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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 18-00
(de 11 de octubre de 2000)
Modificado por el Acuerdo No.8-2004 de 20 de diciembre de 2004
ANEXO No. 2
FORMULARIO IN-T

INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminado el 31 de Diciembre de 2018

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

INSTRUCCIONES GENERALES A LOS FORMULARIOS IN-A e IN-T:

A. Aplicabilidad

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores registrados ante la CNV, de
conformidad con lo que dispone el Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000 (con independencia
de si el registro es por oferta piblica o los otros registros obligatorios). Los Informes de Actualizacidn
serén exigibles a partir del 1 de enero del aiio 2001. En tal virtud, los emisores con cierres fiscales a
diciembre, deberan presentar su Informe Anual conforme las reglas que se prescriben en el referido
Acuerdo. De igual forma, todos los informes interinos de emisores con cierres fiscales especiales
(marzo, junio, noviembre y otros), que se deban recibir desde el 1 de enero del 2001 en adelante, tendran
que presentarse segiin dispone el Acuerdo No. 18-00. No obstante, los emisores podran opcionalmente
presentarlos a la Comision antes de dicha fecha.

B. Preparacion de los Informes de Actualizacion

Este no es un formulario para llenar espacios en blanco. Es tinicamente una guia del orden en que debe
presentarse la informacidn. La CNV pone a su disposicion el Archivo en procesador de palabras, siempre
que el interesado suministre un disco de 3 . En el futuro, el formulario podra ser descargado desde la
pagina en Internet de la CNV.

Si alguna informacién requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza de su
negocio o por cualquier otra razdn, debera consignarse expresamente tal circunstancia y las razones por
las cuales no le aplica. En dos secciones de este Acuerdo se hace expresa referencia al Acuerdo No. 6-
00 de 19 de mayo del 2000 (modificado por el Acuerdo No. 15-00 de 28 de agosto del 2000), sobre
Registro de Valores. Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

El Informe de Actualizacién debera presentarse en un original y una copia completa, incluyendo los
anexos.

Una copia completa del Informe de Actualizacién debera ser presentada a la Bolsa de Valores en que se
encuentre listados los valores del emisor.

La informacién financiera debera ser preparada de conformidad con lo establecido por los Acuerdos No.
2-00 de 28 de febrero del 2000 y No. 8-00 de 22 de mayo del 2000. Cuando durante los periodos
contables que se reportan se hubiesen suscitado cambios en las politicas de contabilidad, adquisiciones
o alguna forma de combinacién mercantil que afecten la comparabilidad de las cifras presentadas, el
emisor debera hacer clara referencia a tales cambios y sus impactos en las cifras.
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De requerir alguna aclaracién adicional, puede contactar a los funcionarios de la Direccion Nacional de
Registro de Valores, al teléfono 265-2514.

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: ALTERNEGY, S. A.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos por B/. 320,000,000 seglin Resolucién No. 669-1.7
del 11 de diciembre de 2017 con vencimiento en el aiio 2028.

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: 216-9900 o 216-9999 Fax: 216-9914

DIRECCION DEL EMISOR: Piso 2, PH Nigthfall (Torre Argos), Santa Maria Business District, Llano
Bonito, Panama.

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR: finanzas(@celsia.com
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| PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

El efectivo neto disponible de la compaiiia al cierre de este cuarto trimestre del 2018, es de
B/. 27,821,061 de los cuales B/. 15,118,452 estan restringidos y forman parte del fideicomiso
de Garantia de la Emision Publica de Bonos por B/. 320,000,000; comparado con el cierre
del tercer trimestre del 2018 que era de B/. 29,432,629 con 13,243,327 restringido.

A continuacién, un cuadro comparativo al cierre del cuarto y tercer trimestre del 2018:

Analisis de liquidez

Cuadro No. 1
Acumulado Acumulado
4° Trimestre 3° Trimestre Variacién
2018 2018

Utilidad o (Pérdida) Neta 1,523,662 2,563,552 (1,039,890)
Efectivo neto provisto por la actividades de operacién 22,718,585 19,613,782 3,104,802
Flujo de efectivo de operaciones 24,242,247 22,177,334 2,064,912
Flujo de Efectivo de Actividades de Inversion (4,864,981) (2,486,821) (2,378,161)
Flujo de efectivo de Actividades de Financiamiento (3,833,994) (2,535,675) (1,298,319)
Flujo de Efectivo Neto 15,543,271 17,154,839 (1,611,567)

Inicio de balance de efectivo 12,277,790 12,277,790 -
Final de balance de efectivo 27,821,061 29,432,629 (1,611,567)
Efectivo 12,702,609 16,189,302 (3,486,692)
Efectivo restringido por el fideicomiso 15,118,452 13,243,327 1,875,125
Total de efectivo. 27,821,061 29,432,629 (1,611,567)

El patrimonio administrado por el Fideicomiso de Garantia incluye:

Fondo restringidos a Alternegy, S. A. por 15,118,452 13,243,327 1,875,125
Fondo restringidos a Bontex, S. A. por 1,624,417 1,764,596 (140,179)
16,742,869 15,007,923 1,734,946
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A continuacién, mostramos un detalle de las cuentas por cobrar al cierre del cuarto trimestre,
comparado con el cierre del tercero Trimestre del afio 2018:

Analisis de las cuentas por cobrar

Cuadro No.2

Corriente 30 dias Total
Cuentas por cobrar Sector Electrico 11,379,974 1,450,037 12,830,011
Anticipo a proveedores y otros 384,678 384,678
Saldo al 31 de Diciembre de 2018 11,764,653 1,450,037 13,214,690

Corriente 30 dias Total
Cuentas por cobrar Sector Electrico 5,067,055 8,420,322 13,487,377
Anticipo a proveedores y otros 415,358 415,358
Saldo al 30 de septiembre de 2018 5,482,413 8,420,322 13,902,735

B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2018 se pagaron intereses correspondientes al periodo del 26 de
septiembre al 26 de diciembre del 2018 por la suma de B/. 5,443,242 y la 2da letra de capital
del afio por la suma de B/. 6,720,000.00 se pago en el cuarto trimestre

El saldo en Bonos Corporativos al 31 de diciembre del 2018 es de B/. 306,560,000

El 11 de diciembre de 2017 con la resolucion 669-17 de la Superintendencia de Mercado de
Valores se registrd para su oferta publica los Bonos Corporativos por B/. 320,000,000
Fecha de inicio de la oferta 15 de diciembre

C. Resultados de las Operaciones

La empresa mantiene dos contratos de concesion para la generacion hidroeléctrica y una
licencia para la generacion Termoeléctrica.

. Planta Hidroeléctrica Prudencia:
El proyecto se encuentra ubicado en el corregimiento de Bijagual, distrito de David, provincia
de Chiriqui, con una capacidad instalada de 54 MW, constituida por 2 turbinas hidraulicas

tipo Kaplan.

o Planta Hidroeléctrica Lorena:
El proyecto se encuentra ubicado en el corregimiento de Las Lomas, distrito de David,
provincia de Chiriqui, con una capacidad instalada de 35 MW, constituida por 2 turbinas

hidraulicas tipo Kaplan.

o Planta Termoeléctrica Cativa:
La Empresa al fusionarse con Inversiones y Desarrollos Balboa también tiene la Resolucion
AN No. 1904-Elec del 18 de julio de 2008 de la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos
en la que otorga una Licencia definitiva para la construccién y explotacion de una planta de
generacion de energia eléctrica, ubicada en el corregimiento de Cativa, distrito de Colén,
provincia de Colon, con una capacidad instalada de 87 MW, constituida por 10 unidades tipo

18v32/40,
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Analisis de la Ventas

Cuadro No. 3
Hidroelectricas K USD Promedio KUSD Promedio| VT
VENTAS DE ENERGIA Y Oct \[e1% Dic Q 4- 2018 Julio Agosto Sept. Q 3- 2018 :
ENERGIA
Contratos 2,392 2,354 2,466 2,404 2,508 2,520 2,357 2,462 (57)
Mercado Ocasional 410 137 254 267 111 66 376 184 83
Exportacién
Energia Perdida 141 99 75 105 104 83 122 103 2
Contratos 2,077 2,077 2,077 2,077 2,077 2,077 2,077 2,077 0
Contratos de Reserva
Compensacion de Potencia
Potencia SRLP

Planta Termoeléctrica
VENTAS DE ENERGIA Y
CAPACIDAD

Promedio
Q3-2018

Promedio
Q4- 2018

Variacion

ENERGIA
Contratos 94 157 261 171 3,785 1,758 79 1,874 (1,703)|

Mercado Ocasional 0 4 223 76 16 172 3 64 12
Exportacidn
Energia Perdida 0 1 0 0 9 18 1 9 (9)

CAPACIDAD

Contratos 529 529 529 529 706 706 529 647 (118)

Contratos de Reserva
Compensacion de Potencia
Potencia SRLP

Total K USD

VENTAS DE ENERGIA Y
CAPACIDAD

Promedio
Q3-2018

Promedio
Q4- 2018

Variacion

Agosto

ENERGIA
Contratos 2,486 2,511 2,728 2,575 6,293 4,278 2,436 4,336 (1,761)

Mercado Ocasional 410 142 477 343 128 238 379 248 95

Exportacion
Energia Perdida 141 101 75 105 113 101 123 112 (7)

CAPACIDAD

Contratos 2,606 2,606 2,606 2,606 2,783 2,783 2,606 2,724 (118)
Contratos de Reserva
Compensacion de Potencia
Potencia SRLP
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Informacion Operativa

Cuadro No. 4

ALTERNEGY, S.A. DICIEMBRE 2018

Hidroelectricas Unidad de Volumen Vnlitmen Variacion
VENTAS DE ENERGIA Y oct Promedio VD G S Promedio Q4 2018
|CAPACIDAD Q4- 2018 Q3-2018 Q3 2018
ENERGIA
Contratos GWh 36.2 35.7 374 36.4 38.0 382 35.7 373 {0.9)
Mercado Ocasional 10.0 3.0 3.1 5.4 16 0.8 6.6 3.0 2.4
Exportacién - - - - - - - - 0.0
Energia Perdida 2.0 1.4 1.0 15 15 1.2 17 1.5 {0.0)
- 0.0
CAPACIDAD - - 0.0
Contratos MW 80.0 80.0 80.0 80.0 80.0 80.0 80.0 80.0 0.0
Contratos de Reserva
Compensacion Potencia - - - - - -
Planta Termoeléctrica Unidad de Volumen Promedio Promedio Variacion
Medida Q4- 2018 Q3-2018 Trimestral
VENTAS DE ENERGIA Y e OIS Q4 2018
CAPACIDAD [CEWIE
ENERGIA
Contratos Gwh 1.0 18 3.0 19 25.2 12.4 0.8 12.8 {10.9)
Mercado Ocasional 0.0 0.1 2.7 0.9 0.1 17 - 0.6 0.3
Exportacion - - - - - - - -
Energla Perdida 0.0 0.0 0.0 0.1 - - 0.0 (0.0)
CAPACIDAD - -
Contratos MW 481 48.1 48.1 48.1 64.2 64.2 48.1 58,8 {10.7)
Contratos de Reserva
Compensacion Potencia - - - - -
Potencia SRLP - - - - - -
Total Unidad de Velimen Promedio e Promedio Variacion
Medida Q4-2018 Q3-2018 Trimestral
VENTAS DE ENERGIA Y Q4 2018
CAPACIDAD o Bl Q3 2018
ENERGIA
Contratos GWh 37.2 37.5 40.4 38.4 63.2 50.6 36,5 50.1 (11.7)
Mercado Ocasional 10.0 3.1 5.8 6.3 1.7 25 6.6 3.6 2.7
Exportacion - - - - E - - -
Energia Perdida 2.0 1.4 1.0 1.5 16 1.2 17 1.5 {0.0)
CAPACIDAD
Contratos MwW 128.1 128.1 128.1 128.1 144.2 144.2 128.1 138.8 (10.7)
Contratos de Reserva
Compensacion Potencia
Potencia SRLP
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D. Analisis de perspectivas

Las expectativas para el primer trimestre del afio 2019: por parte de las Hidros, se espera obtener
una generacién menor que la del cuarto trimestre 2018, ya que se estima que se tendran menores
aportes hidrolégicos, por otra parte, se espera que el CMS también sera mayor, lo que impacta en
el precio de las compras de energia spot, debido a que seran a un precio mas altos, dando como
resultado un menor margen.

Il PARTE

ALTERNEGY, S. A,
RESUMEN FINANCIERO

A. Presentacién aplicable a emisores del sector comercial e industrial

ESTADO DE SITUACION OCT.A DIC. | JUL.A SEPT. | ABR. A JUN. ENE. A MAR. | ACUMULADO A
FINANCIERA 2018 2018 2018 2018 2017
Ventas o Ingresos Totales 17,541,727 22,635,185 28,728,899 28,594,484 125,588,918
Margen Operativo 5,226,440 8,206,172 8,236,120 6,884,477 33,614,003
Costos fijos y Gastos Administrativos (6,266,330) (2,427,934) (22,762,500) (24,590,161) (98,308,972)
Utilidad o (Pérdida) Neta (1,039,890) 1,385,835 1,570,833 (393,116) 1,803,842
Acciones emitidas y en circutacion 500 500 500 500 500
Utilidad o (Pérdida) por Accidn (2,080) 2,772 3,142 786 3,607.68
Depreciacién y Amortizacion (3,928,859) (4,392,403) (4,395,566) (4,397,438) (25,476,104)
BALANCE GENERAL DIC. 2018 SEPT. 2018 JUN. 2018 MAR. 2018 DIC. 2017
Activo Corriente 59,921,845 54,857,846 68,252,250 54,893,007 52,759,298
Activos Totales 620,603,971 622,539,991 620,462,025 630,931,579 627,879,550
Pasivo Corriente 29,393,573 26,112,259 25,622,486 34,531,931 31,156,246
Deuda a Largo Plazo 642,053,795 646,231,238 646,128,880 649,159,822 649,089,663
Capital Pagado 44,182,233 44,182,233 44,182,233 44,182,233 44,182,233
Deflcit Acumulado (96,549,292)]  (93,985,740) (95,371,575) (96,942,408)|  (96,549,292)
Patrimonio Total (50,843,397) (49,803,507) (561,189,341) (62,760,174) (52,367,059)
RAZONES FINANCIERAS: DIC. 2018 SEPT. 2018 JUN. 2018 MAR. 2018 DIC. 2017
Dividendo/Accion 0 0 0 0 0
Deuda Total/Patrimonio (13.21) (13.50) (43.12) (12.96) (12.99)
Capital de Trabajo 30,528,272 28,745,587 42,729,764 20,361,076 21,602,352
Razdn Corriente 2.04 2:10 2.67 1.59 1.69
Utilidad Operativa/Gastos financieros 0.56 0.94 1.03 0.87 1.23
ALTERNEGY, S. A. IN-T DICIEMBRE 2018 7
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se adjuntan los Estados Financieros de Alternegy, S. A.
(No Auditados)

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Se adjuntan los estados financieros no auditados de
e Bontex, S. A,

e Planta Eélica Guanacaste, S. A.
V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Adjunto.

VI PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, el
emisor debera divulgar el Informe de Actualizacion Trimestral entre los inversionistas y el
publico en general, dentro de los sesenta dias posteriores al cierre del trimestre, por alguno de
los medios que alli se indican.

1. Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgara el Informe de
Actualizacién Trimestral y el nombre del medio:

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

2. Fecha de divulgacion.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera
puesto a disposicidn del publico inversionista y del publico en general,”

27 de febrero de 2019.
FIRMA (S)
\L‘MM ()‘-1/" v g‘
Javier E. Gutierrez A. Susana Ortiz
Apoderado Apoderado
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Alternegy, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 No auditado
Periodo terminado el 31 de diciembre 2017 Auditado.

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del pablico en general”



Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E. S. P.)
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Alternegy, S. A.

Hemos revisado los estados financieros que se acomparian de Alternegy, S. A. en adelante "la Compaiiia", los
cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2018, y los estados de utilidades
integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los 3 meses terminados en esa fecha, y notas, que
comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compaiiia es responsable por la preparacién 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
administracién determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en
nuestra revision. Efectuamos nuestra revisiéon de conformidad con Normas Internacionales de Auditora. Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revisiéon para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de
representaciones erréneas de importancia relativa.

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

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Alternegy, S. A. al 31 de diciembre de 2018, y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los 3 meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales
de Informacion Mpanciera.

\.
Ricardo

e

CPA No, 3483

Wong Flores

27 de febrero de 2019
Panama, Republica de Panama



Alternegy, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S. A. E.S.P.)

Estado de situacidn financiera
al 31 de diciembre de 2018

(En balboas)
Activos Notas  mar-18 jun-18 sep-18 2018 Dic. 2017
Activos corrientes
Efectivo y equivalente de efectivo 7 6,586,640 9,968,863 16,189,301 12,702,609 3,825,753
Depésitos restringidos en bancos 7 14,811,792 9,243,607 13,243,327 15,118,452 8,452,037
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 6,8 18,313,716 15,919,374 13,902,735 13,300,151 21,331,097
Préstamos y cuentas por cobrar a relacionadas 6 657,239 19,846,409 1,174,454 8,920,671 5,349,743
Inventarios 9,589,732 9,058,117 9,030,813 9,865,134 8,704,730
Otros activos no financieros 4,933,889 4,215,880 1,317,216 14,828 5,095,938
Total de activos corrientes 54,893,007 68,252,250 54,857,846 59,921,845 52,759,298
Activos no corrientes
Propiedades, planta y equipo 9 367,742,789 364,877,828 360,992,310 359,498,418 371,520,475
Activos intangibles 10 8,973,580 8,916,773 8,859,967 8,803,160 9,030,387
Otros activos financieros 140,305 162,920 171,946 163,259 116,105
Deudores comerciales y otras por cobrar 10,780 14,480
Préstamos y cuentas por cobrar a relacionadas 6 197,418,403 176,644,049 196,037,552 188,612,621 192,137,313
Activos por impuestos netos 1,763,495 1,618,206 1,620,370 1,620,370 1,763,495
Impuesto diferido activo 1,973,518 537,997
Total de activos no corrientes 576,038,572 552,209,776 567,682,145 560,682,126 575,120,252
Total de activos 630,931,579 620,462,025 622,539,991 620,603,971 627,879,550
Paivos y Posicién de accionista
Pasivos corrientes
Otros pasivos financieros corrientes 11 13,142,063 13,678,054 13,679,263 17,000,903 13,330,514
Cuentas por pagar comerciales y otras 13 12,570,863 5,452,196 5,124,506 5,785,624 9,970,735
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 6 8,584,422 6,261,394 7,109,527 6,362,841 7,438,461
Pasivos por impuestos, netos (1,278) (9,313) (10,727) - 264,113
Provisiones por beneficios a los empleados 235,861 140,155 209,690 244 205 153,123
Total de pasivos corrientes 34,531,931 25,522,486 26,112,259 29,393,573 31,156,946
Pasivo no corriente
Otros pasivos financieros 11 302,122,195 294,899,499 294,974,636 285,379,229 302,068,742
Deudas financieras con parte relacionada 12 346,928,398 351,112,723 351,112,723 356,534,405 346,928,398
Pasivos por impuestos diferidos, netos 7,718 7,718 7,718 7,718 -
Provisiones por beneficios a los empleados 101,511 108,941 136,161 132,443 92,523
Total de pasivo no corriente 649,159,822 646,128,880 646,231,238 642,053,795 649,089,663
Total de pasivos 683,691,753 671,651,366 672,343,498 671,447,368 680,246,609
Posicién de accionista
Capital en acciones 14 44,182,233 44,182,233 44,182,233 44,182,233 44,182,233
Ganancias (pérdida) neta del afio (393,116) 1,177,717 2,563,552 1,623,662 1,803,842
Déficit acumulado (96,549,292)  (96,549,292) (96,549,292) (96,549,292) (98,353,134)
Total de posicién de accionista (52,760,174)  (51,189,341) _ (49,803,507) (50,843,397) (52,367,059)
622,539,991 620,603,971 627,879,550

Total de pasivos y posicién de accionistas

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros.

630,931,579

620,462,025
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Alternegy, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S. A. E.S.P.)

