REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC.

Centro Comercial Bal Harbour, 1° Piso, Suite 43C, Via Italia
Apartade 6831-00055, Pounta Paitilla, San Francisco, Panama, Panama
Fax: 263.7300 Tel: (+507) 279-857¢ bhald3cidventas.net

30 Marzo 2015

Sefiores

Superintendencia del Mercado de Valores
Calle 50, Torre Globalbank

Sexto Piso

Ciudad

Estimados sefiores:

Adjunto a la presente reciban un ejemplar original y dos (2) copias del informe de
Actualizacidn Anual {IN-A) al 31 de diciembre de 2014 de la sociedad Real
Estate Investment Thrust, Inc.

El informe comprende:
« Formulario IN-A al 31 de diciembre de 2014
s Estados Financieros auditados y dictamen de los auditores al 31 de
diciembre de 2014
» Declaracion Jurada

Sin otro particular a que hacer mencion, quedo de Ustedes.

Atentamente,

4

Michael Bettsack M.
Representante Legal

ccC. Archivo

i



Formulario IN-A

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Afio terminado al 31 de Diciembre de 2014

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

RAZON SQCIAL DEL EMISOR: Feal Estate Investment Thrust, Inc.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Emision de Bonos 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 Ameérica, o cualquiera otra cantidad
inferior a esta.

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

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX

DEL EMISOR:

279-8570; 263-7580

DIRECCION DEL EMISOR: Centro Comercial Bal Harbour

Piso 1, oficina 43 H
Via ltalia, Punta Paitilla

DIRECCION DE CORREODO
ELECTRONICO DEL EMISOR: bal43c@ventas.net

L ata

| PARTE

INFORMACION DE LA COMPANIA

A

Historia y Desarrolio de la Solicitante

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

electrénico bal43c@ventas.net

El capital social del Emisor es de US$10,000.00, dividido en 100 acciones de un valor
nominal de US$100.00 cada una. Las acciones podran ser expedidas en forma
nominativa y los cerlificados de acciones llevaran la firma de cualesquiera dos
dignatarios. El registro de acciones exigido por ley sera lievado en el lugar que designe la
Junta Directiva del Emisor, ya sea dentro o fuera de la Republica de Panama.

La duracién de la sociedad es perpetua, pero podra disolverse en cualquier momento por
resolucién adoptada en Reunidn de Accicnistas por el voto de la mitad mas una de las
acciones emitidas. Las oficinas principales del Emisor estan ubicadas Pise 1, oficina 43 A,
Centro Comercial Bal Harbour, Via Italia, Punta Patilla, Panama, Rep. de Panama.
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La actividad de la Compafia se relaciona principaimente con el uso de instrumentos
financiercs y, come tal, el estado de situacién financiera se compone principalmente de
instrumentos financieros. Un instrumento financiero es cualguier contrato que origina a su
vez un activo financiero en una entidad y un pasive financiero o un instrumento de capital
en ofra enfidad. La Compafia administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos al
vencimiento de los mismos en condiciones normales; y asf mitigar varios tipos de riesgos
intrinsecos en sus operaciones.

La Administracidn es prudenie con respecio al riesge de liguidez, el cual implica mantener
suficiente efective para hacerle frente a sus obligaciones futuras e inversiones
planificadas. Los fondos provienen de los pagos de intereses de los clientes
principalmente.

Los depodsitos en bancos, estan expuestos al riesgo de crédito; sin embargo, estos fondos
estan colocados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual ofrece una
garantia intrinseca de Ia recuperacién de [os mismos.

Pacto Social y Estatutos del Solicitante

El Pacto Social de Real Es{ate Investment Thrust Inc. estd contenido en la Escritura
Pablica No.18,687 de 14 de octubre de 2010 de Ia Notaria Cuarta de! Circuito de Panama
debidamente inscrita a la Ficha 7158545, Documento 1862328 de! Regisiro Pdblico desde
el 15 de octubre det 2010.

E!f cbjetc principal de la sociedad es el de dedicarse en cualquier pals o ferritorio a
comprar, vender, transterir, disponer, negociar, financiar, permutar, poseer, administrar,
negociar, dar o tomar dinero en préstamo abrir y manejar cuentas bancarias, dar o tomar
comisién, hipotecar, prendar, dar en arrendamiento, uso, usufructo, o anficresis toda clase
de bienes, sean muebles o inmuebles, acciones o derechos y celebrar y efeciuar todos
los actos, contratos, operaciones, negocios y transacsiones de licito comercio.

Desde su fundacion y hasta la fecha, el Emisor no ha sido sujete de reclasificacion,
fusion, escisién, o consolidacion de ningun tipo. Adicionaimente, al mejor conocimiento
de sus directores, la empresa no ha sido demandada o guerellada ante ningdn tribunal
locat o extranjero.

Descripcion del Negocio

A la fecha la Empresa se dedica al negocio de extender facilidades de crédito a diversas
empresas. Los fondos productc de la Emisién fueron utilizados para este propodsito.

La empresa podrd, a su sola discracion cambiar su girto de negocic a cualquiera de las
lineas de negocio gue se conternplan en su Pacte Sosial.

Estructura organizativa

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

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

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

M
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Informacién sobre tendencias
Tendencias macroecondémicas

Segun datos publicados por "Panama Economy Insight”:

PRONOSTICO - INDICADORES CLAVE DE LA ECONOMIA DE PANAMA

INDICADOR 2011 2012 2013 2014
Crecimiento econdmico (%) 10.8 10.2 8.4 6
Tasa de Inflacidn (%) 5.9 5.7 4 4.2
Tasa de desempleo (%) 4.5 4.4 4.1 3.7
Tasa de interés (%) 8.3 8.4 8.7 9.2
Déficit o superavit fiscal (% del PIB) -2.2 -1.5 -3 -1
Deuda publica (% del PIB) 41.8 39.7 36.8 36.6

La economia de Panama crecié 6% en el 2014. De acuerdo con el reporte del Producto
interno Bruto del instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) este crecimiento se
sustenta en los buenos resultados de las actividades de construccion, generacion de
energia téermica, transmisién y distribucion de electricidad, comercios locales al por mayor
y menor, restaurantes, el transporte no regular de pasajeros por via terrestre,
telecomunicaciones, la actividad bancaria, actividedes inmobiliarias y empresariales,
propiedad de vivienda, educacion privada, servicios de salud, otras actividades
comunitarias, sociales y personales de servicios, cuftivo de arroz, explotacién de minas y
canteras, industrias manufactureras, y los servicios gubernamentales.

El crecimiento economico de Panama se mantiene con miras positivas y estables,
logrando favorecer a los sectores de la ganaderia, comercio y turismo; adicional, realiza
fuertes inversiones para potenciar actividades econdmicas relacionadas con el comercio y
transporte mundiales.

Aunado al crecimiento de 6% en el 2014 se registra un leve descenso de la tasa de
desempleo. La fuerza de trabajo del pais, medida a través de Ia poblacién
econdomicamente activa, esta creciendo a una tasa promedio anual por arriba del 3%.

La inflacién se mostrd estable, manteniéndose en 4.2%.

Tendencias de la industria de alquiler de locales comerciales

A pesar de que el Emisor no cuenta con bienes propios de importancia, su desemperio
depende en gran medida en el desempefo de sus principales deudores, los cuales a su
vez se dedican principalmente al negocio de alquileres de locales comerciales. A
continuaciéon presentamos un breve resumen del sector para propdsitos exclusivamente
informativos.

