo amortizado se calcula
como la diferencia entre su valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros
descontados al tipo de interés efectivo original del activo.

2.6.3 Medicion inicial de los instrumentos financieros

Los instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un modelo comercial cuyo objetive
es recolectar los flujos de efectivo contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales
que son tnicamenie pagos de principal e intereses sobre el monte principal pendiente {SEPI,
por sus siglas en ingiés), se miden posteriormente al costo amortizado; ios instrumentos de
deuda que se mantienen dentro de un modelo comerciai cuyo objetive es tanto el de
recetectar los flujos de efectivo 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 otros resultados integrales (FVOCI, por sus siglas en ingiés);
todos los demas instrumentos de deuda (por ejemplo, ios instrumentos de deuda
administrados sobre una base de valor razonable, o mantenidos para la venta} v las
inversiones de capital se miden posteriormente en FVTPL.

2.6.4 Clasificacion

La Empresa clasifica sus actives financieros de acuerdo con su medicidn posterior a costo
amertizadag, a valor razonable con cambios en otros resuitados integrales ¢ a valor razonable
con cambics en ganancias y pérdidas, sobre la base del modelo de negocio de la Empresa
para la gestién de los activos financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo
contractuales de los activos financieros.

2.6.5 Evaluacion del modelo de negocio

lLa Empresa realiza una evaluacion del objetive del modeloc de negocio en &l que el activo
financiero se mantiene a nivel de cartera, ya que refleja la forma en que se administra el
negocio y se proporciona informacién a la administracion.

Una evaluacion de los modelos de negocios para administrar los activos financieros es
fundamental para |a clasificacion de un activo financiero. L.a Empresa determina el modelo
de negocio a un nivel que refleja como los grupos de activos financieros se administran juntos
para lograr un objetivo empresarial particular. El modelo de negocic no depende de las
intenciones de la administracidn para un instrumento individual, por lo tanto, la evaluacion
del modelo de negocios se realiza a un nivel mas alto de agregacién en [ugar de hacerlo
instrumenteo por instrumento.
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2.6.8 Evaluacién sobre |os flujos de efectivo contractuales si son Unicamente pagos de capital
e intereses

A efectos de esta evaluacién, se entiende por "principal” el valor razonable del activo
financierc en el momento del reconocimiento inicial. El "interés" es definido como la
contraprestacion por el valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al
capital pendiente durante un perfodo de tiempo determinado y por otros riesgos y costos
basicos de préstamo, as/ como el margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son Unicamente pages de principal e
intereses, la Empresa considera los términos contractuales del instrumento. Esto incluye
evaluar si el activo financiero contiene un término coniractual que pedria cambiar el momento
o el monto de los flujos de efectivo contractuales de manera que no cumpla con esta
condigion.

2.6.7 Actives financieros a valor razonable con cambios en otros resultados integrales

{FVOCDH

Estos valores se componen de instrumentos de deuda ne clasificados como valores a FVTPL
o valores a costo amortizado y estan sujetos a los mismos criterios de aprobacién gue el
resto de la cartera de crédito. Estos valores se contabilizan a! valor razonable si se cumplen
las dos condiciones siguientes: El activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo
de negocio cuyo objetivo se logra medianie el cobro de flujos de efective contractuales v la
venta de activos financieros; y las condiciones confraciuales de los activos financieros dan
lugar en fechas especificadas a los fiujos de efective que son unicamente pagos de principal
e infereses sobre el principal pendiente.

Las ganancias y perdidas no realizadas se reportan como incrementos netes o disminucicnes
en ofros resultados integrales ("OCI") en el estado consolidado de cambios en el patrimenio
de los accionistas neto hasta gque se realicen. Las ganancias y pérdidas realizadas por la
venta de valores que se incluyen en la ganancia neta en la venia de valores se determinan
usando el métedo de identificacion especifico. Para un instrumento de patrimonio designado
como medido a FVOCI, la ganancia o pérdida acumulada previamente reconocida en otros
resultados integrales no se reclasifica posteriormente a ganancias y pérdidas, pero se puede
transferir dentro del patrimonio.