Estado de ganancias o pérdidas

por el aflo terminado el 31 de diciembre de 2018

(En balboas)

Notas

Generacién de energia eléctrica
Otros servicios operacionales
Total de ingresos ordinarios

Personal operativo
Operacién y matenimiento
Combustibles

Compras de energia
Compra de potencia
Costos de transmision
Depreciacién operativa
Otros costos

Tasas

Total de costo de ventas

Ganancia bruta

Otros ingresos

Personal administrativo

Otros gastos administrativos

Servicios vinculados 6.1.4
Depreciacion administrativa

Otros gastos

Ganancia antes de gastos financieros

Ingresos financieros
Gastos financieros 15

Ganancia antes de impuestos

Impuesto sobre la renta 16

Ganancia (pérdida) neta del afio

Enero a Abril a Julioa Oct. a
Mar. 2018 Jun. 2018 Sept. 2018 Dic. 2018 2018 2017
28,579,335 28,709,404 22,629,175 17,537,213 97,455,128 125,318,410
15,148 19,495 6,010 4,514 45,168 270,508
28,594,483 28,728,899 22,635,185 17,541,727 97,500,295 125,588,918
(717,155) (1,073,304) (884,205) (851,123) (3,525,787) (3,370,375)
(1,546,372) (2,528,892) (2,676,060) (2,485,908) (9,237,231)  (12,430,668)
(2,243,355) (3,194,706) (649,782) (352,156) (6,439,998)  (21,819,440)
(11,391,206) (8,422,086) (3,850,791) (3,315,327)  (26,979,409)  (22,451,973)
{99,325) (108,936) (177,421) 19,387 (366,294) (451,151)
(871,774) (303,429) (865,824) (922,011) (2,963,038) (3,155,248)
(4,370,429) (4,368,557) (4,367,070) (3,899,804) (17,005,859)  (25,380,559)
(256,892) (283,142) (746,307) (296,793) (1,583,133) (2,275,521)
(213,499) (209,729) (211,554) (211,554) (846,336) (639,980)
(21,710,006)  (20,492,780)  (14,429,014)  (12,315,287) (68,947,086)  (91,974,915)
6,884,477 8,236,120 8,206,172 5,226,440 28,553,209 33,614,003
4,031 45,854 221,850 (178,900) 92,834 103,467
(57,980) (108,828) (66,212) (60,933) (293,953) (225,195)
(575,192) (9,042) 6,953 (143,302) (720,584) (1,259,792)
(1,090,771) (1,237,904) (798,890) (872,256) (3,999,821) (3,589,019)
(27,009) (27,009) (25,333) (29,055) (108,406) (95,545)
(1,750,952) (1,382,783) (883,482) (1,105,546) (5,122,763) (5,169,551)
(110,052) (44,732) (239,010) (196,031) (589,825) (89,905)
5,027,504 6,854,459 7,305,529 3,745,964 22,933,455 28,458,014
2,505,470 2,914,954 2,960,455 2,829,950 11,210,830 400,171
(7,926,091) (8,015,086) (8,727,238) (9,293,542)  (33,961,957)  (27,355,592)
(393,116) 1,754,327 1,538,746 (2,717,629) 182,328 1,502,593
- (183,494) (152,911) 1,677,739 1,341,334 301,249
(393,116) 1,570,833 1,385,835 (1,039,890) 1,523,662 1,803,842

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.



Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S. A. E.S.P.)

Estado de cambios en la posiciéon de accionistas
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Acciones Déficit
Nota comunes acumulado Total
Saldo al 31 de diciembre de 2016 14 44,182,233 (98,353,134) (54,170,901)
Pérdida del afto - 1,803,842 1,803,842
Saldo al 31 de diciembre de 2017 14 44,182,233 (96,549,292) (52,367,059)
Pérdida del arto - 1,523,662 1,623,662
Saldo al 31 de diciembre de 2018 14 44,182,233 (95,025,630) (50,843,397)

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros.
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Alternegy, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S. A. E.S.P.)
Estado de flujos de efectivo

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad (pérdida) neta del afio
Ajustes por:

Depreciacion y amortizacién

Impuesto sobre la renta

Descartes de activos fijos

Provision para prestaciones laborales

Costos financieros

Movimiento en el capital de trabajo:
Aumento en deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
Aumento en inventario
Aumento en otros activos e impuestos diferidos

(Aumento) disminucién en cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por

(Disminucién) aumento en provisiones para prestaciones laborales

Efectivo proveniente de las actividades de operaciones
Pagos de impuesto sobre la renta
Pagos de intereses

Efectivo neto proveniente en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de actividades de inversion
Adquisicion de propiedades, planta y equipo
Disminucion (aumento) en depositos en banco restringidos

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Pago de deudas financieras a parte relacionada
Reembolso de deudas financieras con partes relacionadas
Pago de bonos corporativos

Producto de deuda financiera emisién de bonos
Capitalizacion de intereses

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento
(Disminucion) aumento neta de efectivo en bancos
Efectivo en bancos al comienzo del afio

Efectivo en bancos producto de fusion por absorcion

Efectivo en bancos al final del afio

Notas

9,10
16

15

12
6.1.2

11
9

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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2018 2017
1,523,662 1,803,842
17,114,266 25,476,104
1,341,334 301,249
- 11,816

68,090 26,334
33,961,957 27,355,592
54,009,308 54,974,937
7,988,410 (2,887,132)
(1,160,404) (1,308,238)
3,741,559 (3,849,169)
(6,346,500) 5,222,919
(28,171) (7,397)
58,204,203 52,145,920

(33,961,957)

(22,381,770)

24,242,247 29,764,150
(4,864,981) (3,273,849)
(6,666,415) (8,452,037)

(11,531,396)

(11,725,886)

(163,182,401)

- (178,288,822)
(13,440,000)
- 314,909,224
9,606,006 -
(3,833,994) (26,561,999)
8,876,856 (8,523,735)
3,825,753 12,349,488
12,702,609 3,825,753

¢
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Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

1. Informacién general

Alternegy, S. A. (la “Empresa”) es una sociedad constituida en la Republica de Panama, de acuerdo a la
Escritura Plblica de Panama No. 3008 del 3 de junio de 2003. Durante el afio 2011, la Empresa ejecut6 un
proceso de fusion inversa con su tenedora Dos Mares investment II, S.A., sobreviviendo Alternergy, S.A. (la
“Empresa”). En el mes de febrero de 2013, la Empresa e Inversiones y Desarrollo Balboa, S.A., ejecutaron
un proceso de fusion por absorcion, sobreviviendo Alternergy, S.A.

El 13 de agosto de 2014 GDF SUEZ, accionista controlante de Alternegy, S.A. firmé un contrato de
compraventa de sus acciones con la compafiia Celsia S.A. E.S.P., el cual se perfecciond el 2 de diciembre de
2014. Celsia S.A. E.S.P., es una compafiia colombiana especializada en los negocios de generacién y
distribucién de energia eléctrica, listada en la Bolsa de Valores de Colombia.

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en el piso 2 del Edificio P. H. Nightfall (Torre Argos),
Santa Maria Business District, Llano Bonito, Panama.

Su actividad econdémica principal es la generacién de energia eléctrica. La Empresa esta autorizada para
instalar, operar y explotar la planta hidroeléctrica, que ampara la concesion y vender la energia generada
en concordancia con la Ley No.6 del 3 de febrero de 1997 y su reglamento. Esta Ley establece que la
construccion y explotacion de plantas de generacién hidroeléctrica y geotermoeléctrica y las actividades de
transmision y distribucion de electricidad para el servicio publico estaran sujetas al régimen de concesiones
y la construccion y explotacién de plantas de generacion termoeléctrica al régimen de licencias. Las
concesiones y licencias seran otorgadas por el Ente Regulador de los Servicios Publicos (ERSP),
actualmente la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP).

La Empresa mantiene dos contratos de concesion para la generacion hidroeléctrica, los cuales se detallan
a continuacién:

o Planta Hidroeléctrica Prudencia: Contrato de concesién firmado con la Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos (ASEP) y refrendado por la contraloria el 9 de febrero de 2007, el cual autoriza
a la prestacion de servicios publicos de generacién de energia eléctrica, a través de una planta
hidroeléctrica. El proyecto se encuentra ubicado en el corregimiento de Bijagual, distrito de David,
provincia de Chiriqui, con una capacidad instalada de 54 MW, constituida por 2 turbinas hidraulicas

tipo Kaplan.

o Planta Hidroeléctrica Lorena: Contrato de concesién firmado con la Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos (ASEP) y refrendado por la contraloria el 9 de febrero de 2007, lo cual autoriza
a la prestacion de servicios publicos de generacién de energla eléctrica, a través de una planta
hidroeléctrica. El proyecto se encuentra ubicado en el corregimiento de Las Lomas, distrito de David,
provincia de Chiriqui, con una capacidad instalada de 35 MW, constituida por 2 turbinas hidraulicas

tipo Kaplan.

Estas concesiones se otorgan por un término de cincuenta (50) afios, contados a partir de la ejecutoria de
la firma de los confratos mencionados anteriormente que vence en junio de 2057, y podria ser extendida
por un periodo.adicional de cincuenta (50).afios.

La Empresa al fusionarse con Inversiones y Desarrollos Balboa también tiene la Resolucién AN No. 1904-
Elec del 18 de julio de 2008 de la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos en la que otorga a favor de
la Empresa una Licencia definitiva para la construccién y explotacién de una planta de generacion de
energia eléctrica, ubicada en el corregimiento de Cativa, distrito de Colon, provincia de Colon, con una
capacidad instalada de 87 MW, constituida por 10 unidades tipo 18v32/40, la cual autoriza a la prestacion
de servicios publicos de generacién de energia eléctrica, a través de una planta termoeléctrica.



Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

o La Empresa esta autorizada para instalar, operar y explotar la planta termoeléctrica, que ampara la
Licencia y vender la energia generada en concordancia con la Ley No.6 de 3 de febrero de 1997 y
su Reglamento. Esta licencia se otorga por un término de veinticinco (25) afios, contados a partir
de la ejecutoria de la presente Resolucion. El término de la Licencia puede ser prorrogado por un

periodo de hasta veinticinco (25) afios.

2. Adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) nuevas y revisadas

21 Normas e interpretaciones nuevas e implementadas

No hubo NIIF's o interpretaciones CNIIF efectivas para el afio que inicié en o después del 1 de enero de
2018 que tuviera un efecto significativo sobre los estados financieros.

2.2 Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas, pero aun no son efectivas

Las nuevas normas y modificaciones a las NIIF, asi como las interpretaciones (CINIIF) que han sido
publicadas en el periodo, pero que aun no han sido implementadas por la Empresa se encuentran detalladas

a continuacion:

Norma

Fecha de aplicacién
obligatoria

Tipo de cambio

CINIIF 23 - La Incertidumbre frente a los tratamientos del

impuesto a las ganancias 1 @S ShEiio 2010 INGEE
NIIF 16 — Arrendamientos 1 de enero de 2019 Nueva
NIIF © -Instrumentos financieros - (caracteristicas de 1 de enero de 2019 Modificacion
cancelacién anticipada con compensacion negativa)
NIC 12 - Impuesto a las ganancias
(Mejoras anuales a las Normas NIIF Ciclo 2015-2017 - 1 de enero de 2019 Modificacion
Consecuencias del impuesto a las ganancias, de los pagos
en instrumentos financieros clasificados como patrimonio)
NIC 23 - Costos por préstamos

1 de enero de 2019 Modificacion

(Mejoras Anuales a las Normas NIIF Ciclo 2015-2017 -
Costos por préstamos susceptibles de capitalizacién)

-10-



Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

CINIIF 23 - La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias

Emitida en junio de 2017, esta interpretacién trata de resolver el problema de como reflejar en los estados
financieros, la incertidumbre que surge de que un tratamiento contable aplicado en las declaraciones
tributarias sea o no aceptado por la autoridad tributaria. Ante tal incertidumbre, el tratamiento contable es
considerado un “tratamiento contable incierto” al que le es evaluado si es 0 no probable que la autoridad
tributaria lo acepte. Si lo acepta se debe determinar la posicidn tributaria contable consistente con el
tratamiento tributario usado o planeado a ser usado en las declaraciones de los impuestos a los ingresos
de la entidad y si no, se debe reflejar el efecto de la incertidumbre en la determinacion de la posicion tributaria
contable relacionada. En este ultimo caso, el efecto de la incertidumbre debe ser estimado, usando ya sea
la cantidad mas probable o el método del valor esperado, dependiendo de cual método predice mejor la
solucion de la incertidumbre.

La Interpretacién permite aplicar cualquiera de los siguientes enfoques para la transicion:

o Enfoque retrospectivo pleno: este enfoque puede ser usado solo si es posible sin el uso de
retrospectiva. La aplicacion de la nueva interpretacién sera contabilizada de acuerdo con la NIC 8, lo
cual significa que se tendra que reemitir la informacion comparativa; o

o Enfoque retrospectivo modificado: la reemision de la informaciéon comparativa no es requerida o
permitida segln este enfoque. El efecto acumulado de aplicar inicialmente la Interpretacion sera
reconocido en el patrimonio de apertura a la fecha de la aplicacién inicial, siendo el comienzo del
periodo anual de presentacion de reporte en el cual la entidad aplique por primera vez la
Interpretacion.

La Empresa esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacién de esta interpretacion.

La interpretacion sera de aplicacién obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2019. Se permite su aplicacion anticipada.

NIIF 16 - Arrendamientos

Emitida en enero de 2016, esta nueva norma introduce un modelo integral para la identificacion de contratos
de arrendamiento y tratamientos contables para arrendadores y arrendatarios. Reemplazara las actuales
normas para el tratamiento contable de los arrendamientos incluidas en la NIC 17 - Arrendamientos vy las
interpretaciones relacionadas.

Para realizar la distincion entre los arrendamientos y los contratos de servicios se basa en el control del
cliente sobre el activo identificado. Para el arrendatario se elimina la distincién de los arrendamientos
operativos (fuera de balance) y los arrendamientos financieros (en el balance general) y se sustituye por un
modelo en el que debe reconocerse un activo (derecho de uso) y su correspondiente pasivo para todos los
arrendamientos (es decir, todo en el balance), excepto los arrendamientos a corto plazo y los
arrendamientos de activos de bajo valor.

El activo (derecho de uso) se mide inicialmente al costo y posteriormente se mide al costo (con ciertas
excepciones) menos la depreciacién acumulada y las pérdidas por deterioro, ajustadas para cualquier
reevaluacion del pasivo por arrendamiento. El pasivo por arrendamiento se mide inicialmente por el valor
presente de los pagos futuros por arrendamiento. Posteriormente, el pasivo por arrendamiento se ajusta a
los pagos de intereses y arrendamientos, asi como al impacto de las modificaciones de arrendamiento, entre
otros. Ademas, la clasificaciéon de los flujos de efectivo también se vera afectada ya que los pagos de
arrendamiento operativo segun la NIC 17 se presentan como flujos de efectivo operativos; mientras que en
el modelo NIIF 16, los pagos de arrendamiento se dividiran en amortizacién al capital y una porcién de
intereses que se presentaran como flujo de efectivo de financiamiento y operacion, respectivamente.

11 -



Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

En contraste con la contabilidad del arrendatario, la NIIF 16 incluye como requisitos contables para el
arrendador los mismos que trae la NIC 17, es decir, continta requiriendo que un arrendador clasifique un
arrendamiento como un arrendamiento operativo o un arrendamiento financiero.

Esta nueva norma requiere mayor detalle en las revelaciones. La Empresa esta evaluando los impactos
que podria generar la aplicacién de esta nueva norma.

NIIF 9 - Instrumentos financieros

Las modificaciones a la NIIF 9, relacionadas con las caracteristicas de prepago con compensacién negativa,
permiten a las empresas medir activos financieros, cancelados anticipadamente con compensacién negativa
a costo amortizado o valor razonable, a través de otro resultado integral si se cumple una condicion
especifica; en lugar de hacerlo a valor razonable con beneficio o pérdida.

Estas modificaciones no tienen ningin impacto en los estados financieros. Seran de aplicacion obligatoria
para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2019.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

La modificacién a la NIC 12, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF ciclo 2015-2017
emitidas en diciembre de 2017, aclara que todas las consecuencias del impuesto sobre la renta de los
dividendos (distribucion de los beneficios) deben reconocerse en resultados, otro resultado integral o el
patrimonio, en funcién al reconocimiento inicial de la transaccién. Especificamente, establece que una
entidad reconocera las consecuencias del impuesto a la renta de los dividendos como se define en la NIIF
9 cuando reconoce un pasivo para pagar un dividendo. Las consecuencias del impuesto sobre la renta de
los dividendos estan vinculadas mas directamente con transacciones 0 sucesos pasados que generaron
ganancias distribuibles, que con las distribuciones hechas a los propietarios. Por ello, una entidad
reconocera las consecuencias de los dividendos en el impuesto a las ganancias en el resuitado del periodo,
otro resultado integral o patrimonio segun donde la entidad originalmente reconocié esas transacciones o
sucesos pasados.

La Empresa esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta modificacion. Las
modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2019. Se permite su aplicacion anticipada.

NIC 23 - Costos por préstamos

La modificacion a la NIC 23, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2015-2017
emitidas en diciembre de 2017, establece que en la medida en que los fondos de una entidad procedan de
préstamos genéricos y los utilice para obtener un activo apto, ésta determinara el importe de los costos
susceptibles de capitalizacion aplicando una tasa de capitalizacion a los desembolsos efectuados en dicho
activo. La tasa de capitalizacién sera el promedio ponderado de los costos por préstamos aplicables a todos
los préstamos recibidos por la entidad pendientes durante el periodo. Sin embargo, una entidad excluira de
este calculo los costos por préstamos aplicables a préstamos especificamente acordados para financiar un
activo apto hasta que se completen sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar ese
activo para su uso previsto o venta. El importe de los costos por préstamos que una entidad capitalice
durante el periodo no excedera el total de los costos por préstamos en que se haya incurrido durante ese
mismo periodo.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1
de enero de 2019. Se permite su aplicacién anticipada.

-12-



Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Estas modificaciones no tienen ningun impacto en los estados financieros.
3. Politicas de contabilidad mas significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF).

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico, tal como se explica mas
abajo en las politicas contables. Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonable de la
contraprestacion otorgada a cambio de los bienes y servicios.

E! valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria para transferir un pasivo en
una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicidn, independientemente de
si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracion. Al estimar el
valor razonable de un activo o un pasivo, la Empresa toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo
si los participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o
pasivo a la fecha de medicién. El valor razonable para efectos de medicién y/o revelacion en estos estados
financieros estan determinados sobre esta base, excepto por las mediciones que tienen algunas similitudes
al valor razonable pero no son considerados como tales, tal como el valor en uso de la NIC 36.

En adicion, para efectos de informacién financiera, la medicién del valor razonable esta clasificado en Nivel
1, 2 y 3 basado en el grado en que sean observadas los datos de entrada a las mediciones del valor
razonable y la importancia de los datos para la medicién del valor razonable en su totalidad, que se
describen como sigue:

o Nivel 1 - Los datos de entrada son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos
o pasivos idénticos a lo que la entidad puede acceder en la fecha de medicion;

o Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para los activos o pasivos, ya sea directa o indirectamente; y

) Nivel 3 - Los datos de entrada no son observables para el activo o pasivo.
Las politicas contables principales se expresan a continuacion.

3.3 Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Empresa se convierte en parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente a su valor razonable. Los costos de transaccion que
son directamente atribuibles a la adquisicion o emisién de activos y pasivos financieros son agregados o
deducidos del valor razonable de los activos o pasivos financieros, como fuera el caso, en el reconocimiento

inicial.

-13-
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Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

3.3.1  Activos financieros

Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categorias: cuentas por cobrar comerciales
y otras cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a entidades relacionadas. La clasificacién depende de la
naturaleza y propdsito de los activos financieros y se determina al momento del reconocimiento inicial.

3.3.2 Meétodo del interés efectivo

El metodo del interés efectivo es un método de célculo del costo amortizado de un activo financiero y de
asignacion de ingresos por concepto de intereses durante el periodo en cuestion. La tasa de interés efectiva
es la tasa que exactamente descuenta los flujos futuros estimados de efectivo (incluyendo todas las
comisiones pagadas o recibidas que forman parte integral de la tasa de interés efectiva y costos de
transaccién) a través de la vida esperada del activo financiero, o, donde fuera apropiado, de un plazo mas
breve.

Los ingresos se reconocen sobre una base de interés efectivo para los instrumentos de deuda.

A continuacién un detalle de los activos financieros incluidos en el estado de situacién financiera al final del
periodo en que se informa,

3.3.2.1 Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos
o determinables que no se encuentran cotizados en un mercado activo. Los deudores comerciales y otras
cuentas por son reconocidas inicialmente al valor razonable y subsecuentemente medidas al costo
amortizado usando el método de interés efectivo, menos la provisién por deterioro.

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar son importes debido a los cobros de la energia
vendidas y entregadas a los clientes en el curso normal del negocio.

3.3.2.2 Cuentas por cobrar a entidades relacionadas

Las cuentas por cobrar a entidades relacionadas son importes por financiamientos otorgados a una empresa
relacionada dentro del curso normal de operaciones de las empresas.

Los préstamos por cobrar a partes relacionadas son reconocidos inicialmente al valor razonable y
subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo.

3.3.2.3 Deterioro de activos financieros

Los activos financieros, se evaluan para indicadores de deterioro al final de cada afio sobre el cual se
informa. Los activos financieros estaran deteriorados cuando exista evidencia objetiva del deterioro, como
resultado de uno 0 mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo financiero, la
estimacion de los flujos de efectivo futuros del activo han sido afectados.

L'a evidencia objetiva de deterioro deberla incluir:

o Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado; o

° Incumplimientos de las clausulas contractuales, tales como impagos o moras en el pago de los intereses
o el principal; o

o Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion financiera;
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por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
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o La desaparicién de un mercado activo para esos activos financieros debido a dificultades financieras.