Panama es un pais que ha crecido considerablemente en todos los sectores: econdémico,
inmobiliario, turistico, entre otros. EL 2014 que arrojé muy buenos nimeros para el sector
construccion:

* El sector construccion ha sido muy dindmico durante la Gltima década; manteniendo un
importante crecimiento en 2014 aumentando la oferta, lo que ha significado un incentivo a
la inversion extranjera, que ha contribuido con el crecimiento econdmico. La construccion
es el tercer sector que mas aporta a la economia del pais (13.3% del PIB nacional en el
2013}, y hasta el segundo trimestre de 2014 el sector habia crecido 22% con respecto al
mismo periodo del afio 2013,
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* Los proyectos residenciales aumentaron 48.9% a diferencia de los ne residenciales,
cuyo incremento registrado fue de 12%

* La construccién de proyecios residenciales y locales comerciales, ademas de las obras
que desarrolta el Estado, tales como el metro (linea 2}, el reordenamiento vial y la
ampliacion del Canal, han seguide impulsado el sector durante 2014,

El afio 2014 fue de mucha importancia para el sector inmobiliario. Grandes cantidades de
proyectos residenciales y locales fueron inaugurados tanio en la ciudad como en el
interior del pais.

Al primer semestre de este afio &l sector de mayor crecimiento econdmice en Panama lo
tuvo el sector construccién con 15,5%, seguide por transporte y comunicaciones 7, 7% v
comercio 3,3%.

De hecho durante el primer semestre de 2014 ia construccion aportd 2,2 puntos
porcentuales {37,9%) al crecimiento del PIB. La disposicién de fos constructores a iniciar
nuevos proyectos flevd a qie hasta julio de 2014 los permisos de construccion
tuvieran una dinamica importante creciendo un 20.8%. Los permisos de construccion son
un incdicador bastante bueno de la actividad, ya que la mayor pare del érea registrada se
traduce en el inicio de nuevas obras con un rezago gue varia entre 1 y 4 frimestres.

Todos los sectores aumentaron st valor agregado entre el primer semestre de 2014 y el
primer semestre de 2013; excepto hoteles y restaurantes, &l suministro de electricidad,
gas y agua, y ¢l sector agropecuaric de acuerdo con las cifras que maneja fa secretaria
economica e la presidencia de Panama y basadas en la Contraloria General de la
Replblica que indican que a junio de aste 2014 el crecimiento de la economia panamefia
fue de 6,2%.

Asi mismo los sectores que mas aportaron este primer semesire fueron construccion con
LUS$306 millones adicionales, transporie, almacenamiento y comunicacian con US$233
millones y Comercio con US$92 millones.

El incremento de las plazas comerciales es mas palpable en la periferia: Esto se debe &
qgue el gcrecimiento de ia ciudad ha sido hacia el sector este y norte. Ademas, es un
negocio a corto plaze y con buen retorno de la inversion. Adicionalmente Panama atn
tiene margen para seguir creciendo en este rubro inmobiliario ya que al construir en estas
areas de desarrollo los constructores estan apostando a una alta plusvalia.

Todo este crecimiento inmobiliario deriva en un gran beneficio para el pais: al poner a
producir un nuevo-tocal, una bodega, un centro comercial se genera empleo y se le da la
oportunidad a la poblacidn de acceder a productos gue no existian en el mercado
panamefio. Ademas, el crecimiento sostenido que ha tenido la construccidén mantiene un
dinamismo econémice entre las diferentes empresas de servicios, banca e industrial y se
genera una Inercia entre productores de materiales de consiruccidn nacionales y
extranjeros.

A fa fecha, no hay una. clara indicacion que la oferta adicional de espacio comercial tendra
un efecto negativo en las rentas esperadas.
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Il ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIERQS Y OPERATIVOS

A,

Liquidez

La Empresa cuenta con fiquidez producto de la colocacion exitosa det 100% de la emisidn
de bonos autorizada en dos {2) series; al cierre de diciembre de 2014 y 2013, el 5.51% vy
7.2% respectivamente de los activos se encentraban disponibles de forma liguida,
depositados en cuentas bancarias de instituciones financieras de prestigio.

Recursos de Capital

E! patrimonio de la Empresa al 31 de diciembre de 2014 y 2013 reflefaba un valor de US
$679,923 y US$483,756, conformado por accicnes con valar nominal de US$10,000 y
utilidades no distribuidas por valor de US$669,923 y US5473,756 para el 2014 y 2013
respectivamenie. Los pasivos totalizan al 2014 US$60,899,952 y al 2013 US$60,893,462,
conformados por fondos obtenidos mediante emision plblica de bonos en dos (2) serigs
por valor fotal de US$640,000,008, colocadas en un 100%, e intereses acumulados por
pagar al cierre de cada afio por valor de US$800,625, siendo dichos pasivos las
principales obligaciones de la Empresa.

Estos pasivos seran servides por los intereses y la recuperacion de préstamos por cobrar.
Adicionalmente, los pasivos son apoyados por la recuperacién de cuentas por cobrar y el
efective del Emisor.

Resultados de las Operaciones

Al 31 de diclembre 2014 y 2013 los ingresos totalizan US$ 4,797,158 y US84,884,803,
respactivamente, producto de intereses generadas por présiamos efectuados, mismos
que se han generado en el presente afio. Los gastos asociados para los mismos periodos
totalizan a2l 2014 US%4,840,224 y para el 2013 US$4,842,264, a los cuales se adicicnan
ofros ingresos y gastos bancarios para un resultade neto del pericde de US$200,256 en
el 2014 y US$188,73¢ en el 2013, mismo que representan i 4.17% y 3.88% sobre
ingresos para esos afios.

Analisis de perspectivas

£l Emisor a future espera seguir operando bajo la misma modalidad, exiendiéndoie
facilidades a empresas con el producto de emisiones u otras facilidades bajo las cuales el
Emisor achla como acreedor. De ser conveniente, el Emisor pedrd a futuro llevar al
mercado otras emisiones de valores con el mismo fin.

i, DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A,

Identidad

1- Directores, Dignatarios, Ejecutives y Administradores

Diractores

lL.a Junta Directiva de la empresa esti compuesta por las sigulentes personas:
Michael! S. Bettsack Mueller

Nacicnalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 12 de noviembre 1941

Domicilio Comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43 H, Via ltalia, Paitilla,
San Francisco, Ciudad Panama
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El Sr. Betisack es director y accionista de un congiomerado de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnologicas y de telecomunicaciones. Durante su frayectoria en el campo
econdmico ha sido Presidente de la Junta de Economistas de Panama, miembro del
Consejo de Asesores del Ministro de Planificacion y Desarrollo Egonbmico de la
Repiblica de Panamd, Director de la Camara de¢ Comercio, Industria y Agricultura de
Panama, Presidente de la Confederacién Judia de Panama, miembro fundador de!
Consejo de Directores de la Universidad Tecnolégica de Monterey, capitulo Panama,
Miembro del Consejo de la Junta de Asesares del diario “La Prensa” y "La Estrella de
Panama", asi como profesor de la Universidad de Panama. En materia comercial, entre
otras, es fundador de Sinfonet, la primera empresa en brindar servicics de infernet a nivel
nacional, legando a ser lider en la industriz local; ha sido fundador de diversas empresas
de tiendas "duty free” con operacion en Panama y Latinoameérica; su trayectoria en la
banca panamefia le llevé a ser Director Fundador de Credicorp Bank, y actualmente
miembro de la Junta Directiva de Banistmo. Adicionalmente ostenta el cargo de
Presidente de la Junta Directiva de Real Esfate Investment Thrust, inc. Ef Sr. Bettsack es
graduado de London Schooi of Economics, Londres, Inglaterra, dende obtuvo su
Licenciatura en Economia, asl come de Wharton Schoot of Finance, Universidad de
Pennsyivania, Pennsylvania, EEUU, dende obtuvo su tiule en Cienclas Econdmicas con
énfasis en Banca y Finanzas.