2.6.8 Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado representan valores y préstamos cuyo objetivo es
mantenerlos con el fin de obtener los flujos de efectivo contractuales durante [a vida del
instrumento. Estos titulos y préstamos se valoran a costo amortizado si aplican las dos
condicicnes siguientes: - El activo financiero se mantiene dentro del modelo de negocio cuyo
objetivo es mantener los activos financieros para obtener los flujos de efectivo contractuales,
y - Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en las fechas especificadas,
a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del

principal pendiente.
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2.7

2.8

2.9

2.10

2.6.9 Activos v pasives financieros a valor razonable con cambios en resultados (FVTEL)

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; yfo b) activos y pasivos
designados en FVTPL ufilizando la opcion de valor razonable; y cuentas por cobrar
(ganancias no realizadas) y cuentas por pagar (pérdidas no realizadas) refacionadas con
instrumentos financieros derivados que no son designados como cobertura o que no califican
para la contabilidad de cobertura. Las ganancias y pérdidas no realizadas y realizadas en
activos y pasivos para negociar son registradas en el estado consolidado de ganancias o
pérdidas como ganancia (pérdida) de instrumentos financieros a valor razonable con cambios
en resultados.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros al periodo en que se informa estan clasificados como otros pasivos
financieros.

2.7.1 Baja en cuenias de pasivos financieros

La Empresa da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las deudas
financieras se liquidan, cancelan o expiran.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Ei deposito en bance se presenta al costo en el estado de situacion financiera. Para propésitos
del estado de flujos de efectivo, el total de efectivo comprende el depésito a ia vista en el banco.-

Propiedades y mejoras

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 el valor razonable.

Las propiedades y mejoras son presentados en el estado de activos y fondos en fideicomiso a sus
montos revaluados, siendo el valor razonable el determinado a la fecha de revaluacion, menos
pérdidas acumuladas por deterioro subsecuentes. Las revaluaciones se efectian con suficlente
frecuencia, de tal manera que el valor en libros no difiera significativamente del que se habria
calculado utilizando los valores razonables a la fecha al final del periodo sobre el cual se informa.
Los terrenos no son depreciados.

Deterioro def valor de activos no financieros

En la fecha de cada estade de actives y fondos en fideicomisos, la Fiduciaria revisa los importes en
libros de los activos 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 el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deteriore de su valor (si la
hubiera).
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El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de venta y el valor
de uso, Al evaluar el vaior de uso, los flujos de efective futuros estimados se descuentan a su vaior
actual utilizando un tipo de descuenio antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del
mercado con respecto al valor temporal del dinero en el tiempe v los riesgos especificos del activo
para el que no se han ajustado los flujos futuros de efectivo estimados.

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

Cuando una pérdida por detericro de valor revierte posteriormente, €l importe en libros del activo
(unidad generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable,

de tal modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria
determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida per deterioro de valor para el activo (unidad
generadora de efectivo) en gjercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una
pérdida por deterioro de valor como ingreso.

Al 31 de diciembre de 2023, la Fiduciaria no ha identificado deterioro de los activos no financieros.

2.11 Activos en fideicomiso

Los actives que se reciben en fideicomisc se registran y se presentan al costo histdrico, excepto
por las propiedades y mejoras los cuales se presentan a su valor razenable.

2.12 Aportes al fideicomiso

Todes los derechos cedidos, los cuales incluyen efective y equivalente en efectivo, propiedades y
mejoras y los contratos de servicios conexos, son reconocidos como aportes al patrimonio del
Fideicomiso conforme se reciben.

2.13 Retiros de aportes al fideicomiso

Corresponden a todos los desembeisos que debe efectuar la administradora de los Fideicomisos
de conformidad v 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 activo o pagado al transferir un pasivo
en una fransaccion ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de medicion, o
en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Administradora de los Fideicomisos tenga
acceso en e momento. E! valor razonable de un pasive refleja el efecto del riesgo de

incumplimiento.
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Para estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Administradora de los Fideicomisos
utiliza datos observables cuando ésfos estan disponibles. Periddicamente la Administracion
informa a la Junta Directiva las causas de las fluctuaciones mas significativas en el valor razonable
de los activos y pasivos, para informacion sobre las técnicas de valuacion y datos de entrada
utilizados en el valor 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 perfodo durante el cual ocurrid el cambio.

3. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

La administradora de los Fideicomisos efectia estimaciones y juicios que afectan los montos reportados de
los activos vy pasivos dentre del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuarmente evaluados
y estan basados en la experiencia histdrica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que
$€ creen son razonables bajo las circunstancias.

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

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacién en base a si las informaciones incluidas a
esas técnicas de valuacion son observables o no observables. La informacion observable refleja datos de

- mercados obtenidos de fuentes independientes,; la informacion no observable refleja los supuestos de mercado
del Fideicomiso. Estos dos tipos de informacidn han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

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

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

Nivel 3: Cuando los “insumos” no estan disponibles y se reguiere determinar el valor razonable mediante un
modelo de valuacion, el Fiduciario se apoya en entidades dedicadas a la valoracion de instrumentos bursatiles o
bien de las propias entidades administradoras del active o pasivo que se trate. Los modelos empleados para
determinar el valor razonable normalmente son a través de descuento de flujos o bien valuaciones que emplean
observaciones historicas de mercado.

-13- “k



Fideicomiso No.44

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

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2023
{En balboas)

4. Propiedades y mejoras

Las propiedades y mejoras se resumen como sigue:

Propiedades y

mejoras Total
Diciembre 2023 -
Al inicio dei periodo 65,206,310 69,206,310
Al final del periodo 69,206,310 69,206,310
Diciembre 2022
Al inicio de! periodo 69,062,991 69,062,991
Aportes 143,319 143,319

Eil valor razenable de las propiedades del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2023 se obtuve a fravés de avaltos
realizados entre el mes de abril y mayo de 2021 por Metamorfosis Arquitectos, valuadores independientes no
relacionados con el Fideicomiso y con el Agente Fidugiario y cuentan con todas [as certificaciones apropiadas
y experiencia reciente en el avallo de propiedades en las ubicaciones referidas.

Las fincas dadas en garantia cuentan con una Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de
dominio hasta por la suma de B/. 60,000,000, constituida mediante la Escritura Piblica No. 18,473 del 16 de
noviembre de 2015, sabre la finca a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario del Fideicomiso constituido para
garantizar la Serie A de la Emision Publica de Bonos Corporativos realizada por la sociedad Real Estate
Investment Thrust, Inc. cuyos avaldos suman un total de B/.69,206,310.

El valor razonable de las propiedades se ha clasificado como un valor razonable Nive! 3 sobre la base de la
técnica de valoracion y variables no observables significativas usadas, en apego a las Normas [nternacionales
de Valuacion.

A continuacion, se presentan los detalles de la propiedad e informacion sobre la jerarquia de valor razonable:

Nivel 3
Diciembre 2022 Diciembre 2022

Propiedades y mejoras 65,206,310 69,208,310

A continuacion, se detallan las técnicas de valorizacion usadas para medir el valor razonable de las
propiedades, asf como las variables no observables significativas usadas.

VR it
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Enfogue comparativo

Caonsidera las ventas de bienes similares o sustitutivos, asi como datos obtenidos del mercado y establece una
estimacion del valer ufilizandc procesos que incluyen la comparacion. Para este método se tomd en
consideracion las principales caracteristicas que un potencial comprador o vendedor consideraria y su
estimacion corresponde a las condiciones actuales del mercado.

Enfoque de capitalizacion de rentas - valor sobre ia renta

Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes vailorados y se estima su valor a través
de un proceso de capitalizacién. El valor sobre la renta corresponde a la probable entrada bruta mensual
estimada considerando los valores actuales del mercado.,

N¢ ha habido cambios en la técnica de valuacién durante el periodo.