Para ciertas categorias de activos financieros, como cuentas comerciales por cobrar, un activo cuyo
deterioro ha sido evaluado individualmente, y se ha encontrado que no esta individualmente deteriorado,
debe ser incluido en la evaluacién colectiva del deterioro. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de
cuentas por cobrar podria estar deteriorada se podria incluir la experiencia pasada de la Empresa con
respecto al cobro de los pagos, un incremento en el nimero de pagos atrasados en la cartera que superen
el periodo de crédito promedio de 30 dias, asi como cambios observables en las condiciones econémicas
locales y nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para activos financieros registrados al costo amortizado, el importe del deterioro es la diferencia entre el
valor en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, y descontados a la tasa
original de interés efectivo del activo financiero.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente para todos los
activos financieros con excepcién de las cuentas por cobrar comerciales, cuando el valor en libros es
reducido mediante el uso de una cuenta de reserva. Cuando una cuenta por cobrar comercial se considera
incobrable, es eliminada contra la cuenta de reserva. La recuperacién posterior de los montos previamente
eliminados se convierte en créditos contra la cuenta de reserva. Los cambios en el valor en libros de la
cuenta de reserva son reconocidos en ganancia o pérdida.

Para los activos financieros valorados a costo amortizado, si, en un periodo posterior, el importe de la
pérdida por deterioro disminuye y la disminucién puede ser objetivamente relacionada con un evento
ocurrido después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida por deterioro previamente reconocida se
revierte a través de ganancia o pérdida en la medida en que el valor en libros de la inversién a la fecha que
el deterioro se reversé no exceda lo que el costo amortizado habria sido si el deterioro no hubiera sido
reconocido.

3.3.2.4 Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo financiero expiran, o cuando transfiere de forma sustancial los riesgos y beneficios de
propiedad de los activos a otra entidad. Si la Empresa no retiene ni transfiere sustancialmente todos los
riesgos y beneticios de la propiedad y continla reteniendo el control del activo financiero, la Empresa
reconocera su participacion en el activo y un pasivo asociado por las cantidades que tenga que pagar. Sila
Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de propiedad de un activo financiero
transferido, la Empresa contintia reconociendo el activo financiero y reconoce asimismo, préstamo colateral
por los ingresos recibidos.

Al dar de baja un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el importe en libros del activo y la suma

de la contraprestacion recibida y por recibir, y la ganancia o pérdida acumulada gue habia sido reconocida
en otro resultado integral y acumulados en el patrimonio se reconoce en ganancia o pérdida,

3.3.3 Pasivos financieros

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

Los otros pasivos financieros, incluyendo deudas y las cuentas por pagar comerciales, son inicialmente
medidos al valor razonable, neto de los costos de la transaccion y son subsecuentemente medidos al costo
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amortizado usando el método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa
efectiva.

Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable neto de los costos de transaccidn
incurridos.  posteriormente, los financiamientos son contabilizados a su costo amortizado; cualquier
diferencia entre el saldo neto de financiamiento y el valor de redencién es reconocida en el estado de
ganancia o pérdidas durante el plazo del financiamiento, utilizando el método de tasa de interés efectiva.

3.3.3.2 Baja en cuentas de pasivos financieros

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

La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y
por pagar se reconoce en ganancia o pérdida.

3.4 Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo es presentada en el estado de situacion financiera al costo, menos la
depreciacién y amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro reconocidas.

Las propiedades en proceso de construccién para produccidén son registradas al costo menos cualquier
pérdida por deterioro reconocida. El costo incluye los honorarios profesionales y, en el caso de aquellos
activos aptos, los costos por préstamos capitalizados conforme a la politica contable de la Empresa. Dichas
propiedades se clasifican en las categorias apropiadas de propiedades, planta y equipo al momento de su
terminacién y cuando estan listas para su uso pretendido. La depreciacion de estos activos, igual que en el
caso de las otras propiedades, se inicia cuando los activos estan listos para su uso previsto.

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, reparaciones
y mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida util restante, se cargan contra operaciones a
medida que se efectian. El terreno no se deprecia. Los equipos son reconocidos al costo menos la
depreciacion acumulada y cualquier pérdida por deterioro reconocidas.

La depreciacion es reconocida a fin de eliminar el costo menos sus valores residuales, sobre sus vidas
utiles, utilizando el método de la linea recta. Las vidas Utiles estimadas, los valores residuales y el método
de depreciacion son revisados al cierre de cada periodo sobre el que se informa, siendo el efecto de
cualquier cambio en las estimaciones, registrado sobre una base prospectiva.

Se da de baja una partida de propiedad, planta y equipo al momento de su disposicién o cuando ya no se
espera que surjan beneficios economicos futuros del uso continuado del activo. La ganancia o pérdida que
surja de la venta o retiro de un elemento de propiedad, planta y equipo se determina como la diferencia
entre los ingresos por las ventas y el importe en libros del activo, y se le reconoce en ganancia o pérdida,

3.5 Deterioro del valor de los activos tangibles

Al cierre de cada afio sobre el que se informa, la Empresa revisa los importes en libros de sus activos
tangibles a fin de determinar si existe algtn indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por
deterioro de su valor. En tal caso, se estima el monto recuperable del activo a fin de determinar el alcance
de la pérdida por deterioro del valor (de haber alguna). Cuando no es posible estimar el monto recuperable
de un activo individual, la Empresa estima el monto recuperable de la unidad generadora de efectivo a la
que pertenece dicho activo. Cuando se identifica una base razonable y consistente de asignacion, los
activos corporativos son también asignhados a las unidades generadoras de efectivo individuales, o son
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asighados al grupo mas pequefio de unidades generadoras de efectivo para los cuales se puede identificar
una base de asignacion razonable y consistente.

El monto recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costos para la venta y el valor en uso.
Al medir el valor en uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados a su valor actual utilizando
una tasa de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado respecto al
valor temporal del dinero y los riesgos especificos para el activo para los cuales no se han ajustado las
estimaciones de flujo de efectivo futuros.

Si el monto recuperable de un activo (o de una unidad generadora de efectivo) se estima por debajo de su
importe en libros, el importe en libros del activo (o de la unidad generadora de efectivo) se reduce a su
monto recuperable. Las pérdidas por deterioro del valor se reconocen inmediatamente en resultados, salvo
cuando el activo se registra a un monto revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por deterioro
del valor como una disminucién en la revaluacion.

Cuando posteriormente una pérdida por deterioro del valor se reversa, el importe en libros del activo (o de
la unidad generadora de efectivo) aumenta al valor estimado revisado de su monto recuperable, de tal
manera que el importe en libros incrementado no excede el importe en libros que se habria calculado si no
se hubiera reconocido la pérdida por deterioro del valor para dicho activo (o unidad generadora de efectivo)
en afios anteriores. La reversion de una pérdida por deterioro es reconocido automaticamente en ganancia
o pérdida.

3.6 Activos intangibles

3.6.1 Activos intangibles adquiridos separadamente

Los activos intangibles estan compuestos por los costos relacionados a los derechos de concesion
otorgados a las empresas para instalar, operar y explotar las plantas hidroeléctricas.

Los activos intangibles adquiridos de forma separada son registrados al costo menos la amortizacion
acumulada y cualquier pérdida por deterioro acumulada. La amortizacién se reconoce con base en el metodo
de linea recta sobre su vida util estimada, 1a cual ha sido estimada en 50 afios. La vida util estimada y metodo
de depreciacidn son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado
registrado sobre una base prospectiva.

3.6.2 Baja de activos intangibles

Un activo intangible se da de baja al momento de su disposicién, o cuando no se esperan beneficios
econdmicos futuros de su uso o disposicion. Las ganancias o pérdidas que surgen de la baja en libros de
un activo intangible, medidas como la diferencia entre los ingresos netos provenientes de la venta y el
importe en libros del activo se reconocen en el resultado del periodo al momento en que el activo es dado
de baja.

3.7 Beneficios a empleados

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacion laboral, cualguiera que sea su causa,
el empleador reconozca a favor del empleado una prima de antigliedad a razén de una semana de salario
por cada afio de servicio. Adicionalmente, la Empresa esta obligada a indemnizar a aguellos empleados
que sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion material de personal que
haga necesaria la creacién de una reserva por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este

concepto.
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La Empresa ha establecido reserva para la prima de antigliedad del trabajador, consistente en el 1.92% del
total de los salarios devengados, exigidos por las regulaciones laborales vigentes. Los cuales estan
depositados en un fondo de cesantia administrado con un agente fiduciario privado e independiente a la
Empresa, dichos fondos estan incluidos en el estado de situacién financiera como provision para
prestaciones laborales.

3.8 Costos de deuda
Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicidn, construccién o produccion de activos
calificados, los cuales constituyen activos que requieren de un periodo de tiempo substancial para su uso o

venta, son sumados al costo de estos activos hasta el momento en que estén listos para su uso o venta.

El ingreso percibido por la inversién temporal de préstamos especificos pendientes de ser desembolsados
en activos aptos se deduce de los costos por préstamos elegibles para su capitalizacion.

La capitalizacién es suspendida cuando el activo se haya completado todas o practicamente todas las

actividades necesarias para la preparacion del activo apto para el uso al que va destinado.
Todos los otros costos de deuda son reconocidos en ganancia o pérdida en el periodo en el cual se incurren.

3.9 Impuestos

El impuesto sobre la renta del afio representa la suma del impuesto sobre la renta corriente y el impuesto
diferido.

3.9.1 Impuesto corriente

El impuesto corriente a pagar se basa en las ganancias fiscales registradas durante el afio. La renta gravable
del ario difiere de la ganancia antes de impuesto, reportada en el estado de resultado, debido a los efectos
que producen aquellas partidas reconocidas como gravables/no gravables y deducibles/no deducibles. El
pasivo en concepto de impuesto corriente se calcula utilizando la tasa vigente a la fecha del estado de
situacion financiera.

3.9.2 Impuesto diferido

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre el importe en libros de los activos
y pasivos incluidos en los estados financieros y las bases fiscales correspondientes utilizadas para
determinar la ganancia fiscal.

El pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias
imponibles. Se reconoce generalmente un activo por impuesto diferido, por todas las diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que resulte probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras
contra las que pueda utilizar esas diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se
reconocen si las diferencias temporarias surgen de la plusvalia o del reconocimiento inicial (distinto al de
una combinacion de negocios) de otros activos y pasivos en una operacién que no afecta la ganancia fiscal
ni la ganancia contable.

El importe en libros de un activo por impuesto diferido se somete a revision al cierre de cada periodo sobre
el que se informa y se reduce el importe del saldo del activo por impuestos diferidos, en la medida en que
se estime probable que no se dispondra de suficientes ganancias gravadas, en el futuro, como para permitir
que se recupere la totalidad o una parte del activo.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden a las tasas fiscales que se espera sean de aplicacién
en el periodo en el que el pasivo se cancele o el activo se realice, basandose en las tasas (y leyes fiscales)
que al final del periodo sobre el que se informa hayan sido aprobadas o tengan sustancialmente terminado
el proceso de aprobacion.

La medicion de los pasivos por impuestos diferidos y de los activos por impuestos diferidos refleja las
consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que la entidad espera, al cierre del periodo sobre
el que se informa, recuperar ¢ liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

3.9.3 Impuesto corriente vy diferido del periodo

Los impuestos corrientes y los impuestos diferidos deberdn reconocerse en ganancia o pérdida, excepto
cuando se refieren a elementos que son reconocidos en otro resultado integral o directamente en el
patrimonio, en cuyo caso el impuesto corriente y diferido también se reconoce, respectivamente, en otro
resultado integral, o directamente en el patrimonio.

3.10 Reconocimiento del ingreso

Los ingresos se miden al valor razonable de la contrapartida, recibida o por recibir. El ingreso es reconocido
cuando es probable que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccion y el
importe de los ingresos puede ser medido de forma fiable.

3.10.1 Venta de energia

La venta de energia se reconoce cuando la energia producida es entregada a los clientes conforme a las
liquidaciones mensuales preparadas por el Centro Nacional de Despacho (CND) y con base en los precios
y cantidades de kilovatios-hora contratados o vendidos en el mercado ocasional.

La energia no facturada al final del mes es estimada con base en informacion interna y externa, esta tltima
suministrada por el ente regulador del mercado de energia Centro Nacional de Despacho. Las estimaciones
y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de las estimaciones contables son
reconocidas en el periodo en que la estimacion es revisada y en cualquier periodo futuro afectado.

3.10.2 Ingresos por capacidad

El ingreso por capacidad es reconocido mensualmente con base a lo pactado en los contratos con las
empresas de distribucién eléctrica o vendida en el mercado ocasional o el mercado de reserva.

3.11  Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la Republica de Panama,
la cual esta a la par y es de libre cambio con el Dolar (US$) de los Estados Unidos de America. La Republica
de Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar utiliza el Délar de los Estados Unidos de América

como moneda de curso legal.
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4, Negocio en marcha

Los estados financieros que se acomparfian han sido preparados sobre las bases de un negocio en marcha
que contemplan la realizacion de activos y la satisfaccion de pasivos en el curso normal del negocio.

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 presenté déficit patrimonial por B/. 50,843,396 (2017: B/.
52,367,059).

La Empresa ha venido implementado en las areas operativa, comercial y financiera, medidas que garantizan
el cumplimiento de los compromisos, y de esta forma la sostenibilidad futura de la Empresa.

A nivel financiero se realizd una emisién de bonos corporativos por 320 millones de délares, que de la mano
con las mejoras operacionales y administrativas han permitido incrementar en 30% el margen Ebitda en
Centroamerica con respecto al 2017. Fortaleciendo y flexibilizando nuestra posicién financiera para ejecutar y
consolidar las oportunidades de crecimiento de nuestros negocios de energia solar y el nuevo portafolio de
productos y servicios que estamos desarrollando en la region.

Como parte de esta estrategia se prevé para finales del 2018, la escision de los activos de la planta termina
CATIVA que pasaran a Celsia. Dicha transaccién centraliza a la empresa Alternegy en una sola operacion
hidrica.

Se han implementado mecanismo de respaldo para acotar el riesgo de exposicién en el spot, a los precios de
mercado, mediante la contratacion en los meses de verano de energia proveniente de plantas edlicas.
Adicionalmente, la Empresa trabaja en el andlisis y desarrollo de proyectos que continden reduciendo la
exposicion de la Empresa al mercado spot, y el costo de generacién.

A nivel operacional se esta haciendo énfasis en la gestion de mantenimientos predictivos, con el fin de optimizar
la disponibilidad de los activos y disminuir sus tiempos de mantenimientos por fallas. Se trabaja
fundamentalmente en incrementar la disponibilidad y confiabilidad de los activos de generacion. Dicho plan
incluye optimizar los procesos de operacion, con el prop6sito de obtener eficiencias y mejor utilizacion del
recurso hidrico disponible desde la central Esti. También, estamos incorporando mejores practicas con el
proposito de fortalecer los procesos de mantenimiento, buscando reducir la cantidad y frecuencia de
mantenimientos correctivos. Se suma ademas mejoras de seguridad, implementando adecuaciones de
estructuras, adquiriendo equipamientos requeridos como parte de cédigos de seguridad, todo esto bajo el
apoyo del grupo que en los ultimos afios le ha prestado mas atencién al tema.

Tambiéen se esta elaborando un plan de optimizacion societaria y simplificacién de deudas subordinada lo que
fortalecera el patrimonio de la sociedad y reducira su carga financiera.

En conclusién, la Empresa demuestra unas mejoras operacionales, y cambios comerciales y financieros
importantes lo que se refleja en unos mejores resultados y que refuerzan la estrategia de crecimiento sostenible
de forma eficiente. Su flujo de caja es suficiente para cubrir todos sus compromisos por lo que no fue necesario
acudir a la banca. Adicionalmente la Empresa tiene el respaldo de los socios si fuera necesario.

5. Fuentes clave para la estimacion de la incertidumbre
A continuacién, se discuten las presunciones basicas respecto al futuro y otras fuentes claves de

incertidumbre en las estimaciones, al final del periodo sobre el cual se reporta, las cuales implican un riesgo
de ajustes materiales en los importes en libros de los activos y pasivos durante el préximo periodo financiero.
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5.1 Vida atil

Al determinar la vida Util de los activos la Administracion realiza ciertas estimaciones relacionadas al periodo
de vida util esperada. La vida (til de las plantas de generacién ha sido estimada en 38 afios, tomando en
consideracion que técnicamente la planta tiene capacidad para operar en este tiempo y se espera que el activo
generara beneficios econdmicos futuros por ese tiempo.

5.2 Deterioro del valor de los activos

Determinar si las unidades generadoras de energia han sufrido deterioro implica el calculo del valor en uso de
las mismas. El calculo del valor en uso requiere que la entidad determine los flujos de efectivo futuros que
deberian surgir de las unidades generadoras de efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el
valor actual. Cuando los flujos de efectivo futuros reales son menores de los esperados, puede surgir una
pérdida por deterioro. Anualmente, la Empresa realiza andlisis para determinar si existe deterioro, y en cuyo
caso se reconoce en el estado de resultado, de no existir deterioro la Empresa no realiza un reconocimiento
del mismo.

6. Saldos y transacciones con partes relacionadas
Los detalles de las transacciones entre la Empresa y otras partes relacionadas se presentan a continuacion:
6.1 Partes relacionadas

6.1.1 Transacciones comerciales

Los siguientes saldos se encontraban pendientes al cierre del periodo sobre el que se informai

Saldos adeudados por Saldos adeudados a
entidades relacionadas entidades relacionadas
2018 2017 2018 2017
Bahia Las Minas Corp. 22,226 56,814 302,454 166,876
Bontex, S.A. 125,500 1,086 62,816 76,905
Celsia Centroamerica, S. A. 2,222,413 - 290,766 305,271
Planta Eolica Guanacaste 58,697 - - -
Intereses Financieros Celsia - - 5,706,805 -
CTC Curazao, B.V. - - - 6,889,409
2,428,836 57,900 6,362,841 7,438,461

Las cuentas por cobrar partes relacionadas corresponden a cargos por venta de energia y otras
transacciones entre relacionadas ligadas a reembolsos de gastos.
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6.1.2 Préstamos y cuentas por cobrar a entidades relacionadas

2018 2017
Porcién corriente
Bontex, S.A. 3,234,555 2,677,752
Planta Edlica Guanacaste, S.A. (PEG) 3,257,280 2,614,091
6,491,835 5,291,843
Porcién no corriente
Bontex, S.A. 124,343,251 124,942 759
Planta Edlica Guanacaste, S.A. (PEG) 64,269,370 67,194,554
188,612,621 192,137,313

Al 31 de diciembre de 2017 Bontex, S. A. y Planta Edlica Guanacaste, S.A. (PEG) participaron como fiadoras
de la Empresa para la emisién de bonos locales por B/. 320,000,000 cuyo propdsito era el refinanciamiento de
las deudas que se mantenfan con CTC Curazao B.V. Producto de esta transaccion, las fiadoras le adeudan a
la Empresa de la siguiente manera:

La obligacion de Bontex, S.A. de B/. 127,577,806 corresponde a dos contratos que mantiene con la empresa.,
de los cuales B/. 59,779,200 (2017: B/.62,400,000) seran pagaderos en base a los mismos términos y
condiciones producto de la emision de los bonos (Ver Nota11) y 47,971,322 (2017: B/. 46,113,559) una vez
las obligaciones de bonos sea satisfecha la Empresa estarad obligada hacerle frente a esta obligacién con
vencimiento el 27 de diciembre de 2037, Bontex, S.A. también mantiene una deuda de B/. 19,827,284 (2017:
B/. 19,050,000) mas intereses por cobrar de B/.0 (2017: 10,753) esta deuda genera intereses a una tasa
Libor a tres (3) meses mas margen de 0.39 y cuyo vencimiento sera posterior a la cancelacion de la
obligacioén generada de la emisién de bonos.

La obligacién de Planta Edlica Guanacaste, S. A. (PEG) es de B/. 67,526,650 (2017 B/. 68,649,805)
correspondientes a dos contratos que mantiene con la Empresa, de los cuales B/. 57,786,560 (2017: B/.
60,320,000) seran pagaderos en base a los mismos términos y condiciones productos de la emision de los
bonos (ver Nota 11) y B/. 8,614,632 (2017: B/. 8,329,805) con vencimiento el 27 de diciembre de 2037, esta
obligacién genera intereses a una tasa Libor seis (6) meses mas margen de 1.90. PEG también mantiene una
cuenta por cobrar de B/. 1,125,458 producto de los cargos diferidos surgidos por la emisién, cuyo vencimiento
sera en diciembre 2027.

La Administracién estima que el préstamo por cobrar a Bontex, S.A. y a Planta Edlica Guanacaste, S.A., no
requiere provision al ser considerado parte del Grupo Celsia, S.A. E.S.P.

6.1.3 Préstamos por pagar a entidades relacionadas

2018 2017
Deuda financiera a largo plazo 356,534,405 346,928,398
Intereses acumulados por pagar 5,706,708 6,889,409
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6.1.4 Ingresos y gastos con entidades relacionadas

2018 2017
Gastos:
Senicio vinculados 3,999,821 3,689,019
Gastos financieros 11,482,854 27,054,589
15,482,675 30,643,608

Los servicios vinculados corresponden a gastos operativos, de personal y reembolso de gastos por parte de

Bahia las Minas Corp. y Celsia Centroamérica, S.A.