Daniel W. Bettsack Maduro

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 13 de septiembre 1967

Damiciio Comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Pise 1, Suite 43 H, Via ltatia, Paitilla,
San Francisco, Ciudad Panama

Ei Sr. Bettsack es director y accionista de un conglomerado de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnoldgicas y de telecomunicaciones, Ha sido director de la Camara de
Comercio de Panamd, Tesorero de la Asociacién de Software de Panama, Tesorero y
Vicepresidente del consejo del Instituto Albert Einsiein. 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 la industria local; adicionalmente es fundador de la
primera stper tienda de tecnologia digital en Panama (Multimax); es fundador y
Presidente de Multitek Pacifico, S.A., empresa lider en la solucién de necesidades de la
mas alta tecnologia a nivel nacional, con cperaciones en Latinoamérica en paises tales
como El Salvador, Honduras, Colombia, Chile, entre otros. Adicionalmente ostenta el
carge de Tesorere de la Junta Directiva de Real Estate Investment Thrust, inc. El Sr.
Bettsack es graduado de University of Pennsylvania, Pennsyivania, EEUU donde abtuvo
su Licenciatura en Ingenierla de Sistemas, asi como de ULACIT, Panaméa graduandose
Summa Cum Laude del programa de Maestria en Finanzas.

Abraham |. Bettsack Harrouche
Nacicnalidad: Papnamefio
Fecha de Nacimiento: 18 de diciembre 1964
Demicilio Comerciat: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43 H, Via ltalia, Paitilla,
San Francisco, Ciudad Panama
El Sr. Betfsack es un profesional con més de 20 afios de experiencia en el area de la
tecnologia con amplios conocimientos en comunicaciones, tecnologia, fotografia digital y
audio, asi como vasia experiencia en adquisiciones, fusiones ¢ integraciones de macro
empresas, ademas de contar con experiencia laboral en compafias Muitinacionales. 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, Ia primera empresa en brindar servicios de internet a nivel nacional,
llegando a ser lider en fa industria local, ha sido Gerente General de Alianza Viva,
empresa dedicada a brindar soluciones de Internet en Panama, asl 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. Adicionalmenie ostenta el cargo de Secretario de la Junta Directiva
de Real Estate Investment Thrust, Inc. El Sr. Beftsack es graduado de Georgia Insiituie of
Technology, Atlanta, Georgia, USA donde obtuvo su Licenciatura en Ingenierta industrial,
asi como de ULACIT, Panama, graduandose del programa de Maestiia en Administracién
de Empresas con &nfasis en Finanzas.

A
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2- Empleados de importancia y asescres

El Emisor no cuenta con personal ni ejecutivos ya que subcontrata los servicios que
reguiere.

3- Asesores Legales

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

Fabrega, Molino & Muling esta ubicado en Calle 50 vy Via Porras, San Francisco, Edificio
BMW Plaza, Piso 9, Ciudad de Panama, Replblica de Panama. Teléfono: +507 301 6669
Fax: +507 301 6600, P.C. Box 0816-00744.

Los Asesores Legales confirman que ta empresa es una sociedad organizada y existente
de conformidad con las leyes de la Repilblica de Panama, que los actos referentes a esta
emisién han sido debidamente aprobades por los érganes corporativos pertinentes y que
los Bonos constituyen obligaciones validas legales y exigibles de a misma. Lo antes
expuesto consta en carta que reposa en los archivos de [a Comisidon Nacional de Valores,
al igual que en los archivos de 1z Bolsa de Valores de Panama, 5.A., como decumento de
referencia publica.

4-  Auditores.

En el arto 2014 se manfuvo a la firma AE De La Cruz & Villanueva, CPA — Contadores
Publicos Autorizades, como auditores externos; firma esta que dictamine los esiados
financieros del perfodo terminado al 31 de diciembre 2014 y 2043 con una opinién limpia.

AE Be La Cruz & Villanueva, CPA — Contadores Piblicos Autorizados con domicilio en
Urbanizacién Vista Mar, 75 La Chorrera, Panama Oeste, Republica de Panama;
Apartado Postal 1015-440 Panama, Repdblica de Panama; Telefax (507) 254-0939 presta
al Emisor los servicios de auditoria externa de los estados financieros. La socia
encargada es la Lic. Dalys de Rodriguez, con  Correo  electrdnico:
info@aedelavillacpa.com vy la Auditora Senior es la Lic. Yanitza Cianca Fernandez, con
Correo electronico: info@aedelavillacpa.com.

5- Designacién por acuerdos o entendimientos

No aplica.

Compensacion

Los Directores vy Dignatarios de la empresa no reciben compensacion alguna, ni en
efectivc ni en especie, de parte de la empresa, ni éste les reconoce benefictos
adicionales. Desde la constitucién de la empresa hasta la fecha, los Direclores y
Dignatarios no han recibido pago de dietas. Sin embargo, !a empresa se reserva sl
deracho de definir un ptan de compensacion para los Directores y Dignatariocs.

Préacticas de {a Directiva

La Junta Directiva debera estar compuesta de al menos 3 direciores. La Junta Directiva
puede aumentar o disminuir el nimero de directores. Los dignatarios de la empresa serdn
un Presidente, un Tesorere y un Secretario. La sociedad podra contar con cualesquiera
ofros dignatarios que la Junta Directiva determine. Adicionalmente, cualquier dignatario
podra desempefiar méas de un puesto. El Presidente o el Secretario o el Tesorero
gjerceran individualmente la representacion legal de la empresa. Las vacantes que
ocurrieren en fa Junta Directiva seréin llienadas por el voto de la mayoria de los directores
en ejercicio. Las reunicnes de directores podran celebrarse en la Repiblica de Panama o
en cuaiguier ofro lugar, y cualquier director podrad estar representade y votar por
apoderado en cualquiera de las reuniones.
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Los negocios de la empresa serdn adminisirados y dirigidos por la Junta Directiva. Con
sujecion a lo dispuesto en fa ley y a lo que estipula ef cerificado de constitucion, la Junta
Directiva tendra el control absoluto y fa direceién plena de los negocios de la sociedad v a
tal efecto podra: . Representar a la sociedad en todas sus negociaciones con terceros por
medio de su Presidente ¢ quien haga las veces, y hacer cuanto fuere necesario para la
representacion y defensa de los bienes, haberes, derechos e intereses de la sociedad,
judicial o extrajudicialmente; ii. Nombrar funcionarios, gerentes o representantes y
apoderados generales o especiales, tanio en la Republica de Panama con en cualquier
ofro pals, territorio o lugar; il. Enajenar, ceder, traspasar, gravar, hipotecar y arrendar
parcialmenie ¢ en su totalidad las propiedades y derechos de la sociedad, asi como
otorgar fianzas o garantias,

El pacto social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo
reunipnes de Junta Direcliva, ni la duracidn de su nominacién. Las vacantes de la Junta

Direcliva seran lienadas por acuerdo de la Asamblea de Accionistas. Los directores
actuaies ocupan sus respectivos cargos desde el establecimiento de la empresa.