Si las propiedades y mejoras se hubieran medido sobre ia base del costo historico, su importe en libros seria

como sigue:

Diciembre 2023 Diciembre 2022

Propiedades y mejoras 69,206,310 69,206,310

5. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

La Empresa administradora de los Fideicomisos efectla estimaciones y juicios que afectan los montos reportados
de los activos y pasives dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicics son continuamente evaluados
y estan basados en la experiencia historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se
creen son razenables bajo ias circunstancias.

- Deterioro de valores dispenibles para la venta: La Empresa administradora de los Fideicomisos
determinan que los valores disponibles para la venia tienen deterioro cuando ha habido una
disminucion significativa ¢ permanente en el valor razonable por debajo de su costo. Esta
determinacion de qué es significativa o prolongada requiere juicio. Al efectuar un juicio, ia Empresa
administradora de los Fideicomisos evallia entre otros factores, la volatilidad normal en el precio de la
inversion y en otras inversiones similares. Adicionalmente, el detericro puede ser apropiado cuando
existe evidencia de un deterioro en la salud financiera del emisor, desempefio de laindustria y el sector,
cambios en la tecnologia y flujes de efectivo financieros y operativos.

- Valor razonable de los instrumentos financieros: La Empresa administradora de los Fideicomisos
miden el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos de
entradas utilizados al hacer las mediciones. La Empresa administradora de los Fideicomisos tienen
establecido un proceso y una politica documentada para la determinacion del valor razonable en la
cual se definen las respensabilidades y segregacion que funcionen entre las diferentes areas
responsables 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.
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La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si las informaciones incluidas a
esas fecnicas de valuacion son observables o no observables. La informacion observable refleja datos del
mercado obtenidos de fuentes independientes; la informacion no observable refleja los supuestos de mercado
de los Fondos en Fideicomiso. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarquia de valor
razonable:

° Nivel 1 ~ Los datos de entrada son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a los que la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

° Nivel 2 - Precios cotizados en mercados 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
emplea informacion de referencia de mercados activos para instrumentos similares y en otros, emplea
técnicas de flujos descontados donde todas las variables e insumos del modelo son obtenidos de
informacion observable del mercado.

° Nivel 3 - Cuando los “insumos” no estan disponibles y se requiere determinar el valor razonable mediants
un medelo de valuacion, el Banco se apoya en entidades dedicadas a la valoracién de instrumentos
bursatiles ¢ bien de las propias entidades administradoras del activo o pasivo que se trate. Los modelos
empleados para determinar el valor razonable normalmente son a través de descuento de flujos o bien
valuaciones que emplean observaciones histéricas de mercado.

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

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

El Fideicomiso No.44 mantiene prenda sobre acciones de capital por B/.10,000 (2021; B/.10,000) las cuales
se mantienen al costo debido a que no se encuentran en un mercado activo y no se puede determinar la forma
confiable su valor razonable.

6. Impuesto sobre la renta

De acuerdo con [a Legislacion Fiscal Panameifia vigente, el Fideicomiso esta exento del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente exiranjera. También esta exento del pago de
impuesto schre la renta, los intereses ganados scobre depésitos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores dei Estado Panamefic e inversiones en titulos—valores emitidos a fravés de la Bolsa de
Valores de Panama, al igual que intereses sobre préstamos de fuente extranjera.

A partir de! 1 de enero de 2010, con fa entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el Articulo
699 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millon gquinientos
mil batboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto scbre la renta a una tasa del 25% sobre la que
resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en &l Titulo | del
Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o {2} la renta neta gravabie que resulte de aplicar al total de ingresos gravables
el cuatro punto sesenta y siete por ciento {4.67%).

Al 31 de diciembre de 2023, el Fideicomiso no generd renta neta gravable, por lo que no incurrid en impuesto
sobre la renta.
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Fideicomiso No.44

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

Notas a los estados financieros
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

7. Hechos posteriores al pericdo sobre el que se informa

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2023, para valorar la necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 20 de marzo de 2024, la fecha en que los estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base
en esta evaluacion, se determind que no se produjeron acontecimienios posteriores que requieren el
reconocimiento o revelacion de los estados financieros.

*odok koo
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