7. Efectivo en banco y equivalente de efectivo
2018 2017
Caja menuda 8,500 5,000
Banistmo, S.A. 11,433,542 433,687
Banco General, S.A. 1,260,568 3,387,066
Depésito en banco restringido 15,118,452 8,452,037
27,821,062 12,277,790
Deposito en banco restringido (15,118,452) (8,452,037)
12,702,610 3,825,753

Al 31 de diciembre de 2018 la Empresa mantiene fondos restringidos depositados en Banco General, S. A. y
en Banistmo Investment Corp., S.A. por B/. 15,118,452 (2017: B/. 8,452,037) los cuales forman parte del
Fideicomiso de Garantia de la Emision Publica de Bonos por B/. 320,000,000 tal y como se describe en la
Nota 11.1. El uso de los fondos en estas cuentas se encuentra restringido al cumplimiento de los terminos y

condiciones del instrumento de fideicomiso.

8. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
2018 2017
Comerciales 12,830,011 21,004,936
Adelanto a proveedores 384,678 326,161
Otras cuentas por cobrar 85,462 -
13,300,151 21,331,097

La Empresa mantenia las siguientes cuentas por cobrar comerciales:
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2018 2017
Empresa de Distribucion Eléctrica Metro-Oeste, S.A. 5,715,223 12,408,053
Elektra Noreste, S.A. 3,122,292 5,903,382
Kanan Overseas 14,195 64,935
AES Panama 73,075 55,507
Enel Fortuna 19,785 41,382
Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A. 190,328 1,638,216
Administrador Megamall 90,646 -
Empresa de Transmision Eléctrica S. A. 60,445 589,331
Otros 3,544,022 404,130

12,830,011 21,004,936

8.1 Cuentas por cobrar comerciales

El periodo promedio de crédito sobre la venta es de 30 dias después de emitida la factura. La Empresa se
rige por las reglas del mercado mayorista de electricidad emitido por la Autoridad Nacional de Servicios
Publicos (ASEP) que establece la obligacién de pago a 30 dias de recibida la factura, tanto para las cuentas
locales como las extranjeras.

Las cuentas por cobrar comerciales reveladas en los parrafos anteriores incluyen los montos (ver abajo el
andlisis de antigliedad) que estan vencidos al cierre del periodo sobre el que se informa, pero para los
cuales la Empresa no ha reconocido ninguna provisién para cuentas incobrables debido a que no ha habido
ningun cambio significativo en la calidad crediticia y los importes que atin se consideran como recuperables.
La Empresa considera que las cuentas por cobrar no estén deterioradas, debido a que son empresas del
sector eléctrico establecidas y que la relacion de negocios es constante.

Las antigiledades de las cuentas por cobrar comerciales son morosas, pero no deterioradas.

2018 2017
91 -120 dias 517,329 370,044
517,329 370,044

9. Propiedades, planta y equipo
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Importe neto en libros:
Mobiliario y equipo
Planta y edificaciones

Terrenos
Construcciones en proceso

Saldo neto de los activos al 31 de diciembre de 2017
Adiciones del periodo

Depreciacion del afio 2018

Saldo neto de los activos al 31 de diciembre de 2018

Las siguientes vidas utiles son usadas en el calculo de la depreciacion:

Plantas y edificaciones:
Sistemas de telecomunicaciones y vigilancia
Turbinas, equipos hidromecanicos y generadores
Presas, casa de maquinas y otros

Equipo rodante

Equipo de oficina

Maquinaria y equipos

Mejoras y otros

10. Activos intangibles

Importe en libros de:
Derecho de concesién
Software

Amortizacion del afio 2018

Saldo al 31 de diciembre de 2018

11. Otros pasivos financieros

2018 2017
177,509 456,853
345,476,548 359,301,051
8,734,242 8,734,242
5,110,119 3,028,329
359,498,418 371,520,475
371,520,475
4,864,982
(16,887,039)
359,498,418
Vida atil
estimada
10 afios
25 afios
50 afios
5 afios
3 afios
5 afios
10 afios
2018 2017
8,802,994 9,028,232
166 2,155
8,803,160 9,030,387
(227,227)
8,803,160

El 28 de diciembre de 2017 la Empresa emitié bonos corporativos por un total de B/.320,000,000, los cuales
se emitieron en su totalidad en denominaciones de 1,000 o multiplos de dicha denominacion, pagaderos
semestralmente y con vencimiento en diciembre 2027. Estos devengan una tasa de interes variable
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equivalente a la tasa Libor cotizada para tres (3) meses mas un margen aplicable de 4.5%, entendiéndose
que si el resultado de dicha suma es menor a 5.5% anual, la tasa de interés sera 5.5% anual y pagaderos
trimestralmente. Los fiadores de esta emision son Bontex, S. A. y la Planta Edélica Guanacaste, S. A.

Las obligaciones a corto y largo plazo se detallan a continuacion:

Corto plazo Largo plazo Total
Bonos emitidos 13,440,000 306,560,000 320,000,000
Intereses de los bonos 490,032 - 490,032
Costo de la emision de deudas (599,518) (4,491,258) (5,090,776)
Saldo al 31de diciembre de 2017 13,330,514 302,068,742 315,399,256
Bonos emitidos 17,280,000 289,280,000 306,560,000
intereses de los bonos 311,390 - 311,390
Costo de la emisién de deudas (590,487) (3,900,771) (4,491,258)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 17,000,903 285,379,229 302,380,132

11.1.

Fideicomiso de garantia

Las obligaciones de la Empresa, derivadas de los bonos, estaran garantizadas con fianzas otorgadas por
los fiadores solidarios, quienes establecieron un fideicomiso de garantia local por parte de la Empresa y
Bontex, S.A. y un fideicomiso extranjero por parte de Planta Eélica Guanacaste, S.A.

Los bienes que componen la garantia local incluyen los siguientes:

(iii)
(iv)
v)
(vi)

(vii)
(viii)

(ix)

(xi)

La suma de B/. 41,200 que ha sido entregada al fiduciario local como contribucion inicial, y la cual
sera depositada por el fiduciario local, conforme al monto minimo requerido por el banco depositario,
en las diferentes cuentas fiduciarias con el proposito de abrir las mismas y, de quedar algun saldo
luego de depositar en cada cuenta fiduciaria dicho minimo requerido, el saldo sera depositado
proporcionalmente en las cuentas recolectoras;

Las cuentas fiduciarias y cualesquiera otras cuentas bancarias o de inversion que de tiempo en
tiempo establezca el fiduciario local para el cumplimiento de su encargo fiduciario, asi como los
fondos y valores, de ser el caso, depositados de tiempo en tiempo en ellas;

Los bienes y derechos cedibles, asf como de los bienes y derechos cedidos;

Los contratos cedibles, asi como de los contratos cedidos;

Los derechos prendarios sobre los bienes pignorados bajo los contratos de prenda y cualquier
producto obtenido de su ejecucion;

Los derechos derivados de los contratos de hipoteca constituidos por los fideicomitentes y cualquier
producto obtenido de su ejecucion,;

Los pagos que haga Bontex, S.A. al fiduciario local en virtud de su fianza;

Los pagos que haga el fiduciario extranjero al fiduciario local, como beneficiario del fideicomiso
extranjero;

Los pagos o sumas de dinero que haga Planta Edlica Guanacaste, S.A., al fiduciario local en virtud
de su fianza;

Los dineros, bienes y derechos que produzcan los bienes fiduciarios en concepto de ganancias de
capital, intereses, créditos, indemnizaciones u otro concepto; o que resulten de dichos bienes
fiduciarios por razén de ventas, permutas, canjes o por cualquier otra razon;

Los ingresos que reciba el fiduciario local del proveedor de cobertura conforme a lo establecido en
el acuerdo de cobertura; y

-26-

B{sy



Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

(xiiy Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que de tiempo en tiempo se traspasen al fiduciario
local, siempre que hayan sido previamente aceptados por éste para que queden sujetos al contrato
de fideicomiso de garantia local.

Todas las garantfas arriba descritas se constituyeron a favor del fiduciario local, quien sera el encargado de
ejecutarlas conforme a instrucciones del agente de pago, registro y transferencia (actuando conforme a
instrucciones de la mayoria de los tenedores). El fideicomiso de garantia local y los bienes fiduciarios
garantizaran el pago de los bonos y demas obligaciones garantizadas derivadas de los documentos de la
emision.

Los bienes que componen la garantia extranjera incluyen los siguientes:

(i) Las cuentas fiduciarias extranjeras y cualesquiera otras cuentas bancarias o de inversion que de
tiempo en tiempo establezca el fiduciario extranjero para el cumplimiento de su encargo fiduciario,
asi como los fondos y valores, de ser el caso, depositados de tiempo en tiempo en ellas;

(i) Cesion en propiedad fiduciaria incondicional de los bienes y derechos cedibles extranjeros;

(i) La propiedad fiduciaria del cien por ciento (100%) de las acciones emitidas y en circulacion y
cualquier producto obtenido de su enajenacion;

(iv) Los bienes muebles y bienes inmuebles que traspase fideicomiso al fiduciario extranjero;

(v) El derecho al pago por indemnizacién por terminacién anticipada del contrato de compraventa de
energia de acuerdo a sus términos y condiciones;

(vi) Los dineros, bienes y derechos que produzcan los bienes fiduciarios extranjeros en concepto de
ganancias de capital, intereses, créditos, indemnizaciones u otro concepto; o que resulten de dichos
bienes fiduciarios extranjeros por razon de ventas, permutas, canjes o por cualquier otra razon; y

(vii) Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que de tiempo en tiempo se traspasen al fiduciario
extranjero para que queden sujetos al fideicomiso extranjero.

La propiedad fiduciaria de los bienes fiduciarios extranjeros descritas en el parrafo anterior se constituiran
a favor del fiduciario extranjero, quien sera el encargado de ejecutarlas conforme a los términos y
condiciones del fideicomiso extranjero segtin instrucciones del fiduciario local en calidad de beneficiario del
fideicomiso extranjero y cuyo fiduciario local actuara en base a instrucciones que reciba del agente de pago,
el cual a su vez, actuara de conformidad con lo instruido por mayoria de tenedores.

12. Deudas financieras con entidad relacionada

2018 2017
Celsia Centroamerica, S. A, 356,534,405
CTC Curazao B: V: 346,928,398

Al 31 de diciembre de 2018 la Empresa mantiene deuda por B/. 356,534,405 con Celsia Centroamerica, S. A.
(2017: B/. 346,928,398) era mantenida con CTC Curazao, B.V se mantiene con las mismas condiciones con
vencimientos a partir del afio 2028 hasta el 2037. estas obligaciones no tienen garantia debido a que Celsia
Centroamérica, S. A. y CTC Curazao, B.V. son empresas relacionada del Grupo Celsia, S.A. E.S.P, en el
afio se capitalizaron intereses por B/. 9,606,0007.

CTC Curazao invirtié en acciones de Celsia Centroamerica y en pago cediod las cuentas que tenia por cobrar
a alternegy, S. A.

La deuda se compone de la siguiente manera:
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Forma de
Monto original Largo plazo Corto plazo Libor Spread pago de Vencimiento
intereses
74,092,270 74,092,270 - Libor 3M 5.60% Al vencimiento 16-now30
272,836,128 282,442,135 - Libor 6M 1.90% Al vencimiento 28-dic-37
346,928,398 356,534,405 -

Al 31 de diciembre de 2018 la Empresa mantiene intereses acumulados por pagar a la entidad relacionada
por un monto de B/. 6,889,409 (2017: B/.6.889.409).

El vencimiento de la deuda financiera se detalla a continuacion:

2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037

Total

13. Cuentas por pagar comerciales y otras

Comerciales - locales
Comerciales - extranjeros
Comerciales - sector eléctrico
Prestaciones laborales por pagar

14.—Capital-en-acciones

Acciones comunes
Capital adicional pagado

-28 -

2018 2017
27,283,613 27,283,613
27,283,613 27,283,613
101,375,883 101,375,883
27,283,613 27,283,613
27,283,613 27,283,613
27,283,613 27,283,613
27,283,613 27,283,613
27,283,613 27,283,613
27,283,613 27,283,613
36,889,618 27,283,611
356,634,405 346,928,398
2018 2017
2,262,381 2,287,465
130,600 282,802
3,340,559 7,351,420
52,084 49,048
5,785,624 9,970,735
2018 2017
343,201 343,201
43,839,032 43,839,032
44,182,233 44,182,233

f
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El capital autorizado esta compuesto por 500 acciones sin valor nominal, emitidas y en circulacion 391
acciones.

15. Gastos financieros

2018 2017
Gastos de interés 33,517,775 27,217,933
Comisiones bancarias 441,808 107,276
Diferencia en cambio de moneda 2,374 30,383

33,961,957 27,355,592
16. Impuesto sobre la renta

2018 2017
Impuesto corriente (94,187) (256,395)
Impuesto diferido 1,435,521 557,644
1,341,334 301,249

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de las empresas
pueden estar sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales, por los tres ultimos afios.

De acuerdo con las regulaciones fiscales en la Republica de Panama, el gasto de impuesto sobre la renta
corriente debe ser registrado a una tasa del 25% sobre la renta gravable en base al monto que resulte mayor
entre:

(i) La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del contribuyente, las rebajas
concebidas mediante regimenes de fomento o produccion y los arrastres de pérdidas legalmente
autorizados. Este calculo se conocera como el método tradicional.

(i)  La renta neta gravable que resulte de deducir el total de ingresos gravables del contribuyente, el
95.33% (este célculo se reconocera como el calculo alterno del impuesto sobre Ia renta).

Al 31 de diciembre de 2018 la Empresa registré gasto de impuesto sobre la renta corriente por B/. 94,187
(2017: 256,395) bajo el metodo tradicional. La Empresa no mantiene aprobacion para la no aplicacion del
CAIR durante el periodo fiscal 2018, bajo este metodo la compariia generaria un impuesto sobre la renta de
B/. 1,270,407. La Administracién se encuentra en proceso de presentar la declaracién de rentas para el afio
2017, y esta gestionando una solicitud de no aplicacién del CAIR para el periodo.

De acuerdo con el Articulo No.6 de la Ley No.31 del 30 de diciembre de 1991, la pérdida de operaciones
corrientes que refleja la Empresa podran ser deducidas en forma proporcional durante los proximos 5 afios;
esta deduccién no podra reducir en mas del 50% de renta gravable de dichos afios.

El impuesto sobre la renta diferido, es producto de diferencias temporales, originadas por las partidas que se
detallan a continuacion:
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2018 2017
Impuesto diferido activo - arrastre de pérdidas 1,973,518 537,997
Impuesto diferido pasivo - activos fijos - (7.718)

1,973,518 530,279

La conciliacion del impuesto diferido del periodo anterior con el actual, es como sigue:

2018 2017
Impuesto diferido al inicio del afio 530,279 (27,365)
Mas:
Arrastre de pérdidas 1,435,521 80,500
Activos fijos 7,718 477,144
1,973,518 530,279

El 29 de agosto de 2012, la Ley No. 52 entrd en vigor modificando las normas sobre el régimen de Precios
de Transferencia con el objetivo de regular los precios, para efectos fiscales sobre transacciones realizadas
entre partes relacionadas, con la consideracién de que dichas transacciones son similares a las realizadas
con partes independientes. Seguin estas normas, los contribuyentes que realicen operaciones con partes
relacionadas que tienen un impacto en los ingresos, costos y deducciones en la determinacion del ingreso
imponible a efectos del impuesto sobre la renta para el periodo en el que se declara o una operacion se
lleva a cabo, deben preparar un informe anual sobre las operaciones realizadas dentro de los seis meses
siguientes a la finalizacion del periodo impositivo correspondiente (Formulario 930).

Dichas transacciones deberan someterse a un estudio con el fin de establecer el cumplimiento con el
supuesto contemplado en la Ley. A la fecha de estos estados financieros, la Empresa esta en el proceso de
completar dicho analisis; sin embargo, de acuerdo a la Administracion no se espera que el mismo tenga un
impacto material en la estimacién del impuesto sobre la renta del periodo.

17. Compromisos para suministro de energia y capacidad

17.1. Compromisos para suministro de energia y capacidad

Al 31 de diciembre de 2017 la Empresa tenfa contratos de compromisos para el suministro de potencia y
energia, solo potencia, sélo energia con empresas de distribucion y contratos de reserva de potencia con
otras empresas generadoras.

Los contratos para el suministro de potencia y energia vigentes al 31 de diciembre se mencionan a
continuacion:
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Contratos Contraparte Fecha de inicio
Noc.004-16  |[EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA METRO-OESTE,S.A. 01 de abril de 2016
No.013-16  |[EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA CHIRIQUI,S.A. 01 de abril de 2016
DME. 006-16 |ELEKTRA MNORESTE, 5.4 01 de abril de 2016
No. 066-16  |EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA METRO-OESTE,S.A. {01 de enero de 2017
No. 082-16 EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA CHIRIQUI,S.A. 01 de enero de 2017
DME. 038-16 |ELEKTRA NORESTE, 5.4 01 de enero de 2017
No. 066-16 EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA METRC-0QESTE,S.A. 01 de enero de 2017
No. 082-16 EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA CHIRIQUI,S.A. 01 de enero de 2017
DME. 038-16 |[ELEKTRA NQRESTE, S.A 01 de enero de 2017
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Los contratos de reserva de potencia vigentes al 31 de diciembre se mencionan a continuacion:

Contratos Contraparte Fecha de inicio
No. GG 007-11 PASO ANCHO HYDRO POWER CORP. 27 de julio de 2011
No. GG 010-11 TERMICA DEL CARIBE, S.A. 27 de julio de 2011
No. GG 013-11 ENEL FORTUNA, S.A. 23 de agosto de 2011
No. GG 001-12 BAHIA LAS MINAS CORP. 18 de septiembre de 2012
N/A IDEAL PANAMA, S.A. 28 de marzo de 2014
N/A BONTEX, S.A. 11 de octubre de 2014
S/N Hydro Caisan, S.A. (El ALTO) 30 de diciembre de 2014
No.11-15 AES PANAMA, S.R.L. 1de marzo de 2015
S/N Pedregal Power Company, S de R.L. 15 de abril de 2015
S/N Hidroecolégica del Teribe, S.A. 14 de mayo de 2015
S/N Kanan Overseas 1 INC. 29 de octubre de 2015
No.09-2015 Las Perlas Nortes, S.A. 17 de diciembre de 2015
No.09-15 Las Perlas Sur, S.A. 18 de diciembre de 2015
S/N Jinro Corp. 20de enero de 2016
S/N Fountain Intertrade Corp. 07 de abril de 2016
S/N Hidro Boquerdn, S.A. 23 de febrero de 2016
No.01-16 Saltos del Francoli, S.A. 9de junio de 2016
S/N Corporacién de Energia del Istmo, S.A. 14 de junio de 2016
S/N Energyst International B.V. 14 de junio de 2016
No.01-2016 Autoridad del Canal de Panama 14 de junio de 2016
S/N Empresa Nacional de Energia, S.A. 25 de agosto de 2016
S/N ELECTRON INVESTMENT, S.A. 13 de septiembre de 2016
S/N HIDRO PANAMA, S.A. 3 de octubre de 2016
No.01-17 Caldera Energy Corp. 30de enero de 2018
No. GG 008-08 BAHIA LAS MINAS CORP. 4 de junio de 2008
No. IDB 002-10 EMPRESA DE GENERACION ELECTRICA, S.A. 28 de julio de 2010
No. GG 014-11 ENEL FORTUNA, S.A. 23 de agosto de 2011
No. GG 006-11 PASO ANCHO HYDRO POWER CORP. 27 de julio de 2011
No. IDB 001-10 BONTEX, S.A. 6de julio de 2010
No. GG 014-12 PAN-AM GENERATING LIMITED 26 de septiembre de 2012
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Contratos Gran Cliente

Contratos Contraparte Fecha ce inicio
ALT-01-2017 |Productos Alimenticios Pascual, S.A. 1 de septiembre de 2018
ALT-01-2008  |MegaMall 25 de julio de 2018
ALT-02-2018 |[PET Panamd 1de agosto de 2018
ALT-03-2018 |MultiPlaza 3 de enero de 2019
ALT-14-2018 |ClA, Alimentos de Animales, S.A. 3 de septiembre de 2018

Los contratos de reserva de potencia se renuevan automaticamente cada afio, en caso que ninguna de las
partes presente su disposicién de cancelar el mismo.

18. Administracion de riesgos

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad y un pasivo financiero
de instrumento de capital en otra entidad.

Estos instrumentos exponen a la Empresa a varios tipos de riesgos. Los principales riesgos identificados
por la Empresa son los riesgos de capital, crédito, mercado, liquidez y financiamiento, los cuales se
describen a continuacion:

a)  Administracion del riesgo de capital

La Empresa administra su capital para asegurarse que pueda:

o Continuar como un negocio en marcha mientras se maximizan los retornos al accionista a través de la
optimizacién del saldo de la deuda y del capital.
) Proporcionar un rendimiento adecuado al accionista, estableciendo precios a los productos y servicios

en proporcién al nivel de riesgo.