Empleados

£l Emigor no cuenta con personal.

Propiedad Accionaria

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

Grupo Cantidad de % del total de Numero de % del nimero
acciones acciones accionistas de accionistas
emitidas

Otros 0 0 a 6
empleados

V. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A,

ldentidad, nimerc de acciones y cambios en el porgentaje actionario de gue son
propietarios efectivos la persona o persenas que ejercen controf.

Real Estafe Investment Thrust, Inc. es una compafiia registrada en la Repiblica de
Panama.

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

Accionista Nimerao de acciones % de tas acciones

TOTAL 160 100%

Real Estate Investment Thrust inc. es 100% propiedad de Compafia de Comunicaciones
S.A., sociedad restablecida segln las leyes de la Repdblica de Panamé en la ficha
441912 documento 542534 del 20 de octubre del 2003. Desde su fundacién la empresa
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ne ha tenido cambios sustanciales en su propiedad accionaria. De acuerdo al Pacto
Social de la empresa, todas [as acciones tendran los mismos derechos y privilegios, y
cada accién tendra derecho a un voto en todas tas Juntas Generales de Accionistas.

B. Presentacion tabular de fa composicién accionaria del emisor.

A confinuacion, una tabla gque resume la composicion accionaria de Real Estate
Investment Thrust Inc. de manera tabular:

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

100 160% 1

C. Cambios en el control accionario

A ia fecha del presente Informe de Actualizacion no existe ningdn acuerdo que pueda
resultar en un cambio de control accionario de la empresa.

PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

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

TRATAMIENTO FISCAL

Ganancias provenientes de la enajenacidn de fos Bonos

De conformidad con el Articulo 268(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de julic de 1999 y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibies las
perdidas, provenientes de la enagjenacién de los Bonos peara los efectos del impueste sobre la
renta, del impuesto de dividendos, ni del impueste complementario, siempre y cuando los Bonos
astén registradas en la Comistén Nacional de Valores de Panama y dicha enajenacién se dé a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Si Ios Bonos ne son enajenados a traves de una bolsa de valores u ofro mercado organizado, de
conformidad con la Ley Ngmero 18 del 12 de junio del 2008, (i) el vendedor estara sujeto al
impuesto sobre la renta en Panama sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la
venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por clento {10%), (i) el comprador estars
obligado a retenerle al vendedor una cantidad iguat al cinco por ciento (5%) del valor total de la
enajenacion, como un adefanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias de
capital pagadero por el vendedor, y el comprador tendré que entregar a las autoridades fiscales la
cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha de retencion, (i) el vendedor
tendra la opcion de considerar la cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesto
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sobre la renta respecto de ganancias de capital, y {iv) si la cantidad retenida por el comprador
fuere mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta respecto de gapancias de capital
pagadero por el vendedor, ¢l vendedor tendra derecho de recuperar la cantidad en exceso como
un crédito fiscal.

intereses generados por los Bonos

De conformidad con el Artfculo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1929 modificado por la
Ley No. 8 del 15 de marzo def 2010, establece que estardn exentos del [mpuesio sobre la Renta
los intereses u ofros beneficios que se paguen ¢ acrediten sobre valores registrados ante la
Comisién Nacional de Valores y gue, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o
de ofro mercado organizado. En vista de que los Bonos fueron colocados a través de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este baneficio fiscal. La compra
de valores registrados en la Comision Macional de Valores por suscriptores no concluye el proceso
de colocacién ge dichos valores y, por tanto, 1a exencion fiscal contemplada en el parrafo anterior
ne s& vera afectada por dicha compra, y las personas que posteriormente compren dichos valores
a dichos suscriptores a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado gozaran de [os
mencionados beneficios fiscales.

Si los Bones no hubieren side inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que
se paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto scbre la renta del cinco por ciento
{5%) el cual serd retenide en la fuente por el Emisor. Esta seccién es un resumen de disposiciones
legales vigentes y se incluye con caracter meramente informativo.

Informacién adicional

La oferta plblica de gue trata este Informe y los Bonos de esta Emision estan sujetos a las leyes
de la Replblica de Panama y a los reglamentos y resoluciones de la Comisidn Nacional de Valores
sobre la materia. Los Bonos han sido autorizados para su venta en oferta publica por la Comision
Nacional de Valores.

Esta Emigion de Bonos ha sido registrada en la Bolsa de Valores de Panamd, S. A., una bolsa de

valores debidamente autorizada por [a Comision Nacional de Valores para operar en g Replblica
de Panama.

ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la Estruciura de Capitalizacion
1. Acciones y tftulos de participacion
No aplica por no poseer emisién de acciones.

2. Titulos de Deuda

Consisten en la Oferta Publica de Bonos Corporativos (los'Bonos”) de Real Estate
investment Thrust, Inc. (el "Emisor”). Los Bonos de la emisidén tienen un valor nominat de
hasta sesenta millones de ddlares (US$60,000,000%, emitidos en forma nominativa -y
registrada, sin cupones en dengminaciones de mil dolares {U8$1,000) y sus mittiplos.

L.a Emisién fue autorizada para su venta en oferta Pdblica por la Comision Nacional de
Valores de la Repliblica de Panama bajo la Resolucidn CNV No. 122-11 det 20 de abril
2011. ios Bonos fueron ofertados a partir def 28 de abril del 2011.

L.a Emisidn contieng dos series: la “Serie Senior® por un monte méximo de cuarenta v
cinco millcnes de délares (US$45,000,000) y la “Serie Subordinada” por un monto
maximo de quince millones de délares (US$15,000,000), ambas colecadas en un 100%.
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Fecha de Tasa Frecuencia de Fecha de
Serie Emision Interés Monto Pape Vencimiento
Bonos Senor 29-Abr-11 6.50%  US$45.000,000.00 Trimestral 30-Abr-18
Bonos Subordinados 20-Abr-11 12 00% USE1S5,000.00000 Semestral 3-Abe23

Total de 1a Emisidn '§560,600,000.00

El pago a capital de la Serie Senlor y de la Serie Subordinada se realizara mediante un
sélo pago en la Fecha de Vencimiento respectiva. Los intereses pagaderas con respecio
a cada uno de los Bonos seran calculados aplicandoe la tasa de interés respectiva al Saldo
Insofute del Bono correspondiente, multiplicando la suma resultante por el nidmero de dias
calendarios de! Periodo de Interés, incluyende el primer dia de dicho Pericdo de interés
pero excluyendo ei Dia de Pago en que termina dicho Periode de Interés, dividido entre
360 y redondeando a cantidad resultante al centave més cercano.

El Emisor podréd, a su entera disposicién, redimir voluntariamente los Bonos de fa Serie
Senior o de fa Serie Subordinada, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones como se
estipula en la seccion IILA.8 del Prospecto informativo.

Los Bonos estan respaldados por el crédito general del Emisor. Adicionalmente, Iz Serie
Senior contard con ciertas garantlas inmobiliarias, incluyendo primera hipoteca y
anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles como se estipula en el Fideicomiso de
Garantia de la Emisién cuyo valor de avallio es de at menos 130% del monte colocado de
{a Serie Senior.
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It PARTE
RESUMEN FINANCIERO

A continuacion se presenta un resumen financierc de los resultados de operacién y cuentas del Balance del
afio terminado al 31 de Diciembre de 2014; y su comparacién a los afios 2013, 2012 y 2011.

A. Presentacion aplicable 2 emiscres del sector comercial e industrial:

g

Ventas o ingresos Totales 4,882,133 4,290,325
Margen Operalivo 43,065 42,539 36,964 55,800
Gastos Generales y Administrativos 49 599 51,838 41,418 158,543
Utilidad Neta 200,256 188,739 222,644 68,741
Acciones emitidas v en circulacion 100 100 100 100
Utilidad o Pérdida por Aceion 2,002.56 1.887.3% 2,226.44 £887.41
Depreciacion y Amortizacion 1.275 1,468 684 nfa
Utilidades o pérdidas no recumentes nfa nfa nfa nfa

Activo Circulante 22,702,058 24.112,053

Activos Totales 61,579,875 61,377,218 61,197,470 61,167,598
Pasivo Circulante 899,852 B93,462 897 546 1,088,857
Deuda a Largo Plazo 60,000,000 80,000,060 60,000,000 60,000,000
Acciones Preferidas 0 4} a o
Capital Pagado 10,000 10,000 10,000 10,000
Utilidades Retenidas 869,823 473,758 289,924 58,741
Patrimonio Total 679,923 483,756 299,924 78,741
DWldendo{Accmn —— ¢! 0 0 0
Utitidad/Acgion 6.659.23 4 737.56 2,899.24 887.41
Deuda Total/Patrimonic 89.57 125.88 203.04 775.82
Capital de Trabajo 18,379,248 21,808,596 23214507 24,398 753
Razdén Corriente 21.42 254 26.86 23.41
* Utilidad Operativa/Gastos financieros 1.04 1.05 1.06 102

* Utilidad Operativa antes de Intereses x Banos
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I PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Adjunto Estados Financieros Auditados por el afic terminado al 31 de diciembre de 2014.

IV PARTE

GOBIERNG CORPORATIVO 1

A la fecha del presente informe, el Emisor no ha adoptado a lo intermo de su grganizacidn las reglas o
procedimientos de buen goblemo corporativo contenidas en ef Acuerdo No. 12-2003 de 11 de Noviembre
de 2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobiemo corporativo por parte de
sociedades regisiradas en la Comisién Nacicnal de Valores.

Sin embargo, el Pacto Social del Emisor y sus modificaciones contiengn reglas generales de Gobiernc
Corporativo, y adicionaimente, el Emisor esta en el proceso de establecer regias de Gebierno Corporativo
mé&s amplias.

El Pacto Social del Emisor y sus modificaciones, asi come fambién fas buenas praclicas del Emisor,
contienen regias y practicas de Gobierno Corporativo tates como:

La supervision de las actividades de ia arganizacién por la Junta Directiva.

La celebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y el levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones.

La celebracién de reuniones periodicas de la Junta Directiva y ta Junia de Accionistas.

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

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

Se llevan controles para la proteccidn de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras
irregularidades, mediante et control de firmas en cuenias bancarias y la supervisidn en cuanto a la
administracion de los activos def Emisor.

Existen mecanismos de coniral interno del manejo de ia sociedad y su supefvision periddica.

El Emisor, su Junta Directiva y sus Accionistas utilizan buenas practicas Sticas y empresariales para la
administracion de sus negocios. No obstante, actualmentie no existen regias expresas de Gobierno
Corporativo que regulen:

" & o =

Los criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente al control
accionaro.

Los criterios de independencia aplicables a a designacion de Directores frente a la administracion.
E! control de poder de un grupo reducido de empleados o directivos.

La adopcién de Godigo de Efica.

La existencia de politicas de informacion y comunicacion de la empresa para con suUs accionistas y
terceros.

Los conflictos de intereses que puedan surgir entre directores, dignatarios y ejecutivos claves, asf
como la toma de decisiones.

Politicas y procedimientos para la seleccién, nombramiento, retribucién y destifucién de los
principales gjecutives de la empresa.

Sistemas de evaluacion de desempefo de los ejecutivos claves.

Politicas gue regulen incompatibilidad de los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar
pagos u ofras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la consecucion de intereses personales.
Composicion de |a Junta Directiva: ia Junta Direcliva estd compuesta por 3 directores, fos cuales
no son considerados directores independientes de la administracidn ni de los Accionistas.
Accionistas: los reguerimientos de Gobierno Corporativo relafive a los Accicnistas contenidos en el

! Adicionade por el Acuerdo No.12-2003 de 11 de noviembre dz 2003

d
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Acuerdo 12-2003 no aplican, toda vez que no es una oferta plblica de accicnes.

« Comités: a pesar de la existencia de buenas practicas ulilizadas por el Emisor durante su gestion
diaria, el Pacto Social y sus madificaciones no contienen reglas expresas de Gobierng Corporativo
que apoyen la administracion de la Junta Directiva, ni aseguren fos derechos de los accionistas,
tales como la creacién de un Comité de Auditoria, Comité de Administracion de Riesgo, Comité de
Evaluacion y Postulacion de directores independientes y sjecufivos claves, o su denominacion
equivatente, y Comité de Cumplimiento.

V PARTE?
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica.

VI PARTE
DIVULGACION

La divulgacion de este informe se realizard por medio de:

» FEl envio, por el emisor o su representante, de una copia de! informe respectivo a fos accionistas e
inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado gute o soliciare.

El informe fue divulgado el 23 de Marzo de 2015.

it

Michael Bettsack M.
Representante Legal

2 Adicionado por el Acuerdo No.8-2004 de 20 de diciembre de 2004
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Contadores Pablicos Autorizados

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

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

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Real Estate Investment Thrust, Inc. (la
Compafiia) los cuales comprenden el estado de situacidn financiera al 31 de diciembre de 2014, y los
correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio
terminado al 31 de diciembre de 2014, y un resumen de las politicas de contabilidad significativas y
otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

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

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditorfa. Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y gue planifiqguemos y realicemos la auditoria
para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estén libres de
representaciones errdneas de importancia refativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de
nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacién errénea de importancia
relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de
riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros de la entidad, a fin de disefiar procedimientos de auditoria que
sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar opinion sobre la efectividad
del control interno de la entidad. Una auditorfa también incluye evaluar lo apropiado de las politicas



contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracién de
la entidad, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros.

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

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera de Real Estate Investment Thrust, Inc. al 31 de diciembre de
2014, y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha,
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

)
5e ko righ O/f’ef}_
Lleen(:la No. 372-2003 -

23 de marzo de 2015
Panama, Republica de Panama

Urbanizacion Vista Mar — 75, La Chorrera, Panama Oeste — Teléfonos 254-0939 / 6028-4624

Correo electronico aedelavillacpal@gmail.com

o



Real Estate Investment Thrust, Inc.