La estructura de capital de la Empresa consiste de efectivo y equivalentes de efectivo y el capital atribuible
a los tenedores de acciones, compuesto por el capital emitido, reservas y utilidades retenidas. Para
mantener o ajustar la estructura de capital las empresas pueden ajustar el importe de los dividendos
pagados al accionista, devolver capital al accionista, emitir nuevas acciones o vender activos para reducir
la deuda.

b)  Riesgo de crédito

La Administracién de la Empresa tiene instrumentos financieros con un riesgo minimo de pérdida debido a
que las reglas del mercado eléctrico establecen el cobro y pago a 30 dias de entregada la factura.

c) Riesgo de liquidez

La Administracion de la Empresa monitorea el riesgo de liquidez a través de una planeacion de los futuros
flujos de efectivo para asegurar el cumplimiento de los compromisos. El monitoreo consiste en la
preparacion de un reporte proyectado de los flujos de efectivo esperados y los desembolsos programados,
el cual es revisado semanal y mensualmente. Para proyectar los flujos de efectivos esperados la Empresa
considera la fecha de cobro de sus instrumentos financieros y los desembolsos programados basado en la
fecha de vencimiento de las obligaciones. La informacion que se presenta a continuacién muestra los activos
y pasivos de la Empresa en agrupaciones de vencimiento basadas en el resto del afio en la fecha del estado
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Alternegy, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia S. A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

de situacion financiera respecto a la fecha de vencimiento contractual:

Hasta De2a Deda De6a Mas de
1 afio 3 afios 5 afios 10 afios 10 afios Total
2018
Pasivos
Deudas financieras bonos emitidos 17,000,903 39,195,458 40,610,589 90,522,449 115,050,733 302,380,132
Cuentas por pagar comerciales y 6,029,829 7718 . 6,037 547
otras
Deudas financieras con entidad
relacionada 6,362,841 - - 27,283,613 329,250,792 362,897,246
Intereses acumulados por pagar “ - - - -
Total de pasivos 29,393,573 39,203,176 40,610,589 117,806,062 444,301,525 671,314,925
Hasta De2a De da De 6 a Mas de
1 afio 3 afos 5 aflos 10 afios 10 afios Total
2017
Pasivos
Deudas financieras bonos emitidos 13,440,000 34,560,000 49,920,000 106,880,000 110,109,224 314,909,224
Deud.as financieras con entidad i i i i 346,928,398 346,926,398
relacionada
Cuentas por pagar comerciales y
otras 17,826,432 - - - - 17,826,432
Intereses acumulados por pagar 490,032 - - - 490,032
Total de pasivos 31,756,464 34,560,000 49,920,000 106,880,000 457,037,622 680,154,086

La Administracion considera que el riesgo de liquidez de corto plazo es minimo para la operacion tomando
en consideracién que la mayor parte de los pasivos financieros de corto plazo son con el grupo Celsia, S.A.
E.S.P., los cuales tienen el compromiso de mantener a las empresas fondeadas hasta que la entidad pueda
poner a generar a todas las turbinas en construccion y cubrir el capital de trabajo por si sola.

d) Riesgo de mercado
La Empresa no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado durante el afio.
Tampoco cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de mercado,

ni mantiene activos importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus flujos de caja
operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés de! mercado.

19. Valor razonable de los instrumentos financieros

Los importes en libros de los pasivos financieros reconocidos en los estados financieros se aproximan a su
valor razonable, por lo que no se incluye la comparacion con el valor razonable en las notas a los estados

financieros.

20. Aprobacién de estados financieros

Los estados financieros para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 estan en proceso de auditoria

k ok ok ok k%
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 No auditado

Periodo terminado el 31 de diciembre 2017 Auditado.

“Este documento ha sido preparado con
el conocimiento de que su contenido
sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general”.
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Bontex, S.A.

Hemos revisado los estados financieros que se acompafian de Bontex, S. A. en adelante "la Compaifiia”, los
cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2018, y los estados de utilidades
integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los 3 meses terminados en esa fecha, y notas, que
comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compaiiia es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién
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 que
estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

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 Auditora. Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiguemos y realicemos la revision para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de
representaciones erréoneas de importancia relativa.

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

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracién, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Bontex, S. A. al 31 de diciembre de 2018, y su
desemperio financiero y sus flujos de efectivo por los 3 meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacion Financiera intermedia de las Normas Internacionales

“~_Lic. Juap Ricardo Wong Flores
CPA No. 3483

27 de febrero de 2019
Panama, Republica de Panama
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Estado de situacién financiera
al 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Activos

Activos corrientes

Efectivo y equivalente de efectivo

Depositos restringidos en bancos

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
Inventarios

Otros activos no financieros

Total de activos corrientes

Activos no corrientes
Propiedades, planta y equipo
Activos intangibles

Activos por impuestos
Impuesto diferido de activo
Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos corrientes

Cuentas por pagar comerciales y otras
Cuentas por pagar a entidades relacionadas
Deuda financiera con partes relacionadas
Pasivos por impuestos

Total de pasivos corrientes

Pasivo no corriente
Deudas financieras con entidad relacionada
Total de pasivo no corriente

Total de pasivos

Posicidn de accionista

Capital en acciones

Pérdida neta del afio

Déficit acumulado

Total de posicién de accionista

Total de patrimonio del accionista

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.

Notas

~ ~

10
11

14

2018 2017

144,185 2,578,032
1,626,417 16,001
3,519,748 2,770,876
600,361 447,127
109,675 1,093,882
6,000,386 6,905,918
102,102,376 103,873,308
1,475,159 1,612,822
120,377 120,377
266,608 262,941
103,964,520 105,769,448
109,964,906 112,675,366
1,005,433 1,397,951
153,790 662,336
3,234,555 2,483,689
4,393,778 4,543,976
123,316,095 123,915,603
123,316,095 123,915,603
127,709,873 128,459,579
22,000,889 22,000,889
(1,960,754) (1,969,789)
(37,785,102) (35,815,313)
(17,744,967) (15,784,213)
109,964,906 112,675,366




Bontex, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)
Estado de ganancia o pérdida

por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Notas 2018 2017

Generacién de energia eléctrica 15,044,269 14,869,025
Otros servicios operacionales - 10,154
Ingresos ordinarios 15,044,269 14,879,179
Operacion y mantenimiento (1,498,543) (1,658,937)
Compras de energia (2,372,702) (2,023,069)
Compra de potencia (7,062) (53,758)
Costos de transmision (566,868) (601,890)
Depreciacion operativa (4,235,153) (4,247,149)
Otros costos (135,895) (407,107)
Tasas (102,614) (104,740)
Costos de ventas (8,918,837) (9,096,650)
Ganancia bruta 6,125,432.43 5,782,529
Otros ingresos 15 60,452 2,406
Otros gastos administrativos (136,992) (118,584)
Servicios vinculadas (872,234) (882,798)
Depreciacion administrativa (4,733) (4,332)
Gastos de administracion (1,013,959) (1,005,714)
Otros gastos (220,277) (36,789)
Ganancia antes de gastos financieros 4,951,649 4,742,432
Ingresos financieros 3,484 964
Gastos financieros 16 (6,919,554) (6,906,350)
Pérdida antes del impuesto sobre'la renta (1,964,421) (2,162,954) —8
Impuesto sobre la renta 17 3,667 193,165
Pérdida neta del afio (1,960,754) (1,969,789)
Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros. é
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Bontex, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)
Estado de posicion de accionista

por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Nota
Saldo al 31 de diciembre de 2016 14
Pérdida neta del afto
Saldo al 31 de diciembre de 2017 14
Pérdida neta del afio
Saldo al 31 de diciembre de 2018 14

Capital Déficit
en acciones acumulado Total
22,000,889 (35,815,313) (13,814,424)
- (1,969,789) (1,969,789)
22,000,889 (37,785,102) (15,784,213)
- (1,960,754) (1,960,754)
22,000,889 (39,745,856) (17,744,967)

Las notas que se acompalfian son parte integral de estos estados financieros.
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Bontex, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)
Estado de flujos de efectivo

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida del afio
Ajustes por:

Gastos financieros

Depreciacion y amortizacion

Cambios en el capital de trabajo:
(Aumento) disminucion en deudores comerciales y otras cuentas
Disminucién (aumento) en inventarios
Aumento (disminucion) en otros activos
Aumento (disminucion) en cuentas por pagar y otros pasivos

Efectivo proveniente de las actividades de operaciones
Impuestos sobre la renta
Pago de intereses

Flujo neto de efectivo proveniente de las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Disminucion en depositos en banco restringidos

Adquisicion de propiedades y equipo

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Reembolso de deuda financiera con parte relacionada

Intereses capitalizados

Amortizacion de cargos diferidos financieros

Producto neto de deuda financiera con parte relacionada

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiamiento

Disminucion neta de efectivo
Efectivo al principio del afio

Efectivo al final del afio

Notas 2018 2017
(1,960,754) (1,969,789)

12 6,919,554 6,908,350
7 4,239,886 4,251,481
9,198,685 9,188,042
(748,872) (197,655)

(153,234) 74,423
976,873 (1,051,698)

(901,064) 419,419
8,372,389 8,432,531

3,667 193,165
(6,919,554) (7,655,015)
1,456,502 970,681
(1,610,416) (16,001)
8 (2,431,290) (202,067)
(4,041,707) (218,068)
9 (2,620,800)  (108,904,151)

2,635,047
137,110

9 : 107,349,292
151,357 (1,554,859)
(2,433,848) (802,246)

5 2,578,032 3,380,278
5 144,184 2,578,032

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.



Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

1. Informacién general

Bontex, S.A. (la “Empresa”) es una sociedad domiciliada en la Republica de Panama, seguin Escritura Publica de
Panama No. 8283 del 11 de septiembre de 1995. Durante el afio 2011, la Empresa ejecutd un proceso de fusion
inversa con su tenedora Dos Mares Investment Ill, S.A., sobreviviendo Bontex, S.A. (la “Empresa”). La
Empresa es una entidad totalmente poseida por Celsia S. A. E.S.P. La oficina principal de la Empresa se
encuentra ubicada en el piso 2 del Edificio P. H. Nightfall (Torre Argos), Santa Maria Business District, Llano
Bonito, Panama y su planta se encuentra ubicada en el corregimiento de Gualaca, distrito de Gualaca, provincia
de Chiriqui, con una capacidad instalada de 20 MW, constituida por dos turbinas hidraulicas tipo Kaplan.

Su actividad econémica principal es la generacién de energia eléctrica. La Empresa mediante contrato de
concesion para la generacion hidroeléctrica firmado con la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos
("ASEP”) y refrendado por la contraloria el 12 de junio de 2007, obtiene concesién para la construccion y
explotacién de una planta de generacién de energla eléctrica y esta autorizada para la prestacion de servicios
publicos de generaciéon de energia eléctrica, a través de una planta hidroeléctrica. Dicha concesion fue
otorgada por un plazo de 50 afios que vence en junio de 2057, y podria ser extendida por un periodo adicional
de 50 afios seguin mutuo acuerdo con la ASEP.

La Empresa esta autorizada para instalar, operar y explotar la planta hidroeléctrica, que ampara la concesién
y vender la energia generada en concordancia con la Ley No. 6 del 3 de febrero de 1997 y su reglamento.
Esta ley establece que la construccién y explotacion de plantas de generacién hidroeléctrica vy
geotermoeléctrica y las actividades de transmision y distribucion de electricidad para el servicio publico estaran
sujetas al régimen de concesiones y la construccion y explotacién de plantas de generacion termoeléctrica al
régimen de licencias. Las concesiones y licencias seran otorgadas por el Ente Regulador de los Servicios
Publicos (ERSP), actual ASEP.

El 13 de agosto de 2014 GDF SUEZ, unico accionista de Bontex, S. A. firmé un contrato de compraventa de sus
acciones con la compafiia Celsia S. A. E.S.P., el cual se perfeccioné el 2 de diciembre de 2014, Celsia S.A.

E.S.P., es una compafiia colombiana especializada en los negocios de generacién y distribucién de energia
eléctrica, listada en la Bolsa de Valores de Colombia.

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en el piso 2 del Edificio P. H. Nightfall (Torre Argos),
Santa Maria Business District, Llano Bonito, Panama.

2. Adopcién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) nuevas y revisadas
241 Normas e interpretaciones nuevas e implementadas

En el afio en curso, la Empresa ha implementado las modificaciones a las NIIF emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) que son obligatorias para el periodo contable que comience a
partir del 1 de enero de 2017.

NIC 7 - Flujos de efectivo

La modificacion a la NIC 7, emitida en enero de 2016, define los pasivos derivados de las actividades de
financiacién como pasivos "para los cuales los flujos de efectivo eran o seran, clasificados en el estado de
flujos de efectivo como los flujos de efectivo por actividades de financiacion". También hace énfasis en que los
nuevos requisitos de revelacion también se relacionan con los cambios en los activos financieros si cumplen
con la misma definicion.

Estas modificaciones no tienen ninguin impacto material en los estados financieros.



Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Solicita nueva informacién a revelar sobre los cambios en los pasivos derivados de las actividades de
financiacion, tales como: los cambios de los flujos de efectivo de financiacién, los cambios derivados de la
obtencion o pérdida del control de subsidiarias u otros negocios, el efecto de los cambios en las tasas de
cambio extranjeras, los cambios en el valor razonable y otros cambios. También establece que los cambios en
los pasivos derivados de las actividades de financiacion deben ser revelados por separado de los cambios en
ofros activos y pasivos, e incluye una conciliacién entre los saldos iniciales y finales en el estado de situacion
financiera, para los pasivos derivados de las actividades de financiacién. Se permite adopcion anticipada.

La Empresa evalud y concluy6é que estas modificaciones no tienen ningun impacto material en los estados
financieros.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

La modificacion a la NIC 12, emitida en enero de 2016, no cambian los principios subyacentes para el
reconocimiento de activos por impuestos diferidos, presenta las siguientes aclaraciones:

) Las pérdidas no realizadas en instrumentos de deuda medidos a valor razonable en los instrumentos
financieros, pero al costo para propésitos tributarios pueden dar origen a diferencias temporarias
deducibles.

o Cuando una entidad evalla si estaran disponibles las ganancias fiscales contra las cuales se pueda

utilizar una diferencia temporaria deducible, considerara si la legislacién fiscal restringe las fuentes de
las ganancias fiscales contra las que pueda realizar deducciones en el momento de |a reversion de esa
diferencia temporaria deducible. Si la legislacién fiscal no impone estas restricciones, una entidad
evaluara una diferencia temporaria deducible en combinacion con todas las demas. Sin embargo, si la
legislacion fiscal restringe el uso de pérdidas para ser deducidas contra ingresos de un tipo especifico,
una diferencia temporaria deducible se evaluara en combinacion solo con las del tipo apropiado.

o La entidad debera confirmar si cuenta con suficientes utilidades fiscales en los periodos futuros,
comparando las diferencias temporarias deducibles con las ganancias fiscales futuras que excluyan las
deducciones fiscales procedentes de la reversién de dichas diferencias temporarias deducibles. Esta
comparacion muestra la medida en que la ganancia fiscal futura sera suficiente para que la entidad
deduzca los importes procedentes de la reversion de las diferencias temporarias deducibles.

o Las posibles utilidades fiscales futuras podrian incluir la recuperacién de algunos activos de la entidad
por un importe superior a su valor en libros si existe evidencia suficiente de que es probable que la
entidad lo pueda cumplir. Es decir, en el caso de un activo cuando se mide a valor razonable, la entidad
debe verificar si tiene la certeza de que sea probable la recuperacion del activo por una cifra superior al
valor en libros, como puede ser el caso de que mantener un instrumento de deuda a tasa fija y cobrar
los flujos de efectivo contractuales.

Estas modificaciones no tienen ningtn impacto material en los estados financieros.

NIIF 12 - Informacién a revelar sobre participaciones en otras entidades

La modificacién a la NIIF 12, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2014-2016
emitidas en diciembre de 2016, aclara el alcance de la norma, adicionando la indicacion de que los requisitos
de esta NIIF se aplican a los intereses de las subsidiarias, acuerdos conjuntos, asociadas y entidades
estructuradas no consolidadas, que estén clasificados (o que se clasifican) como mantenidas para la venta u
operaciones discontinuadas de acuerdo con la NIIF 5 - Activos no corrientes mantenidos para la venta y
operaciones discontinuadas, pero se conserva la excepcion de revelar informacién sobre éstas de acuerdo al
parrafo B17 de la norma.

Estas modificaciones no tienen ninglin impacto material en los estados financieros.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

2.2 Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas, pero atin no son efectivas

Las nuevas normas y modificaciones a las NIIF, asi como las interpretaciones (CINIIF) que han sido publicadas
en el periodo, pero que aun no han sido implementadas por la Empresa se encuentran detalladas a

continuacion:

Norma

Fecha de aplicacién
obligatoria

Tipo de cambio

CINIIF 23 - La Incertidumbre frente a los tratamientos del

impuesto a las ganancias 1de enero 2019 Hiiea
CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera vy

consideracion anticipada i dg ensro de 2048 hilieya
NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias

procedentes de contratos con clientes S Ensro 68 20iS HEss
NIIF 16 — Arrendamientos 1 de enero de 2019 Nueva
NIIF 9 — Instrumentos financieros iG] NSRS 2018 Modificacion
NIC 40 - Propiedades de inversion R
(transferencias en propiedades de inversion) i 05 SnSrodoi20MS JJCelio g
NIIF 9 -Instrumentos financieros - (caracteristicas de 1 de enero de 2019 Modificacion
cancelacion anticipada con compensacion negativa)

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

(Mejoras anuales a las Normas NIIF Ciclo 2015-2017 - e
Consecuencias del impuesto a las ganancias, de los pagos INGSIEnEaEBIZ0NS HIOENICaSIon
en instrumentos financieros clasificados como patrimonio)

NIC 23 - Costos por préstamos -

(Mejoras Anuales a las Normas NIIF Ciclo 2015-2017 -| 1 de enero de 2019 Modificacion

Costos por préstamos susceptibles de capitalizacion)
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(En balboas)

CINIIF 23 - La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias

Emitida en junio de 2017, esta interpretacion trata de resolver el problema de como reflejar en los estados
financieros, la incertidumbre que surge de que un tratamiento contable aplicado en las declaraciones tributarias
sea 0 no aceptado por la autoridad tributaria. Ante tal incertidumbre, el tratamiento contable es considerado
un “tratamiento contable incierto” al que le es evaluado si es 0 no probable que la autoridad tributaria lo acepte.
Si lo acepta se debe determinar Ia posicion tributaria contable consistente con el tratamiento tributario usado
0 planeado a ser usado en las declaraciones de los impuestos a los ingresos de la entidad y si no, se debe
reflejar el efecto de la incertidumbre en la determinacién de la posicion tributaria contable relacionada. En este
ultimo caso, el efecto de la incertidumbre debe ser estimado, usando ya sea la cantidad mas probable o el
método del valor esperado, dependiendo de cual método predice mejor la solucién de la incertidumbre.,

La Interpretacion permite aplicar cualquiera de los siguientes enfoques para la transicién:

o Enfoque retrospectivo pleno: este enfoque puede ser usado solo si es posible sin el uso de retrospectiva.
La aplicacion de la nueva interpretacion sera contabilizada de acuerdo con la NIC 8, lo cual significa que
se tendra que reemitir la informacién comparativa; o

o Enfoque retrospectivo modificado: la reemision de la informacion comparativa no es requerida o
permitida segun este enfoque. El efecto acumulado de aplicar inicialmente la Interpretacion sera
reconocido en el patrimonio de apertura a la fecha de la aplicacion inicial, siendo el comienzo del periodo
anual de presentacion de reporte en el cual la entidad aplique por primera vez la Interpretacion.

La Empresa esté evaluando los impactos que podria generar la aplicacién de esta interpretacion.

La interpretacion sera de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2019. Se permite su aplicacién anticipada.

CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera y contraprestacion anticipada

Emitida en diciembre de 2016, esta Interpretacién trata cémo determinar la fecha de la transaccién para definir
el tipo de cambio que se utilizara en el reconocimiento inicial de activo, gasto o ingreso (o parte de él), en la
baja de un activo no monetario o pasivo no monetario resultante del pago o recibo de anticipo en moneda
extranjera. Al respecto, el Comité de Interpretaciones de las NIIF, llegd a la siguiente conclusion: la fecha de
la transaccion, a efectos de determinar el tipo de cambio, es la fecha del reconocimiento inicial del activo de
pago anticipado no monetario o del pasivo por ingresos diferidos. Si hay varios pagos o recibos por adelantado,
se establece una fecha de transaccién para cada pago o recibo. No se aplica cuando una entidad mide el
activo relacionado, gasto o ingreso en el reconocimiento inicial a su valor razonable o al valor razonable de la
contraprestacion pagada o recibida en una fecha distinta a la fecha del reconocimiento inicial del activo no
monetario o del pasivo no monetario derivado de la contraprestacion anticipada (por ejemplo, la medicién del
crédito mercantil acorde con la NIIF 3 - Combinaciones de negocios). Tampoco se aplica para el impuesto
sobre la renta y los contratos de seguros.

Estas modificaciones no tienen-ningln.impacto en.los estados financieros, puesto.que coincide con la practica
actual de la Empresa.

La interpretacion sera de aplicacién obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

NIIF 15 - Ingresos procedentes de contratos con clientes

Emitida en mayo de 2014, es una nueva norma aplicable a todos los contratos de ingresos de actividades
ordinarias provenientes de contratos con clientes, excepto arrendamientos, instrumentos financieros y
contratos de seguros que son regulados por su respectiva norma. Se trata de un proyecto conjunto con el
Financial Accounting Standards Board - FASB para eliminar diferencias en el reconocimiento de ingresos entre
NIIF y US GAAP.