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

Estado de Situacidn Financiera
Al 31 de diciembre de 2014
(En Balhoas)

Activos

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

Otros Activos:
Préstamos por cobrar
Deposito en Fideicomiso de Garantia Emision de Bonos
Equipo de oficina, neto

Total de activos

Pasivos y patrimonio

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

Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar:
Serie Senior
Serie Subordinada
Total Pasivos no corrientes

Total de pasivos
Patrimmonio:

Capital en acciones
Utilidad acumulada

Total de patrimonic

Total de pasivos y patrimonio

Notas 2014 2013
5 B/. 3,392,806 B/ 4,421,626
6 13,838,042 16,570,290
7 2,046,428 1,710,142
1,025 -
19.279.201 22,702,058
8 39,203,272 35,683,308
3,096,715 2,989,890
687 1,962
B/. 61,579,875 B/ 61,377,218
9 B/ 99,327 B/ 92 837
10 800,625 800,625
§99,952 893,462
11 43,000,000 45,000,000
1t 15,000,060 15,000,000
60,000,000 60,000,000
60,899,952 60,893,462
12 10,600 10,000
669,923 473,756
679,923 483,756
B/ 61,579,875 B/ 61,377,218

Las notas en las paginas 7 a la 18 son parte integral de los estados financieros.

!



Real Estate Investment Thrust, inc.
(Entidad 100% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, 8.A.)

Estado de Resultados Integrales
Por el afio terminado al 31 de diciembre 2014

(&n Balboas)
Notas 2014 2013
Ingresos:

Ingresos por Intereses y Comisiones 2.11 B/ 4,797.159 B/ 4,884,803
Total Ingresos 4,797,159 4,884,803
Gastos:

(Gastos por intereses 4,790,625 4,790,625

Honorarios 16,375 34,018

Otros (Gastos 33,224 17.621
Total Gastos 4,840,224 4,842,264
(Pérdida) Utilidad en Operaciones {(43,065) 42,539

Otros Ingresos 340,360 204,629

(Gastos Bancarios (41,032) (1,397)
Utilidad antes de ISR 256,263 245,771

Provision Impuesto sobre la Renta 14 {56,007) {57,032)
Utilidad neta B/ 200,256 B/ 188,739

Las notas en las paginas 7 a la 18 son parte integral de los estados financieros.



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

Estado de Camblios en el Patrimonio de los Accionistas
Al 31 de diciembre de 2014

{En Balboas)
Capital Utilidades
Notas en acciones Acumuladas Total

Saldo inicial al 1 encro 2013 {2 B/ 10,000 B/ 291,384 B/ 301,384
Utilidad neta - 188,739 188,739
Impuesto Complementario - {6,367) (6,367}
Saldo al 31 de diciembre de 2013 10,000 473,756 483,756
Utilidad neta - 200,256 200,256
Impuesto Complementario - (4,089) {4,089)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 Bl 10,600 B 669,923 B/ 679,923

Las notas en las pdginas 7 a la 18 son parte integral de los estados financieros.



Real Estate Investment Thrust, Inc.
{Entidad T00% subsidiaria de Compaiiia de Comunicaciones, $.A)

Estadao de Flujos de Efectivo
Por el ailo terminado al 31 de diciembre 2014
{En Balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Resultado neto
Ajustes por:
Depreciacidn
Flujos de efectivo de operaciones antes de los movimientos
en el capital de trabajo

Cuentas por cobrar

Intereses y comisiones por cobrar

Impuesto pagados por anticipados

Impuestos por pagar
Efectivo neto provenicnte de (utilizados ¢n) las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Préstamos otorgados
Depdsito dado en garantia

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Pisminucidn neta de efectivo
Efectivo al comienzo del afio

Efectivo al final det afio

MNotas 2014 2613

B/, 200,256 B/ 188,739
1.275 1,468

201,531 190,207
2,731,348 (L,167,840)
(336,286} {628,320)
(5,114} {4,907)
6,490 {4,084)
2.597.969 (1,614,944)

8 (3,519.964) 1,398,679
{106,825) (2.989,890)
(3,626,789) (1,591,211}
(1,028,820) (3,206,155}

4,421,626 7,627,781

B/. 3,392,806 B/ 4,421,626

Las notas en las paginas 7 a la 18 son parte integral de los estados financieros.

=



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

1. Informacién general

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

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

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

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2014 fueron aprobados por la Administracidn de la
Compaiiia y autorizados para su emision el 23 de marzo de 2015.

2. Resumen de politicas de contabilidad mas importantes

Las politicas de contabilidad mas importantes son las siguientes:

2.1, Declaracion de cumplimiento

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

2.2, Base de preparacion

Los estados financieros de Real Estate Investment Thrust Inc. han sido preparades de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (N1IF) emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB). Los estados financieros han
sido preparados sobre la base del costo histdrico.

La preparacién de los estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la Administracion use
su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compafiia. La



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

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

2.3.

20 4‘

2.5

2.6.

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
histéricas y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se crean
razonables bajo las circunstancias; las cuales pueden variar los resultados reales.

Unidad monetaria

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

Efectivo en banco

Los depésitos en bancos se presentan al costo en el estado de situacién financiara. Para
propdsitos de los estados de flujos de efectivo, el efectivo comprende el efectivo en
depdsitos a la vista en bancos y depdsitos a plazo fijo con vencimiento de tres o menos
meses.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son reconocidas y llevadas al monto original de la transaccion y no
generan interés. Todas las cuentas por cobrar estan sujetas y expuestas al riesgo de crédito.
La provision para cuentas incobrables es hecha cuando la cobrabilidad de la factura no es
probable.

Intereses y comisiones por cobrar

El valor razonable de los intereses y comisiones por cobrar corresponde al costo de la

transaccidn realizada, la cual se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento a
corto plazo.
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2.7

2.8

Préstamos por Cobrar

Las inversiones en préstamos otorgados ne mantienen pagos fijos y son originados al
proveer fondos a un deudor en calidad de préstamos. Los préstamos son inicialmente
medidos al costo originario.

Cuentas por pagar

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

2.9. Bonos por pagar

2.10.

211

2.12,

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

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

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

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucion en
los beneficios econdémicos futuros relacionados con la reduccién de un activo, o un
incremento de un pasivo que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de
un gasto tenga lugar en forma simulténea al registro del incremento del pasivo o la reduccién
del activo.
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Se reconoce un gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdémicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro como activo.

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

3. Normas e interpretaciones emitidas

A la fecha del estado de situacion financiera, existen nuevas normas, meodificaciones e
interpretaciones a normas, las cuales fueron efectivas a partir del 1 de enero de 2011:

e NIIF 1 Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (revisada mayo 2010 y en vigencia a partir de| 1 de enero de 2011).

e NIIF 7 Instrumentos Financieros (revisada mayo 2010 y en vigencia a partir del 1 de
enero de 2011).

e NIIF 7 Instrumentos Financieros (revisada octubre 2010 y en vigencia a partir del 1 de
julio de 2011).

o NIC 1 Presentacion de Estados Financieros (revisada mayo 2010 y en vigencia a partir
del 1 de enero de 2011).

e NIC 24 Revelaciones Partes Relacionadas (revisada mayo 2010 y en vigencia a partir del
1 de enero de 2011).

e NIC 34 Informacion Financiera Intermedia (revisada mayo 2010 y en vigencia a partir del
1 de enero de 2011).

La Administracion considera que la adopcién de aquellas normas e interpretaciones, que les fueron
aplicables, no tuvo un efecto material en los estados financieros de la compaiia.

-10-
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4. Valor razonable de los instrumentos {inancieros

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

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

El valor en libros de Jos depositos en banco, préstamos por cobrar se aproximan a su valor
razonable.

5. Efectivo en banco

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

2014 2013
Banistmo Cuenta Corriente B/. 13,172 B/ 36,570
Prival Bank Cuenta Corriente 18,181 25,394
Towerbank Cuenta Corriente 141,824 7,358
Unibank Cuenta Corriente 1,960 1,980
Banesco, S.A. Cuenta Corriente 32,942 2,975,439
Banco Pichincha Cuenta Corriente 2,000 -
Prival Bank Cuenta Ahorro 618,698 310,774
Towerbank Plazo Fijo 499,750 -
Unibank Plazo Fijo 1,000,000 -
Davivienda Plazo Fijo 1,064,279 1,064,111

B/. 3,392,806 B/ 4,421,626

-1t -
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El riesgo de crédito, sobre los fondos liquidos esta limitado debido a que los fondos estan
depositados en instituciones financieras reconocidas. A la fecha de los estados financieros, no
existian restricciones de uso sobre los saldos de efectivo.

La Empresa califica como equivalente de efectivo, depdsitos a plazo con vencimiento de tres
meses 0 menos.

6. Cuentas por cobrar - otras
Las cuentas por cobrar otras al 31 de diciembre, comprenden principalmente montos

desembolsados a un grupo de empresas, en etapa de iniciacién en varios proyectos. Estas
cuentas no generan interés alguno, no tienen fecha de vencimiento y no requieren de pagos fijos.

7. Intereses y comisiones por cobrar

Los intereses y comisiones por cobrar al 31 de diciembre, comprenden intereses y comisiones
devengados por préstamos otorgados. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 respectivamente el
saldo deudor era el siguiente:

2014 2013

Intereses y comisiones por cobrar B/. 2,046,428 B/. 1,710,142

12
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8. Préstamos por cobrar

Los préstamos por cobrar representan créditos otorgados a un grupo de compaiiias inmobiliarias
quienes a su vez actuaron como garantes hipotecarios de la emisidn de dos series de bonos; por
ser las propietarias de los Bienes Inmuebles que se otorgaron en primera hipoteca y anticresis a
favor de un Fideicomiso de Garantia. Igualmente dichas empresas son las cedentes de los
canones de arrendamiento derivados de los contratos de arrendamiento celebrados sobre los
Bienes Inmuebles que se otorgaron en garantia. Los préstamos generan intereses entre ¢l 13.05%
y 13.50% anual. Los préstamos vencen en ¢l 2018 y 2023, no requieren de pagos mensuales a
principal.

El saldo de los préstamos por cobrar al 31 de diciembre se presenta a continuacidn:

2014 2013

Préstamos por cobrar B/. 39,203,272 B/. 35,683,308

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

9. Impuestos por pagar

Los impuestos por pagar se desglosan a continuacion:

2014 2013
ITBMS por Pagar B/. 99,327 B/ 92,804
Impuesto sobre la Renta 33
Totales B/. 99,327 B/ 92,837

-13-
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10. Intereses por pagar

11.

Representan la acumulacién de intereses devengados al 31 de diciembre de los bonos por pagar
serie senior y subordinados a una tasa de 6.5% y 12% respectivamente. El convenio de emision
de los bonos establece que estos se pagaran trimestralmente (los bonos senior) y semestralmente
(los bonos subordinados). Las fecha de pago de los intereses senior serian los 31 de enero, 30 de
abril, 31 de julio y 31 de octubre y la de los bonos subordinados el 30 de abril y 31 de octubre de
cada afio, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o la redencién total del 100% de su Saldo
Insoluto, lo que ocurra primero.

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

30-nov-14 31-dic-14 Total
Monto Dias/Tasa 30 31 61
Bonos Senior B/ 4500000000  650% B 243750 B/ 251875 B/ 495625
Bones Subordimados B/ 15.000,00000  12.00% 150,000 155,000 305,000
Totales B/.60,000,000.00 B/, )93,750 B. 406,875 B/. 800,625

Al 31 de diciembre del 2014y 2013 el monto de intereses cargados a operaciones es de
B/. 4,790,625 en cada afio.

Bonos por pagar

Consisten en la Oferta Piblica de Bonos Corporativos (los“Bonos™) de Real Estate Investment
Thrust, Inc. (el “Emisor”). Los Bonos de la emision tienen un valor nominal de hasta sesenta
millones de délares (US$60,000,000), emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones en
denominaciones de mil délares (US$1,000) y sus miltiplos.

La Emisién contiene dos series: la “Serie Senior” por un monto maximo de cuarenta y cinco
millones de ddlares (US$45,000,000) v la “Serie Subordinada™ por un monto maximo de quince
millones de délares (US$15,000,000).

La Emisién fue autorizada para su venta en oferta Plblica por la Comision Nacional de Valores
de la Republica de Panama bajo la Resolucion CNV No. 122-11 del 20 de abril 2011. Los Bonos
fueron ofertados a partir del 29 de abril del 2011. Los Bonos de la Serie Sentor devengan una
tasa de interés fija de 6.5% anual sobre su Saldo Insoluto, pagadera trimestralmente los dias 31
de enero, 30 de abril, 31 de julio y 31 de octubre, de cada afio, hasta su respectiva Fecha de

-14-
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Vencimiento o la redencion total del 100% de su Saldo Insoluto, 1o que ocurra primero. La Fecha
de Vencimiento de la Serie Senior es el 30 de abril del 2018 y el pago a capital de la Serie Senior
se realizard mediante un sélo pago en la Fecha de Vencimiento respectiva,

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

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos seran calculados aplicando la tasa
de interés respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma
resultante por el namero de dias calendarios del Periodo de Interés, incluyendo el primer dia de
dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho Periodo de
Interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano.

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

Los Bonos estan respaldados por el crédito general del Emisor. Adicionalmente, la Serie Senior
contard con ciertas garantias inmobiliarias, incluyendo primera hipoteca y anticresis sobre una

serie de Bienes Inmuebles como se estipula en el Fideicomiso de Garantia de la Emision cuyo
valor de avallo es de al menos 130% del montoe colocado de la Serie Senior.

Descripcion de garantias
1. Serie Subordinada:
Los Bonos de la Serie Subordinada no cuentan con una garantia especifica.

2. Serie Senior:

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

a. Objeto y Beneficiarios: Como garantia de la Emision, se constituyé un Contrato de
Fideicomiso Irrevocable de Garantia de acuerdo con las disposiciones de la Ley No. 1 de

-1%-
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5 de enero de 1984, para garantizar a los Tenedores Registrados de la Serie Senior de los
Bonos, en su calidad de beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital,
intereses, intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro
adeudar el Emisor, seguin los términos y condiciones de los Bonos de la Serie Senior.

b. Fiduciario: El Fiduciario del Fideicomiso es la empresa FMM TRUST, S.A., sociedad
organizada bajo las leyes de Panaméd debidamente inscrita en la Seccidén de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro Piblico a la ficha 597050, documento 1268148,
titular de una Licencia Fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos mediante
Resolucién FID No.00G1-2008, expedida el dia 31 de enero del afio 2008, con domicilio en
Avenida Samuel Lewis y Calle 53, Obarrio, Edificio Omega, Mezzanine, Teléfono. +507
301-6666, Ciuvdad de Panama, Republica de Panama. El Fiduciario no tiene vinculo m
relacion comercial con los Fideicomitentes y se dedica exclusivamente al negocio
fiduciario y similar. A la fecha del presente documento el Fiduciario no ha sido objeto de
ningun tipo de sancién por parte de su ente supervisor. El Fiduciario es subsidiaria 100%
de la firma de abogados Fabrega, Molino & Mulino. El Fideicomitente Emisor no tiene
obligaciones pendientes con el Fiduciario, ni con su persona controladora.