Las aclaraciones realizadas en abril de 2016 a la NIIF 15 incluye los siguientes aspectos:
a. Identificacion de la actuacién como principal o como agente:

Cuando esta involucrado un tercero en proporcionar bienes o servicios a un cliente, la Empresa determinara
si la naturaleza de su compromiso es una obligacién de desempefio consistente en proporcionar los bienes o
servicios especificados por si misma (es decir, actiia como un principal) o bien en organizar para el tercero el
suministro de esos bienes o servicios (es decir, actua como un agente).

b. Contraprestacion variable:

Es cualquier cantidad que sea variable segln el contrato. Elimporte de la contraprestacion puede variar debido
a descuentos, devoluciones, compensaciones, reembolsos, créditos, reducciones de precio, incentivos, primas
de desempefio, penalizaciones u otros elementos similares. La contraprestacion acordada puede también
variar si el derecho de una entidad a recibirla depende de que ocurra o no un suceso futuro. Por ejemplo, un
importe de contraprestacion seria variable si se vendiera un producto con derecho de devolucion o se promete
un importe fijo como prima de desempefio en el momento del logro de un hito especificado.

C. Métodos de aplicacion:

La norma permite la utilizacion de dos métodos para la aplicacién inicial asi: Método retrospectivo pleno y
Método modificado. En la Empresa se da aplicacidon a esta norma siguiendo el método modificado.

Método modificado: Con el enfoque modificado, se reconocera el efecto acumulado de la aplicacidn inicial
como un ajuste al saldo de apertura de Ilas ganancias acumuladas (u otro componente del patrimonio, segln
proceda) del periodo de presentacién anual que incluya la fecha de aplicacion inicial. Segun este método de
transicién, una entidad aplicara esta Norma de forma retroactiva solo a contratos que no estéen terminados en
la fecha de aplicacién inicial (por ejemplo, 1 de enero de 2018 para una entidad con el 31 de diciembre como
final de afio).

Para periodos de presentacion que incluyan la fecha de aplicacién inicial, una entidad proporcionara toda la
informacién a revelar adicional siguiente:

(a) Elimporte por el que cada partida de los estados financieros se ve afectada en el periodo de presentacion
actual por la aplicacién de esta Norma en comparacién con la NIC 11 y la NIC 18 y las Interpretaciones
relacionadas que estuvieran vigentes antes del cambio; y
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

(b) Una explicacion de las razones de los cambios significativos identificados. Esta nueva norma pretende
mejorar las inconsistencias y debilidades de NIC 18 y proporcionar un modelo que facilitara la comparabilidad
de empresas de diferentes industrias y regiones. Proporciona un nuevo modelo para el reconocimiento de
ingresos y requerimientos mas detallados para contratos con elementos muiltiples. Ademas, requiere
revelaciones mas detalladas.

El principio basico de ia NIIF 15, es que una entidad reconoce los ingresos de actividades ordinarias de forma
que representen la transferencia de bienes o servicios comprometidos con los clientes a cambio de un importe
que refleje la contraprestacion a la cual la entidad espera tener derecho a cambio de dichos bienes o servicios.

Una entidad reconoce los ingresos de actividades ordinarias de acuerdo con ese principio basico mediante la
aplicacién de las siguientes etapas:

Etapa 1: Identificar el contrato (o contratos) con el cliente.

Etapa 2 Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato.

Etapa 3: Determinar el precio de la transaccion.

Etapa4: Asignar el precio de la transaccion entre las obligaciones de desempefio del contrato.

Etapa &: Reconocer el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida que) la entidad satisface una

obligacion de desemperio.

Bajo NIlF 15, una entidad reconoce los ingresos cuando una obligacién es satisfecha, por ejemplo, cuando el
“control” de los bienes o servicios subyacentes a la ejecucidn de la obligacién en particular son transferidos al
cliente. Guias mas especificas han sido adicionadas a la norma para manejar escenarios especificos.
Adicionalmente, se requieren mayores revelaciones.

Reemplazaria las hormas NIC 18 - Ingreso, NIC 11 - Contratos de construccion, CINIIF 13 - Programas de
fidelizacion de clientes, CINIIF 15 - Acuerdos para la construccion de inmuebles, CINIIF 18 - Transferencias
de activos procedentes de los clientes y SIC 31 - Transacciones de trueque que incluyen servicios de
publicidad.

La Empresa continla evaluando la nueva norma haciendc especial énfasis en la identificacion de las
obligaciones de desempefio incluidas en los contratos con los clientes y la evaluacion de los métodos para
estimar el monto y el momento de la contraprestacion variable.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018.

NIIF 16 - Arrendamientos

Emitida en enero de 2016, esta nueva norma introduce un modelo integral para la identificacién de contratos
de arrendamiento y tratamientos contables para arrendadores y arrendatarios. Reemplazara las actuales
normas para el tratamiento contable de los arrendamientos incluidas en la NIC 17 - Arrendamientos y las
interpretaciones relacionadas.

-13-
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Para realizar la distincién entre los arrendamientos y los contratos de servicios se basa en el control del cliente
sobre el activo identificado. Para el arrendatario se elimina la distincion de los arrendamientos operativos (fuera
de balance) y los arrendamientos financieros (en el balance general) y se sustituye por un modelo en el que
debe reconocerse un activo (derecho de uso) y su correspondiente pasivo para todos los arrendamientos (es
delcir. todo en el balance), excepto los arrendamientos a corto plazo y los arrendamientos de activos de bajo
valor.

El activo (derecho de uso) se mide inicialmente al costo y posteriormente se mide al costo (con ciertas
excepciones) menos la depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro, ajustadas para cualquier
reevaluacion del pasivo por arrendamiento. El pasivo por arrendamiento se mide inicialmente por el valor
presente de los pagos futuros por arrendamiento. Posteriormente, el pasivo por arrendamiento se ajusta a los
pagos de intereses y arrendamientos, asi como al impacto de las modificaciones de arrendamiento, entre otros.
Ademas, la clasificacion de los flujos de efectivo también se vera afectada ya que los pagos de arrendamiento
operativo segun la NIC 17 se presentan como flujos de efectivo operativos; mientras que en el modelo NIIF 16,
los pagos de arrendamiento se dividirdn en amortizacién al capital y una porcién de intereses que se
presentaran como flujo de efectivo de financiamiento y operacién, respectivamente.

En contraste con la contabilidad del arrendatario, la NIIF 16 incluye como requisitos contables para el
arrendador los mismos que trae la NIC 17, es decir, continla requiriendo que un arrendador clasifiqgue un
arrendamiento como un arrendamiento operativo o un arrendamiento financiero.

Esta nueva norma requiere mayor detalle en las revelaciones. La Empresa esta evaluando los impactos que
podria generar la aplicacién de esta nueva norma.

NIIF 9 - Instrumentos financieros

La NIIF 9 y su modificacion emitida en julio de 2014, establece que los activos financieros se clasifiquen en su
reconocimiento inicial en tres categorias, en funcién al modelo de negocio y a las caracteristicas de los flujos
de efectivo, en los cuales se puede dar, que estén mantenidos para cobrar los flujos y se tengan hasta el
vencimiento (se valoran al costo amortizado), los que se mantienen hasta el vencimiento pero se pueden
vender esporadicamente (a valor razonable con cambios en el otro resultado integral) y los que estan para la
venta de manera sistematica (a valor razonable con cambios en resultados).

En los instrumentos de patrimonio, la NIIF 9 aplica siempre que no haya influencia significativa (NIC 28
Inversiones en asociadas), control conjunto (NIIF 11 - Acuerdos conjuntos) o control (NIIF 10 - Consolidacién),
por lo que generalmente se trata de tenencias accionarias en otras entidades con derecho a voto inferior al
20%. Si se tienen con fines de negociacion se clasifican a valor razonable con cambios en resultados, pero si
se tienen por alguna estrategia pueden designarse irrevocablemente a valor razonable con cambios en el ORI
y no pueden ser modificadas.

Con respecto al deterioro de los activos financieros, se pasa del modelo de pérdida incurrida al modelo de
pérdidas crediticias esperadas. Segun el enfoque del deterioro de valor de fa NIIF 9, ya no es necesario que
ocurra un suceso relacionado con el crédito antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias. En su lugar,
una entidad contabilizara siempre las pérdidas crediticias esperadas, asi como los cambios en dichas pérdidas
crediticias_esperadas. El .importe de las pérdidas-crediticiasesperadas.se actualiza_en _cada fecha .de
presentacion para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial y, por consiguiente,
se proporciona informacién mas oportuna sobre las pérdidas crediticias esperadas.

Debido a que el modelo de pérdidas crediticias esperadas fue desarrollado para entidades financieras, la norma

permite el aplicar modelos mas simplificados para entidades no financieras, como la matriz de provisiones. La
Empresa esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta nueva norma.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

Con respecto a la contabilidad de coberturas, la NIIF 9 establece tres tipos de cobertura: para flujo de efectivo,
de valor razonable y de inversiones en negocios del exterior. El cambio relevante, consiste en que se eliminan
los limites establecidos para la evaluacion de la efectividad retrospectiva de la cobertura y se alinean mas con
las actividades de gestion del riesgo, es decir, la evaluacion de la eficacia se alinea con la gestién de riesgo a
traves de principios cualitativos en lugar de reglas cuantitativas; unicamente sera necesaria una evaluacién de
la eficacia de la cobertura en su inicio y luego posteriormente, pero con caracter prospectivo, deja de ser un
requisito su evaluacion retrospectiva. De igual manera, no exige el cumplimiento de unos limites cuantitativos
fijados, sin embargo, debe seguir midiéndose y reconociéndose la ineficiencia de la cobertura al cierre de cada
gjercicio. Anteriormente la cobertura debia ser altamente eficaz, tanto con caracter prospectivo como
retroactivo.

La NIIF 9 con respecto a las coberturas establece que:

- La calificacion de la cobertura se base en factores cualitativos y en la evaluacion prospectiva de
efectividad. Sila efectividad no fue lo que se esperaba, la relacion de cobertura puede ser re balanceada,
sin necesidad de discontinuar la contabilidad de cobertura, excepto que no se prevea que sea efectiva en
el futuro.

La terminacion voluntaria de la relacién de cobertura no esta permitida.

- Es necesario asegurarse de que la relacion de la cobertura esta adecuadamente designada y documentada,
especificando los objetivos y estrategias de gestién del riesgo y cémo se evaluara la efectividad, las causas
de inefectividad y cémo se va a calcular la ratio de cobertura.

- Se modifica la contabilizacién del valor temporal de las opciones en las relaciones de cobertura ya sean de
flujos de efectivo o de valor razonable cuya variacion de valor razonable podra diferirse bajo ciertas reglas
como un coste de cobertura. Con NIC 39 este componente se lleva a resultados como ineficacia.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018.

NIC 40 - Propiedades de inversion

La enmienda realizada en diciembre de 2016 tiene efecto en las transferencias de propiedades de inversion
(reclasificaciones) motivada por el “cambio en su uso”, ampliando este Ultimo término: un cambio en el uso
ocurre cuando la propiedad cumple, o deja de cumplir, la definicidn de propiedad de inversién y hay evidencia
del cambio en el uso. De manera aislada, un cambio en las intenciones de la administracion para el uso de
una propiedad no proporciona evidencia de un cambio en el uso. Para ello se contintia con los ejemplos que
trae la norma en el parrafo 57 y 58 (no modificados sustancialmente). Fueron adicionados los parrafos 84C al
84E y 85G para definir las disposiciones transitorias al realizar transferencias de propiedades de inversion.

Estas modificaciones no tienen ningun impacto en los estados financieros.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

NIIF 9 - Instrumentos financieros

Las modificaciones a la NIIF 9, relacionadas con las caracteristicas de prepago con compensacion negativa,
permiten a las empresas medir activos financieros, cancelados anticipadamente con compensacién negativa
a costo amortizado o valor razonable, a través de otro resultado integral si se cumple una condicion especifica;
en lugar de hacerlo a valor razonable con beneficio o pérdida.

Estas modificaciones no tienen ningun impacto en los estados financieros. Seran de aplicacion obligatoria
para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2019.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

La modificacién ala NIC 12, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF ciclo 2015-2017 emitidas
en diciembre de 2017, aclara que todas las consecuencias del impuesto sobre la renta de los dividendos
(distribucion de los beneficios) deben reconocerse en resultados, otro resultado integral o el patrimonio, en
funcién al reconocimiento inicial de la transaccion. Especificamente, establece que una entidad reconocera
las consecuencias del impuesto a la renta de los dividendos como se define en la NIIF 9 cuando reconoce un
pasivo para pagar un dividendo. Las consecuencias del impuesto sobre la renta de los dividendos estan
vinculadas mas directamente con transacciones o sucesos pasados que generaron ganancias distribuibles,
gue con las distribuciones hechas a los propietarios. Por ello, una entidad reconocera las consecuencias de
los dividendos en el impuesto a las ganancias en el resultado del periodo, otro resuitado integral o patrimonio
segun donde la entidad originalmente reconocié esas transacciones o sucesos pasados.

La Empresa estad evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta modificacion. Las
modificaciones seran de aplicacién obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero
de 2019. Se permite su aplicacién anticipada.

NIC 23 - Costos por préstamos

La modificacién a la NIC 23, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2015-2017
emitidas en diciembre de 2017, establece que en la medida en que los fondos de una entidad procedan de
préstamos genéricos y los utilice para obtener un activo apto, ésta determinara el importe de los costos
susceptibles de capitalizacién aplicando una tasa de capitalizacion a los desembolsos efectuados en dicho
activo. La tasa de capitalizacién sera el promedio ponderado de los costos por préstamos aplicables a todos
los préstamos recibidos por la entidad pendientes durante el periodo. Sin embargo, una entidad excluira de
este calculo los costos por préstamos aplicables a préstamos especificamente acordados para financiar un
activo apto hasta que se completen sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar ese activo
para su uso previsto o venta. El importe de los costos por préstamos que una entidad capitalice durante el
periodo no excedera el total de los costos por préstamos en que se haya incurrido durante ese mismo perjodo.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2019. Se permite su aplicacion anticipada.

Estas modificaciones no tienen ningtin impacto.en los estados financieros.

3. Politicas de contabilidad mas significativas
3.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico, tal como se explica méas abajo
en las politicas contables. Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonable de la
contraprestacion otorgada a cambio de los bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria para transferir un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicion, independientemente de si
ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracién. Al estimar el valor
razonable de un activo o un pasivo, la Empresa toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los
participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la
fecha de medicion. El valor razonable para efectos de medicion y/o revelacion en estos estados financieros
estan determinados sobre esta base, excepto por las mediciones que tienen algunas similitudes al valor
razonable pero no son considerados como tales, tal como valor en uso de la NIC 36.

En adicion, para efectos de informacién financiera, las mediciones del valor razonable estan clasificado en Nivel
1, 2'y 3 basado en el grado en que sean observadas los datos de entrada a las mediciones del valor razonable y
la importancia de los datos para la medicién del valor razonable en su totalidad, que se describen como sigue:

o Nivel 1 Los datos de entrada son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a lo que la entidad puede acceder en |a fecha de medicién;
. Nivel 2 Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son

observables para los activos o pasivos, ya sea directa o indirectamente; y
. Nivel 3 Los datos de entrada no son observables para el activo o pasivo.

Las politicas contables principales se expresan a continuacion.
3.3 Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Empresa se convierte en parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente a su valor razonable. Los costos de transaccién que
son directamente atribuibles a la adquisicién o emisién de activos y pasivos financieros son agregados o
deducidos del valor razonable de los activos o pasivos financieros, como fuera el caso, en el reconocimiento

inicial.

3.3.1 Activos financieros

Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categorias: cuentas por cobrar comerciales
y otras cuentas por cobrar. La clasificacion depende de la naturaleza y propésito de los activos financieros y
se determina al momento del reconocimiento inicial.

3.3.2 Meétodo del interés efectivo

El método del interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un activo financiero y de
asignacién de ingresos por concepto de intereses durante el periodo en cuestion. La tasa de interés efectiva
es la tasa que exactamente descuenta los flujos futuros estimados de efectivo (incluyendo todas las comisiones
pagadas o recibidas que forman parte integral de la tasa de interés efectiva y costos de transaccion) a través
de la vida esperada del activo financiero, o, donde fuera apropiado, de un plazo mas breve.

Los ingresos se reconocen sobre una base de interés efectivo para los instrumentos de deuda.
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(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

A continuacioén, un detalle de los activos financieros incluidos en el estado de situacion financiera al final del
periodo en que se informa.

3.3.2.1 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinables que no se encuentran cotizados en un mercado activo. Las cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar (incluyendo las cuentas comerciales, otras cuentas por cobrar, efectivo
en bancos) son reconocidas inicialmente al valor razonable y subsecuentemente medidas al costo amortizado
usando el método de interés efectivo, menos la provisién por deterioro.

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son importes debido a los cobros de la energia
vendida y entregada a los clientes en el curso normal del negocio.

3.3.2.2 Deterioro de activos financieros

Los activos financieros, se evallan para indicadores de deterioro al final de cada afio sobre el cual se informa.
Los activos financieros estaran deteriorados cuando exista evidencia objetiva del deterioro, como resultado de
uno o mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo financiero, las estimaciones
de los flujos de efectivo futuros del activo han sido afectadas.

La evidencia objetiva de deterioro deberia incluir:
) Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado; o

° Incumplimientos de las clausulas contractuales, tales como impagos o moras en el pago de los intereses
o el principal; o

° Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion financiera.
. La desaparicién de un mercado activo para esos activos financieros debido a dificultades financieras.

Para ciertas categorias de activos financieros, como cuentas comerciales por cobrar, un activo cuyo deterioro
ha sido evaluado individualmente, y se ha encontrado que no esta individualmente deteriorado, debe ser
incluido en la evaluacién colectiva del deterioro. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por
cobrar podria estar deteriorada se podria incluir la experiencia pasada de la Empresa con respecto al cobro
de los pagos, un incremento en el niumero de pagos atrasados en la cartera que superen el periodo de credito
promedio de 30 dias, asi como cambios observables en las condiciones econdémicas locales y nacionales que
se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para activos financieros registrados al costo amortizado, el importe del deterioro es la diferencia entre el valor
en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, y descontados a |a tasa original
de interés efectivo del activo financiero.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro mediante el uso de una cuenta
de reserva. Cuando una cuenta por cobrar comercial se considera incobrable, es eliminada contra la cuenta
de reserva. La recuperacion posterior de los montos previamente eliminados se convierte en creditos contra la
cuenta de reserva. Los cambios en el valor en libros de la cuenta de reserva son reconocidos en ganancia o
pérdida.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(En balboas)

Para los activos financieros valorados a costo amortizado, si, en un periodo posterior, el importe de la pérdida
por deterioro disminuye y la disminuciéon puede ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido después
de que el deterioro fue reconocido, la pérdida por deterioro previamente reconocida se revierte a través de
ganancia o pérdida en la medida en que el valor en libros de la inversién a la fecha que el deterioro se revers6
no exceda lo que el costo amortizado habria sido si el deterioro no hubiera sido reconocido.

3.3.2.3 Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo financiero expiran, o cuando transfiere de forma sustancial los riesgos y beneficios de propiedad de
los activos a otra entidad. Sila Empresa no retiene ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y continla reteniendo el control del activo financiero, la Empresa reconoce su participacion en
el activo y un pasivo asociado por las cantidades que tenga que pagar. Si la Empresa retiene sustancialmente
todos los riesgos y beneficios de propiedad de un activo financiero transferido, la Empresa continta
reconociendo el activo financiero y reconoce, asimismo, préstamo colateral por los ingresos percibidos.

Al dar de baja un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el importe en libros del activo y la suma
de la contraprestacién recibida y por recibir, y la ganancia o pérdida acumulada que habia sido reconocida en
otro resultado integral y acumulados en el patrimonio se reconoce en ganancia o pérdida.

3.3.3 Pasivos financieros

3.3.3.1 Oftros pasivos financieros
Los pasivos financieros al perfodo en que se informa estén clasificados como otros pasivos financieros.

Los otros pasivos financieros, incluyendo deudas y cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar,
son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de la transaccién y son subsecuentemente
medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la
base de tasa efectiva.

El método del interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo financiero y de
asignacion de gastos por concepto de intereses durante el perfodo en cuestién. La tasa de interés efectiva es
la tasa que exactamente descuenta recibos futuros estimados de efectivo (incluyendo todas las tasas sobre
los puntos pagados o recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva y costos de transaccion)
a través de la vida esperada del pasivo financiero, o, donde fuera apropiado, de un plazo mas breve.

3.3.3.2 Baja en cuentas de pasivos financieros

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

La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y por
pagar se reconoce en ganancia o pérdida.

34 Reconocimiento del ingreso
Los ingresos se miden al valor razonable de la contrapartida, recibida o por recibir. El ingreso es reconocido

cuando es probable que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccion y el importe
de los ingresos puede ser medido de forma fiable.
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Notas a los estados financieros
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(En balboas)

3.4.1 Venla de enerqgia

La venta de energia se reconoce cuando la energia producida es entregada a los clientes conforme a las
liquidaciones mensuales preparadas por el Centro Nacional de Despacho (CND) y con base en los precios y
cantidades de kilovatios-hora contratados o vendidos en el mercado ocasional. El ingreso por capacidad es
reconocido mensualmente con base a lo pactado en los contratos con las empresas de distribucién eléctrica
o vendida en el mercado ocasional o el mercado de reserva.

La energia no facturada al final del mes es estimada con base en informacién interna y externa, esta Ultima
suministrada por el ente regulador del mercado de energia Centro Nacional de Despacho. Las estimaciones y
supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de las estimaciones contables son
reconocidas en el periodo en que la estimacién es revisada y en cualquier periodo futuro afectado.

3.5 Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo es presentada en el estado de situacion financiera al costo, menos la
depreciacion y amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro reconocidas.

Las propiedades en proceso de construccion para produccién son registradas al costo menos cualquier pérdida
por deterioro reconocida. El costo incluye los honorarios profesionales y, en el caso de aquellos activos aptos,
los costos por préstamos capitalizados conforme a la politica contable de la Empresa. Dichas propiedades se
clasifican en las categorias apropiadas de propiedades, planta y equipo al momento de su terminacién y
cuando estan listas para su uso pretendido. La depreciacion de estos activos, igual que en el caso de las otras
propiedades, se inicia cuando los activos estan listos para su uso previsto.

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, reparaciones
y mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida util restante, se cargan contra operaciones a
medida que se efecttan. El terreno no se deprecia. Los equipos son reconocidos al costo menos la
depreciacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro reconocidas.

La depreciacion es reconocida a fin de eliminar el costo menos sus valores residuales, sobre sus vidas Utiles,
utilizando el meétodo de la linea recta. Las vidas utiles estimadas, los valores residuales y el método de
depreciacién son revisados al cierre de cada periodo sobre el que se informa, siendo el efecto de cualquier
cambio en las estimaciones, registrado sobre una base prospectiva.

Se da de baja una partida de propiedad, planta y equipo al momento de su disposicién o cuando ya no se
espera que surjan beneficios economicos futuros del uso continuado del activo. La ganancia o pérdida que
surja de la venta o retiro de un elemento de propiedad, planta y equipo se determina como la diferencia entre
los ingresos por las ventas y el importe en libros del activo, y se la reconoce en ganancia o pérdida.

3.6 Deterioro del valor de los activos tangibles

Al cierre de cada afio sobre el que se informa, la Empresa revisa los importes en libros de sus activos tangibles
a fin de determinar si existe algtin indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro de
su valor. En tal caso, se estima el monto recuperable del activo a fin de determinar el alcance de la pérdida
por deterioro del valor (de haber alguna). Cuando no es posible estimar el monto recuperable de un activo
individual, la Empresa estima el monto recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece
dicho activo. Cuando se identifica una base razonable y consistente de asignacion, los activos corporativos
son también asignados a las unidades generadoras de efectivo individuales, o son asignados al grupo mas
pequefio de unidades generadoras de efectivo para los cuales se puede identificar una base de asignacion
razonable y consistente.
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El monto recuperable es el mayor entre el valor razonable merios los costos para la venta y el valor en uso. Al
medir el valor en uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados a su valor actual utilizando una
tasa de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado respecto al valor
temporal del dinero y los riesgos especificos para el activo para los cuales no se han ajustado las estimaciones
de flujo de efectivo futuros.

Si el monto recuperable de un activo (o de una unidad generadora de efectivo) se estima por debajo de su
importe en libros, el importe en libros del activo (o de la unidad generadora de efectivo) se reduce a su monto
recuperable. Las pérdidas por deterioro del valor se reconocen inmediatamente en resultados, salvo cuando
el activo se registra a un monto revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por deterioro del valor
como una disminucion en la revaluacion.

Cuando posteriormente una pérdida por deterioro del valor se reversa, el importe en libros del activo (o de la
unidad generadora de efectivo) aumenta al valor estimado revisado de su monto recuperable, de tal manera
que el importe en libros incrementado no excede el importe en libros que se habria calculado si no se hubiera
reconocido la pérdida por deterioro del valor para dicho activo (o unidad generadora de efectivo) en afios
anteriores. La reversion de una pérdida por deterioro es reconocida automaticamente en ganancia o pérdida,
salvo si el activo correspondiente se registra al monto revaluado, en cuyo caso el reverso de la pérdida por
deterioro del valor se maneja como un aumento en la revaluacion.

3.7 Activos intangibles

3.7.1 Activos intangibles adquiridos separadamente

Los activos intangibles estan compuestos por los costos relacionados a los derechos de concesidn otorgados
a las Empresas para instalar, operar y explotar las plantas hidroeléctricas.

Los activos intangibles adquiridos de forma separada son registrados al costo menos la amortizacion
acumulada y cualquier pérdida por deterioro acumulada. La amortizacién se reconoce con base en el método
de linea recta sobre su vida util estimada, la cual ha sido estimada en 50 afios. La vida Util estimada y método
de depreciacién son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado
registrado sobre una base prospectiva.

3.7.2 Baja de activos intangibles

Un activo intangible se da de baja al momento de su disposiciéon, o cuando no se esperan beneficios
economicos futuros de su uso o disposicion. Las ganancias o pérdidas que surgen de la baja en libros de un
activo intangible, medidas como la diferencia entre los ingresos netos provenientes de la venta y el importe en
libros del activo se reconocen en el resultado del periodo al momento en que el activo es dado de baja.

3.8 Beneficios a empleados

Regulaciones laborales vigentes, requieren que, al culminar la relacion laboral, cualquiera que sea su causa,
el empleador reconozca a favor del empleado una prima de antigliedad a razén de una semana de salario por
cada afio de servicio. Adicionalmente la Empresa esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion material de personal que haga necesaria
la creacién de una reserva por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este concepto.
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La Empresa ha establecido reserva para la prima de antigiiedad del trabajador, consistente en el 1.92% del
total de los salarios devengados, exigidos por las regulaciones laborales vigentes. Los cuales estan
depositados en un fondo de cesantia administrado con un agente fiduciario privado e independiente a la
Empresa, dichos fondos estan incluidos en el estado de situacion financiera como provisién para prestaciones
laborales.

3.9 Costos de deuda

Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicion, construccién o produccion de activos
calificados, los cuales constituyen activos que requieren de un periodo de tiempo substancial para su uso o
venta, son sumados al costo de estos activos hasta el momento en que estén listos para su uso o venta.

El ingreso percibido por la inversién temporal de préstamos especificos pendientes de ser desembolsados en
activos aptos se deduce de los costos por préstamos elegibles para su capitalizacion.

La capitalizacién es suspendida cuando el activo se haya completado todas o practicamente todas las
actividades necesarias para la preparaciéon del activo apto para el uso al que va destinado.

Todos los otros costos de deuda son reconocidos en ganancia © pérdida en el periodo en el cual se incurren.

3.10 Impuestos

El impuesto sobre la renta del afio, representa la suma del impuesto sobre la renta corriente y el impuesto
diferido.

3.10.1 Impuesto corriente

El impuesto corriente a pagar se basa en las ganancias fiscales registradas durante el afio. La renta gravable
del afio difiere de la ganancia antes de impuesto, reportada en el estado de ganancia o pérdida, debido a los
efectos que producen aquellas partidas reconocidas como gravables/no gravables y deducibles/no deducibles.
El pasivo en concepto de impuesto corriente se calcula utilizando la tasa vigente a la fecha del estado de
situacion financiera.

3.10.2 Impuesto diferido

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre el importe en libros de los activos y
pasivos incluidos en los estados financieros y las bases fiscales correspondientes utilizadas para determinar
la ganancia fiscal.

El pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles.
Se reconoce generalmente un activo por impuesto diferido, por todas las diferencias temporarias deducibles,
en la medida en que resulte probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras contra las que
pueda utilizar esas diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocen si las
diferencias temporarias surgen de la plusvalia o del reconocimiento inicial (distinto al de una combinacion de
negocios) de otros activos y pasivos en una operacién que no afecta la ganancia fiscal ni la ganancia contable.

El importe en libros de un activo por impuesto diferido se somete a revision al cierre de cada periodo sobre el
que se informa y se reduce el importe del saldo del activo por impuestos diferidos, en la medida en que se
estime probable que no se dispondréa de suficientes ganancias gravadas, en el futuro, como para permitir que
se recupere la totalidad o una parte del activo.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden a las tasas fiscales que se espera sean de aplicacion
en el periodo en el que el pasivo se cancele o el activo se realice, basandose en las tasas (y leyes fiscales)
que al final del periodo sobre el que se informa hayan sido aprobadas o tengan sustancialmente terminado el

proceso de aprobacion.

La medicién de los pasivos por impuestos diferidos y de Ins activos por impuestos diferidos refleja las
consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que la entidad espera, al cierre del periodo sobre el
que se informa, recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

3.11  Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la Republica de Panam4, la
cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de
Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar utiliza el délar de los Estados Unidos de América como
moneda de curso legal.

4, Negocio en marcha

Los estados financieros que se acompafian han sido preparados sobre las bases de un negocio en marcha que
contemplan la realizacion de activos y la satisfaccién de pasivos en el curso normal del negocio.

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2017, la Empresa mantiene un déficit patrimonial por
B/.156,784,213 (2016: B/.13,814,424).

A nivel operacional se continia haciendo énfasis en la gestién de mantenimientos predictivos, con el fin de
optimizar la disponibilidad de los activos y disminuir sus tiempos de mantenimientos por fallas. Se trabaja
fundamentalmente en incrementar la disponibilidad y confiabilidad de los activos de generacién. Dicho plan incluye
optimizar los procesos de operacion, con el propésito de obtener eficiencias y mejor utilizacion del recurso hidrico
disponible desde la central Esti. También estamos incorporando mejores practicas con el proposito de fortalecer
los procesos de mantenimiento, buscando reducir la cantidad y frecuencia de mantenimientos correctivos.

En conclusion, la Empresa demuestra mejoras operacionales importantes que se reflejan en sus resultados. Su
flujo de caja es suficiente para cubrir todos sus compromisos por lo que no fue necesario acudir a la banca.
Adicionalmente la Empresa tiene el respaldo de los socios si fuera necesario.

Los estados financieros no incluyen ningun ajuste relativo a la realizacion del valor en libros de activos o del monto
y clasificacion de los pasivos resultados de la situacién indicada.
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5. Fuentes clave para la estimacion de la incertidumbre

A continuacion, se discuten las presunciones basicas respecto al futuro y otras fuentes claves de incertidumbre
en las estimaciones, al final del perfodo sobre el cual se reporta, las cuales implican un riesgo de ajustes
materiales en los importes en libros de los activos y pasivos durante el préximo periodo financiero.

5.1 Vida atil

Al determinar la vida util de los activos la Administracion realiza ciertas estimaciones relacionadas al periodo de
vida util esperada. La vida Util de las plantas de generacion ha sido estimada en 38 afios, tomando en
consideracién que técnicamente la planta tiene capacidad para operar en este tiempo y se espera que el activo
generara beneficios econdmicos futuros por ese tiempo.

5.2 Deterioro del valor de los activos

Determinar si las unidades generadoras de energia han sufrido deterioro implica el calculo del valor en uso de las
mismas. El célculo del valor en uso requiere que la entidad determine los flujos de efectivo futuros que deberian
surgir de las unidades generadoras de efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el valor actual.
Cuando los flujos de efectivo futuros reales son menores de los esperados, puede surgir una pérdida por deterioro.
Anualmente, la empresa realiza analisis para determinar si existe deterioro, y en cuyo caso se reconoce en el
estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, de no existir deterioro la Empresa no realiza un
reconocimiento del mismo.

6. Saldos y transacciones entre partes relacionadas
Los detalles de las transacciones entre la Empresa y otras partes relacionadas se presentan a continuacion:
6.1 Partes relacionadas

6.1.1 Transacciones comerciales

Los siguientes saldos se encontraban pendientes al cierre del periodo sobre el que se informa:

Saldos adeudados por Saldos adeudados a

entidades relacionadas entidades relacionadas

2018 2017 2018 2017
Bahia Las Minas Corp. 17,625 23,216 2,959 91
Celsia Centroamérica, S.A. 544,638 - 90,110 75,120
Alternegy, S.A. 63,117 76,904 60,721 58,038
CTC Curazao, B.V. - - - 529,087

625,380 100,120 153,790 662,336

Las cuentas por-cobrar partes relacionadas corresponden-a cargos porventa de-energla y otras transacciones
entre relacionadas ligadas a reembolsos de gastos (ver Nota 8).
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6.1.2 Préstamos de entidades relacionadas

Deuda financiera a corto plazo
Deuda financiera a largo plazo
Intereses acumulados por pagar

6.1.3 Ingresos y gastos con entidades relacionadas

Ingresos:
Ingresos por reembolsos de gastos (Ver Nota15)

Gastos:
Servicio de administracion
Costos financieros

Los costos financieros estan asociados a las deudas
Alternegy, S.A. (Ver Nota 15)

7. Efectivo en banco y equivalente de efectivo

Caja menuda

Banco General, S.A.

Banistmo

Depdsitos en banco restringidos

Depésitos en banco restringidos
Total de efectivo y equivalente a efectivo

2018 2017
3,234,555 2,483,689
123,316,095 123,915,603
- 586,039

2018 2017
= 1,550
872,234 882,798
6,782,345 6,899,575
7,654,579 7,782,373

con las entidades relacionadas CTC Curazao B.V. y

2018 2017
1,500 4,000
- 176,359
142,685 2,397,673
1,626,417 16,001
1,770,602 2,594,033
(1,626,417) (16,001)
144,185 2,578,032

Al 31 de diciembre de 2017 la Empresa mantiene fondos restringidos depositados en Banistmo Investment Corp.,
y en el Banco General, S.A. por B/. 1,626,417 (2017) B/. 16,001 los cuales forman parte del Fideicomiso de
Garantia de la Emision Publica de Bonos por B/.320,000,000 tal y como se describe en la Nota 12. El uso de los
fondos en estas cuentas se encuentra restringido al cumplimiento de los términos y condiciones del instrumento

de fideicomiso.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

8. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Comerciales
Importe adeudado de partes relacionadas (Ver Nota 6.1.1)
Anticipo a proveedores

8.1 Cuentas por cobrar comerciales

2018 2017
2,820,995 2,648,157
625,380 100,120
73,373 22,599
3,619,748 2,770,876

El periodo promedio de crédito sobre la venta es de 30 dias después de emitida la factura. La Empresa se
rige por las reglas del mercado mayorista de electricidad emitido por la Autoridad Nacional de Servicios
Publicos (ASEP) que establece la obligacién de pago a 30 dias de recibida la factura, tanto para las cuentas

locales como las extranjeras.

Las cuentas por cobrar comerciales reveladas en los parrafos anteriores incluyen los montos (ver abajo el
analisis de antigiedad) que estan vencidos al cierre del periodo sobre el que se informa, pero para los cuales
la Empresa no ha reconocido ninguna provisién para cuentas incobrables debido a que no ha habido ningtln
cambio significativo en la calidad crediticia y los importes que aln se consideran como recuperables. La
Empresa considera que las cuentas por cobrar no estan deterioradas, debido a que son empresas del sector

eléctrico establecidas y que la relacion de negocios es constante.

9. Otros activos no financieros

Pagos anticipados
Seguros pagados por anticipado

10. Propiedades, planta y equipo

Valor neto en libros:
Mobiliario y equipo

Planta y edificaciones
Terrenos

Construcciones en proceso

-26-

2018 2017

103,662 526,755

6,013 567,127

109,675 1,003,882

2018 2017

103,239 108,462
97,728,036 101,765,101
3,127,648 1,859,121
1,143,453 140,624
102,102,376 103,873,308

e,



Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Las siguientes vidas utiles son usadas en el célculo de la depreciacion:

Vida util
estimada
Plantas y edificaciones:
Sistemas de telecomunicaciones y vigilancia 10 afios
Turbinas, equipos hidromecanicos y generadores 25 afios
Presas, casa de maquinas y otros 50 afos
Equipo rodante 5 afios
Equipo de oficina 3 afos
Maquinaria y equipos 5 afios
Mejoras y otros 10 afios
11.  Activos intangibles
2018 2017
Importe neto en libros de los activos intangibles 1,475,159 1,512,822
12. Deudas financieras con partes relacionadas
2018 2017
Porcion corriente por pagar a Alternegy, S.A. 3,234,555 2,483,689
Porcion largo plazo por pagar a Alternegy, S. A. 123,316,095 123,915,603
Deudas con entidades relacionadas 126,550,650 126,399,292

El 11 de diciembre de 2017 la Empresa particip6 como fiadora de Alternegy, S.A. para la emisién de bonos
locales por B/.320,000,000 cuyo propésito era el refinanciamiento de la deuda que se mantenia con CTC Curazao
B.V. de B/.108,904,151. Producto de la cancelacién anticipada por parte de Alternegy, S.A. de la deuda
mantenida por la Empresa se generé la obligacion de B/. 108,513,559 (correspondientes a dos contratos que
mantiene con Alternegy, S.A., de los cuales B/. 62,400,000 seran pagaderos en base a los mismos términos y
condiciones productos de la emisién de los bonos y B/. 46,113,559 una vez las obligaciones de bonos sea
satisfecha la Empresa estara obligada hacerle frente a esta obligacion con vencimiento el 27 de diciembre de
2037, generando intereses a una tasa Libor seis (6) meses mas margen de 1.90, los costos incurridos sobre la
deuda con Alternegy, S.A. es de B/.135,045 corriente y B/.1,115,368 no corriente.

La Empresa también mantiene una deuda de B/. 19,050,000 (2017: B/.19,050,000) mas intereses por cobrar de
B/.10,753 (2017: 10,753), esta deuda genera intereses a una tasa Libor a tres (3) meses mas margen de 0.39
y cuyo vencimiento sera posterior a la cancelacién de Ia obligacién generada de la emision de bonos.

La transaccion de emisién por Alternegy, S.A. se liquidé el 28 de diciembre de 2017 emitiendo bonos
corporativos por un total de B/.320,000,000, los cuales se emitieron en su totalidad en denominaciones de
1,000 o multiplos de dicha denominacién, pagaderos semestralmente y con vencimiento en diciembre 2027.
Estos devengan una tasa de interés variable equivalente a la tasa Libor cotizada para tres (3) meses mas un
margen aplicable de 4.5%, entendiéndose que si el resultado de dicha suma es menor a 5.5% anual, la tasa
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

de interés sera 5.5% anual y pagaderos trimestralmente. Los fiadores de esta emision son la Empresa y la
Planta Edélica Guanacaste, S. A.

Al 31 de diciembre de 2017 la Empresa mantiene intereses acumulados por pagar con las entidades

relacionadas por un monto de B/.586,039 (2017: 586,039) de los cuales B/.56,952 (2017 56,952) corresponde
a Alternegy, S.Ay B/.0.0 (2017: 529,087) a CTC Curazao, B.V.

El vencimiento de la deuda financiera se detalla a continuacion:

Vencimiento 2018 2017
2018 - 2,483,689
2019 3,234,555 22,284,555
2020 3,238,500 3,238,500
2021 4,366,715 4,366,715
2022 5,124,028 5,124,028
2023 2,761,693 2,761,693
2024 3,140,058 3,140,058
2025 3,769,594 3,769,594
2026 4,776,063 4,776,063
2027 5,910,975 5,910,975
2028 90,228,470 68,543,423
126,550,651 126,399,293
13. Cuentas por pagar comerciales y otras
2018 2017
Proveedor nacional 962,046 1,390,526
Proveedor extranjero 43,387 7,425
1,005,433 1,397,951
14. Capital en acciones
2018 2017
Acciones comunes 10,000 10,000
Capital adicional pagado 21,990,889 21,990,889
22,000,889 22,000,889

Las-acciones.comunes estan-conformadas por-100-acciones-emitidas,-autorizadas y-un-valor nominal-de B/.10

cada una.
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Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

16. Otros ingresos

2018 2017
Servicios administrativos (Ver Nota 6.1.3) - 1,550
Otros 60,452 856
60,452 2,406

16. Gastos financieros

2018 2017
Costos de intereses (Ver Nota 6.1.3) 6,907,999 6,899,575
Gastos por comisiones bancarias 10,898 5,721
Diferencia en cambio realizadas 657 1,054
6,919,554 6,906,350

17. Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de las empresas
pueden estar sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales, por los tres Ultimos afios.

De acuerdo con las regulaciones fiscales en la Republica de Panama, el gasto de impuesto sobre la renta

corriente debe ser registrado a una tasa del 25% sobre Ia renta gravable en base al monto que resulte mayor

entre:

(i)  La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del contribuyente, las rebajas
concebidas mediante regimenes de fomento o produccion y los arrastres de pérdidas legalmente
autorizados. Este calculo se conocera como el método tradicional.

(i) Larenta neta gravable que resulte de deducir el total de ingresos gravables del contribuyente, el 95.33%
(este calculo se reconocera como el célculo alterno del impuesto sobre la renta).