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

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

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

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

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

13

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la estructura del capital pagado se presenta a continuacion:

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

Administracion del riesgo de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en una
entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad. La actividad de la
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 Compafiia administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos al vencimiento de los
mismos en condiciones normales; y asi mitigar varios tipos de riesgos intrinsecos en las
operaciones.

Riesgo de crédito

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

Los depdsitos en banco, estan expuestos al riesgo de crédito. Sin embargo, estos fondos estan
colocados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual ofrece una garantia
intrinseca de la recuperacion de los mismos.

Riesgo de liquidez
El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la Compafiia de cumplir con todas sus
obligaciones por causa de, entre otros, la falta de pago de los acreedores o clientes, originada por

la falta de cumplimiento de los contratos de arriendo o el no arriendo de los bienes inmuebles
que garantizan las obligaciones.
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14.

La Administracion es prudente con respecto al riesgo de liquidez, el cual implica mantener
suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones futuras e inversiones planificadas. Los
fondos provienen de los pagos de intereses de los clientes.

Riesgo de mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero de la Compafiia se reduzca por causas de
variables financieras, asi como la reaccion 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 2014.

Riesgo de tasa de interés

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

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

Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compaiiia constituidas en la Repiblica de
Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres ultimos
afios, inclusive el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014, de acuerdo a regulaciones
fiscales vigentes.

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

La reconciliacion del impuesto sobre la renta calculados sobre la utilidad financiera utilizando

las tasas de impuestos actuales de 25% y el impuesto sobre la renta calculado sobre la utilidad
fiscal, como sigue:
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2014 2013

Utilidad financiera (utilidad antes del impuesto sobre la

renta) B/. 256,263 B/ 245,771
Exceso de ingresos para renta por CAIR 308,125 186,805
Base imponible para el calculo del impuesto sobre la renta 564,388 432,576
Impuesto a la tasa aplicable 25% 141,097 108,144
Efecto de los impuestos sobre ingresos exentos (85,090) (51,112)
Empuesto sobre la renta sobre la base de la utilidad fiscal B/. 56,007 B/. 57,032

kX R AR
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En la Ciudad de Panama, Capital de la Republica, Cabecera del Circuito Notarial del mismo nombre,
a los diez y nueve (19) dias del mes de marzo del afio dos mil quince (2015), ante mi, JORGE ELIEZER
GANTES SINGH, Notario Puablico Quinto del Circuito Notarial de la provincia de Panamd, con cédula
de identidad personal nimero ocho — quinientos nueve — novecientos ochenta y cinco (8-509-985),
comparecieron personalmente MICHAEL SALOMON BETTSACK MUELLER, varén,
panamefio, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal
nimero ocho-noventa y siete-guinientos cincuenta y dos (8-97-552), DANIEL WALTER
BETTSACK MADURO, varon, panameiio, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la
cédula de identidad personal nimero ocho-doscientos ochenta-doscientos nueve (8-280-209), y
ABRAHAM ISAAC BETTSACK HARROUCHE, varon, panamefio, mayor de edad, vecino de esta
ciudad, portador de la cédula de identidad personal nimero ocho-doscientos treinta y cuatro-
seiscientos once (8-234-611), Presidente, Tesorero y Secretario, respectivamente de REAL ESTATE
INVESTMENT THRUST, INC., sociedad andnima inscrita a la ficha siete uno cinco cinco cuatro cinco
(715545}, documento REDI uno ocho seis dos tres dos ocho (1862328), de la Seccién Mercantil del
Registro Publico, todos con residencia en la Ciudad de Panama, Distrito de Panama, Provincia de
Panama3, personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las dispasiciones contenidas
en el acuerdo siete- dos mil dos (7-2002), de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la

Comisién Nacional de Valores de la Republica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la

gravedad del juramento, lo siguiente:

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

y uno (31) de diciembre del dos mil catorce (2014);
-- b. Que a su juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones falsas
sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban ser
divulgados en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus reglamentos, 0 que deban ser divulgados para

que las declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las

circunstancias en las que fueron hechas.
¢. Que a su juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera incluida
en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién financiera y los
resultados de las operaciones de REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., para el periodo

correspondiente del primero (1) de enero de dos mil catorce (2014) al treinta y uno (31) de

Ne 032550 ‘4




10. |
1t1.

' -13 " gontroles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de la persona registrada o
4.,
15.

L 16_’__" g.2 Cualguier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros empleados
7.
18

19

-+ presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores.
25,0

W

diciembre de dos mil catorce (2014).

............ d. Que los firmantes:

d.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en

‘{la empresa; d.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la

linformacién de importancia sobre REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., sean hechas de su

: jconocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados. ---- |

- p~—--—- d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos del emisor dentro de los

noventa {90) dias previos a la emisidn de los Estados Financieros.

_____________

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

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

1-— €. Que cada uno firmantes ha revelado a los auditores de REAL ESTATE INVESTMENT THRUST,
NC. y al comité de auditoria (o a quien cumpla funciones equivalentes) lo siguiente: —--—-—---—--

2.1 Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los

dujeta a reporte para registrar, procesar y reportar informacién financiera, e indicado a los

b

uditores cualquier debilidad existente en los controles internos.

dque ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de REAL ESTATE
INVESTMENT THRUST, INC..
| Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios

gnificativos en los controles internos de REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC., o cualesquiera

otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha

su evaluacién, incluyendo la formulacion de acciones correctivas con respecto a deficiencias o

“debilidades de importancia dentro de la empresa. - Esta declaracidn la hacemos para ser

- jpleida como les fue esta declaracién a los comparecientes en presencia de los testigos

. ozirstrumentales MARLON ELIAS SALINAS, con cédula de identidad personal ndmero ocho -

2g¢&yatrocientos cincuenta y seis — ochocientos treinta y siete {8-456-837) y MAYLA CASTRELLON DE

" 29BDCANEGRA, con cédula de identidad personal ntmero cinco — doce — mil cuatrocientos sesenta

.30y_ seis (5-12-1466), ambos, mayores de edad, vecinas de esta ciudad, a quienes conozco y son
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17.

18.

19.
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22

23.

24.

o

26.

27.

29.

30.

NOTARIA PUBLICA QUINTA

Circuito Notarial de Panama
REPUBLICA DE PANAMA

habiles para el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién y la firman todos para

constancia, con los testigos, ante mi, el Notario que doy fe.

rine i (ol 1/
DAMIEL WALTER BETTSACK MADURO
Cédula N°8-280-209

MICHAEL SALOMON BETTSACK MU
Cédula N°8-97-552

ABRAHAM ISAAC BETTSACK HARROUCHE
Céduld N® 8-234-611
E/CH{/} ' {/. [’ ‘—f
y‘ﬁ i:astre'llon De Bo egra

Cédula N°5- 12_.1&‘6‘6

= l e
< {sf K&
Lic. JORGE EHEZER GANTES SINGH /| t& 2
Notarlo Pablico Quinto ’_:\ - WS
Circuito Notarial de Panamd " o) ‘

DADO EN LA CIUDAD DE PANAMA A LOS DIEZ Y NUEVE (19) DIAS DEL MES
DE MARZO DEL AND DOS MIL QUINCE (20158)——-ooowuwaman o e
DECLARACION NOTARIAL JURADA DE REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC.

N? (32548
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