Al 31 de diciembre de 2018, la Empresa no registré gasto de impuesto sobre la renta corriente debido a que
no genero resultados gravables por el método tradicional. La Administracién se encuentra en proceso de
presentar la declaracion de rentas para el afio 2017, y esta gestionando una solicitud de no aplicacion del
CAIR.

De acuerdo con el Articulo No.6 de la Ley No.31 del 30 de diciembre de 1991, la perdida de operaciones
corrientes que refleja la Empresa podran ser deducidas en forma proporcional durante los préximos 5 afios; esta
deduccion no podra reducir en mas del 50% de renta gravable de dichos afios.

Al 31 de diciembre del 2017 la Empresa no ha reconocido impuesto sobre la renta diferido sobre la porcién
correspondiente al arrastre de pérdida de periodos anteriores, dado que no se habfan generado utilidades
fiscales-importantes en-los tltimos-afios ni-en-un-futuro cercano. Silos resultados delos perfodos siguientes
permiten el uso de este beneficio fiscal en el futuro, entonces se restablecera el activo por impuesto diferido.
Las estimaciones realizadas para el proximo periodo presentan resultados negativos fiscales y es probable
que este beneficio no sea utilizado.

El 29 de agosto de 2012, la Ley No. 52 entr6 en vigor modificando las normas sobre el régimen de Precios de
Transferencia con el objetivo de regular los precios, para efectos fiscales sobre transacciones realizadas entre
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Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

partes relacionadas, con la consideracion de que dichas transacciones son similares a las realizadas con partes
independientes. Segln estas normas, los contribuyentes que realicen operaciones con partes relacionadas
que tienen un impacto en los ingresos, costos y deducciones en la determinacién del ingreso imponible a
efectos del impuesto sobre Ia renta para el periodo en el que se declara o una operacion se lleva a cabo, deben
preparar un informe anual sobre las operaciones realizadas dentro de los seis meses siguientes a la finalizacién
del periodo impositivo correspondiente (Formulario 930). Dichas transacciones deberan someterse a un
estudio con el fin de establecer el cumplimiento con el supuesto contemplado en la Ley. A la fecha de estos
estados financieros, la Empresa esta en el proceso de completar dicho analisis; sin embargo, de acuerdo a la
Administracion, no se espera que el mismo tenga un impacto material en Ia estimacion del impuesto sobre la
renta del periodo.

18. Compromisos de suministro de energia y otros

18.1 Compromisos de suministro de energia

Al cierre del 2017, la Empresa tenia contratos de compromisos para el suministro de Potencia y Energfa con
Empresas de Distribucion y contratos de Reserva de Potencia con otras empresas generadoras.

Los contratos vigentes al 31 de diciembre se mencionan a continuacion:

Contratos Contraparte Mw Periodo de inicio Periodo de vencimiento
Empresa de Distribucién

Contrato 10 - 08 Eléctrica Metro-Oeste, S.A. 15.4 1 de enero de 2013 31 de diciembre de 2022

Contrato DME 013-08 Elekira Noreste, S.A. 4.6 1 de enero de 2013 31 de diciembre de 2022

Los contratos de Reserva de Potencia vigentes al 31 de diciembre se mencionan a continuacion:

BONTEX-001-10 Ermpresa de i3eneracidn Eléctrica, S.A. 25/07/2010
GG-D08-11 Paso Ancho Hydro Power Corp. 28/07/2011
GG-012-11 ENEL FORTUNA, S.A. 24/08/2011

5/N Ideal Panama, 5.A. 29/03/2014
S/N Alternegy, 5.A. 11/10/2014
S/N Hydro Caisén, S.A. {E ALTO) 30/12/2014
No. 12-15 AES PANAMA, S.A. 11/03/2015
No. 10-2015 Las Perlas Norte, S.A. 17/12/2015
No. 05-2015 Istrnus Hydro Power Corp. 18/12/2015
No. 10-15 Las Perlas Sur, S.A. 18/12/2015
SN Jinro Corp. 20/01/2016
5/N | Fountain Intertrade Corp. 07/04/2016
S/N KANAN OVERSEAS 1,INC. 20/05/2016
S/N Corporacidn de Energia del Istmo LTD, S.A. 14/06/2015
S/N Empresa Macional de Energia, S.A. 25/08/2016
S/N Hidro Panamé, S5.A. 02/10/2016
S/N Caldera Energy Corp. 30/01/2018
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Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Los contratos de reserva de potencia se renuevan autométicamente cada afio, en caso de que ninguna de las
partes presente su disposicion de cancelar el mismo.

19. Administracién de riesgo

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad y un pasivo financiero de
instrumento de capital en otra entidad.

Estos instrumentos exponen a las empresas a varios tipos de riesgos. Los principales riesgos identificados
por la Empresa son los riesgos de capital, crédito, mercado, liquidez y financiamiento, los cuales se describen
a continuacion:

a) Administracién del riesgo de capital

Las empresas administran su capital para asegurarse que pueda:

. Continuar como un negocio en marcha mientras maxima los retornos al accionista a través de la
optimizacién del saldo de la deuda y del capital.

o Proporcionar un rendimiento adecuado al accionista, estableciendo precios a los productos y servicios
en proporcioén al nivel de riesgo.

La estructura de capital de las empresas consiste de efectivo y equivalentes de efectivo y el capital atribuible
a los tenedores de acciones, compuesto por el capital emitido, reservas y utilidades retenidas. Para mantener
o ajustar la estructura de capital de las empresas puede ajustar el importe de los dividendos pagados al
accionista, devolver capital al accionista, emitir nuevas acciones o vender activos para reducir la deuda.

b) Riesgo de crédito

La Administracion de las Empresas tiene instrumentos financieros con un riesgo minimo de pérdida debido a
que las reglas del mercado eléctrico establecen el cobro y pago a 30 dias de entregada la factura.

c) Riesgo de liquidez

La Administracion de las Empresas monitorea el riesgo de liquidez a través de una planeacion de los futuros
flujos de efectivo para asegurar el cumplimiento de los compromisos. El monitoreo consiste en la preparacion
de un reporte proyectado de los flujos de efectivo esperados y los desembolsos programados, el cual es
revisado semanal y mensualmente. Para proyectar los flujos de efectivos esperados de la Empresa considera
la fecha de cobro de sus instrumentos financieros y los desembolsos programados basado en la fecha de
vencimiento de las obligaciones.

La informaciéon que se presenta a continuacion muestra los pasivos de la Empresa en agrupaciones de

vencimiento basadas en el resto del periodo en la fecha del estado de situacién financiera respecto a la fecha
de vencimiento contractual: .

g
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Hasta De 2a Ded a De6a Mas de
1 afio 3 aflos 5 aflos 10 afios 10 aflos Total
2018
Pasivos
Ei:faSﬁ”a"qems'emcwnada 3,234,555 7,605,216 7,885,720 40,026,553 67798606 126,550,650
Cuentas por pagar comerciales y
otras 1,005,433 " = _ ) 1,005,433
Cuentas por pagar relacionadas 163,790 - - - - 153,790
Total de pasivos 4,393,778 7,605,216 7,885,720 40,026,553 67,798,606 127,709,873
Hasta De2a De 4 a De 6 a Mas de
1 afio 3 afios 5 aflos 10 aftos 10 afios Total
2017
Pasivos
Deudas financieras parte .
relacionada extranjera ) ) ) =
- LTI 21,670,800 6,564,561 9,552,775 20,452,734 68,158,422 126,399,292
relacionada local
Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar 1,397,951 - - - - 1,397,951
Cuentas por pagar relacionadas 662,336 - - - < 662,336
Total de pasivos 23,731,087 6,564,561 9,652,775 20,452,734 68,158,422 128,459,579

Al 31 de diciembre de 2018, la Administracion considera que el riesgo de liquidez de corto plazo es minimo
para la operacién tomando en consideracion que el monto de los pasivos financieros es de corto plazo.

d) Riesgo de mercado

La Empresa no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado durante el periodo.
Tampoco cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de mercado, ni
mantiene activos importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus flujos de caja operativos
son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado.

19.1 Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de las obligaciones financieras con parte relacionada se aproxima a su valor en libros, ya
que estan pactados a tasa de interés variable y no ha habido un cambio significativo en el riesgo de crédito de
la Empresa.

20. Aprobacién de estados financieros

Los estados financieros para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, estén en proceso de auditoria

deo et e b
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Planta Edlica Guanacaste, S. A.
y Subsidiaria

Estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 No auditado
Periodo terminado el 31 de diciembre 2017 Auditado.

“Este documento ha sido preparado con el
conocimiento de que su contenido sera
puesto a disposicién del plblico
inversionista y del publico en general”.
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Planta Edlica Guanacaste, S. A. y Subsidiaria.

Hemos revisado los estados financieros que se acomparian de Planta Eélica Guanacaste, S. A. y Subsidiaria
en adelante "la Compafiia", los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2018,
y los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los 3 meses terminados
en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacién
explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compariia es responsable por la preparacién 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 Informacién Financiera y por el control interno que la
administracion determine que es necesario para permitir la preparacién de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error,

Responsabilidad del Contador Pablico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en
nuestra revision. Efectuamos nuestra revisién de conformidad con Normas Internacionales de Auditora. Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revisidn para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de
representaciones erréneas de importancia relativa,

Una revisién incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion 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
Compaiiia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revisién también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracion, asi como evaluar la presentacién en conjunto de los
estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Planta Edlica Guanacaste, S. A. y Subsidiaria al 31
de diciembre de 2018, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los 3 meses terminados en esa
fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacitnaies de Informacion Financiera.

(-—Ll icardo Wong Flores
CPA No. 3483

27 de febrero de 2019
Panamd, Republica de Panama



Planta Eélica Guanacaste, S.A. y Subsidiaria

Estados consolidados de situacién financiera
al 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América)

Activo

Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Depositos restringidos en banco
Cuentas por cobrar
Impuesto sobre la renta a favor
Gastos pagados por anticipado
Inventarios
Créditos de carbono

Total activo corrientes

Documento por cobrar largo plazo-
Relacionadas
Vehiculos, mobiliario y equipo - neto
Activo intangible - Neto
Activo por impuesto sobre la renta diferido - neto
Otros activos

Total activo No corrientes

Total

Pasivo y capital contable
Pasivo circulante
Porcién circulante deuda a largo plazo
Cuentas por pagar
Gastos acumulados
Total pasivo corriente

Pasivo por impuesto diferido
Deuda a largo plazo
Total pasivo No corriente

Total pasivo

Patrimonio:
Capital social
Capital suscrito no pagado
Utilidades-acumulacdas
Total patrimonio

Total

Notas

N

11

13
13

2018 2017
1,245,988 3,958,846
4,093,075 -
1,783,751 1,231,612
2,015,718 1,449,528

23,394 962,904
29,890 34,341
1,981,583 934,121

11,173,399 8,671,252
4,000,000 4,000,000
1,707,106 233,040

57,471,428 - 63,578,128

- 316,160
- 350,693

63,178,634 68,478,021

74,351,933 77,049,273
3,257,280 6,687,745
2,204,301 1,017,267

215,065 309,861
5,676,646 8,914,873
314,239

62,065,723 60,836,602

62,379,962 60,836,602

68,056,608 69,751,475

19 19

(19) (19)
6,295,325 7,297,798
6,295,325 7,297,798
74,351,933 77,049,273

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Planta Edlica Guanacaste, S.A. y Subsidiaria

Estados consolidados de ganancias o pérdidas y otro resultado integral

Por los aios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresado en Délares de los Estados Unidos de América)

Ingresos por venta de energia
Ingresos créditos de carbono
Utilidad bruta

Gastos de administracion y operativos
Utilidad de operacion

Ingreso por intereses

Gasto financiero

Diferencial cambiario - neto

Otros ingresos (gastos) - neto
(Pérdida) utilidad antes del impuesto
Impuesto sobre la renta

Utilidad neta y otro resultado integral

Notas

14

2018 2017
15,986,600 11,673,276
1,047,463 716,664
17,034,063 12,389,940

(11,965,387)

(11,629,077)

5,068,676 760,863
191,228 129,225
(5,784,654) (3,327,310)
133,223 424,318
19,452 912,932
(372,075) (1,099,972)
(630,398) (452,049)
(1,002,473) (1,552,021)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.



Planta Edlica Guanacaste, S.A. y Subsidiaria

Estados consolidados de cambios en el patrimonio

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de América)

Capital
Capital Suscrito Utilidades
Nota Social no Pagado Acumuladas Total
Saldos al 31 de diciembre de 2016 14 19 - 19 8,849,819 8,849,819
Utilidad neta y otro resultado integral (1,552,021) (1,552,021)
Saldos al 31 de diciembre de 2017 19 - 19 7,297,798 7,297,798
Utilidad neta y otro resultado integral (1,002,473) (1,002,473)
Saldos al 31 de diciembre de 2018 19 - 19 6,295,325 6,295,325

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Planta Edlica Guanacaste, S.A. y Subsidiaria
Estados consolidados de flujos de efectivo

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de América)

Actividades de operacién

Resultado neto

Ajustes:
Depreciacion
Amortizacién activo intangible
Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido
Diferencial cambiario no realizado
Gasto financiero

Flujo de efectivo antes de cambios en el capital de trabajo

Cambios en el capital de trabajo:
Cuentas por cobrar
Gastos anticipados
Créditos de carbono
Otros activos
Cuentas por pagar
Gastos acumulados
Efectivo provisto por las actividades de operacién
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion
Actividades de inversién

Adiciones de activo intangible
Adiciones de activo fijo

Disposicion de inversiones
Efectivo neto usado en las actividades de inversién

Actividades de financiamiento
Nuevas deudas
Amortizacién deuda

Efectivo neto usado en las actividades de financiamiento

Variacién en efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo, al inicio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo, al final del afio

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Nota

16
16

13

16

2,018.00 2017
(1,002,473.00) (1,552,021)
95,716.00 64,075
6,085,678.00 5,749,082
0.00 296,792
0.00 452,049
0.00 (63,875)
5,651,431.00 3,327,310
10,830,352.00 8,273,412
(1,118,429.00) (252,002)
939,510.00 543,990
(1,047,462.00) 1,162,542
671,304.00 .
287,034.00 276,183
219,443.00 17,941
10,781,752.00 10,022,066
0.00 (1,996,591)
(5,651,431.00) (3,220,189)
5,130,321.00 4,805,286
21,022.00 (3,139,189)
(1,569,782.00) (79,261)
0.00 2,500,000
(1,548,760.00) (718,450)
(2,201,344.00) 67,524,347
0.00 (68,649,805)
(2,201,344.00) (1,125,458)
1,380,217.00 2,961,378
3,958,846.00 997,468
5,339,063.00 3,958,846




Planta Eélica Guanacaste, S.A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en délar de Estados Unidos de America)

1. Naturaleza del negocio

Planta Edlica Guanacaste, S.A. fue establecida el 6 de junio de 2006 y su subsidiaria totalmente poseida, PEG
Operaciones, Ltda. se establecié el 26 de setiembre de 2007, ambas entidades fueron constituidas bajo la
legislacion costarricense. El 100% del capital de la Compariia pertenece a Enerwinds de Costa Rica, S.A. La
actividad principal de Planta Eélica Guanacaste, S.A. y Subsidiaria, es la construccion y operacién de una planta
de energia edlica, la cual operara por un plazo de 18 afios y posteriormente sera entregada al Instituto
Costarricense de Electricidad (I.C.E). Toda la energia que produzca la planta serd vendida al Instituto
Costarricense de Electricidad (I.C.E.). Hasta el dia 24 de setiembre de 2009, la Compafila terminé su etapa
preoperativa, y el 25 de setiembre de 2009 realiz6 su primera entrega de energia al Instituto Costarricense de
Electricidad. Actualmente se encuentra en su etapa operativa funcionando al 100%.

2. Adopcién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) nuevas y revisadas

21 Normas e interpretaciones nuevas e implementadas

En el afio en curso, la Empresa ha implementado las modificaciones a las NIIF emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) que son obligatorias para el periodo contable que comience a

partir del 1 de enero de 2017.

NIC 7 - Flujos de efectivo

La modificacién a la NIC 7, emitida en enero de 2016, define los pasivos derivados de las actividades de
financiacion como pasivos "para los cuales los flujos de efectivo eran o seran, clasificados en el estado de flujos
de efectivo como los flujos de efectivo por actividades de financiacién". También hace énfasis en que los huevos
requisitos de revelacién también se relacionan con los cambios en los activos financieros si cumplen con Ia
misma definicién.

Solicita nueva informacién a revelar sobre los cambios en los pasivos derivados de las actividades de
financiacion, tales como: los cambios de los flujos de efectivo de financiacion, los cambios derivados de la
obtencion o pérdida del control de subsidiarias u otros negocios, el efecto de los cambios en las tasas de cambio
extranjeras, los cambios en el valor razonable y otros cambios. También establece que los cambios en los
pasivos derivados de las actividades de financiacién deben ser revelados por separado de los cambios en otros
activos y pasivos, e incluye una conciliacién entre los saldos iniciales y finales en el estado de situacion
financiera, para los pasivos derivados de las actividades de financiacién. Se permite adopcién anticipada.

La Empresa evalud y concluyd que estas modificaciones no tienen ningun impacto material en los estados
financieros.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

La modificacion a la NIC 12, emitida en enero de 2016, no cambian los principios subyacentes para el
reconocimiento de activos por impuestos diferidos, presenta las siguientes aclaraciones:

o Las pérdidas no realizadas en instrumentos de deuda medidos a valor razonable en los instrumentos
financieros; pero—al costopara-propositos -tributarios pueden-dar-origen—adiferencias—temporarias
deducibles.

o Cuando una entidad evalua si estaran disponibles las ganancias fiscales contra las cuales se pueda utilizar
una diferencia temporaria deducible, considerara si la legislacién fiscal restringe las fuentes de las
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Planta Edlica Guanacaste, S.A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en délar de Estados Unidos de America)

ganancias fiscales contra las que pueda realizar deducciones en el momento de la reversion de esa
diferencia temporaria deducible. Si la legislacién fiscal no impone estas restricciones, una entidad
evaluara una diferencia temporaria deducible en combinacién con todas las demas. Sin embargo, si la
legislacion fiscal restringe el uso de pérdidas para ser deducidas contra ingresos de un tipo especifico,
una diferencia temporaria deducible se evaluara en combinacion solo con las del tipo apropiado.

° La entidad debera confirmar si cuenta con suficientes utilidades fiscales en los periodos futuros,
comparando las diferencias temporarias deducibles con las ganancias fiscales futuras que excluyan las
deducciones fiscales procedentes de la reversiéon de dichas diferencias temporarias deducibles. Esta
comparacion muestra la medida en que la ganancia fiscal futura sera suficiente para que la entidad
deduzca los importes procedentes de la reversion de las diferencias temporarias deducibles.

. Las posibles utilidades fiscales futuras podrian incluir la recuperacion de algunos activos de la entidad por
un importe superior a su valor en libros si existe evidencia suficiente de que es probable que la entidad lo
pueda cumplir. Es decir, en el caso de un activo cuando se mide a valor razonable, la entidad debe verificar
si tiene la certeza de que sea probable la recuperacién del activo por una cifra superior al valor en libros,
como puede ser el caso de que mantener un instrumento de deuda a tasa fija y cobrar los flujos de efectivo
contractuales.

NIIF 12 - Informacion a revelar sobre participaciones en otras entidades

La modificacion a la NIIF 12, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2014-2016 emitidas
en diciembre de 2016, aclara el alcance de la norma, adicionando la indicacion de que los requisitos de esta
NIIF se aplican a los intereses de las subsidiarias, acuerdos conjuntos, asociadas y entidades estructuradas no
consolidadas, que estén clasificados (o que se clasifican) como mantenidas para la venta u operaciones
discontinuadas de acuerdo con la NIIF 5 - Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones
discontinuadas, pero se conserva la excepcién de revelar informacién sobre éstas de acuerdo al parrafo B17 de

la norma.
Estas modificaciones no tienen ningln impacto material en los estados financieros.
2.2 Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas, pero aln no son efectivas

Las nuevas normas y modificaciones a las NIIF, asi como las interpretaciones (CINIIF) que han sido publicadas
en el perfodo, pero que aun no han sido implementadas por la Empresa se encuentran detalladas a continuacion:

Norma Fecha de aplicacion Tipo de cambio
obligatoria

CINIIF 23 - La Incertidumbre frente a los tratamientos del Nueva
impuesto a las ganancias 1 de enero 2019

NIIF 16 — Arrendamientos 1 de enero de 2019 Nueva

NIC 12 - Impuesto a las ganancias Modificacion
(Mejoras anuales a las Normas NIIF Ciclo 2015-2017 -
Consecuencias del impuesto a las ganancias, de los 1 de enero de 2019
pagos en instrumentos financieros clasificados como
patrimonio)
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Planta Edlica Guanacaste, S.A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en délar de Estados Unidos de America)

NIC 23 - Costos por préstamos Modificacion
(Mejoras Anuales a las Normas NIHF Ciclo 2015-2017 - 1 de enero de 2019
Costos por préstamos susceptibles de capitalizacién)

CINIIF 23 - La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias

Emitida en junio de 2017, esta interpretacion trata de resolver el problema de como reflejar en los estados
financieros, la incertidumbre que surge de que un tratamiento contable aplicado en las declaraciones tributarias
sea o no aceptado por la autoridad tributaria. Ante tal incertidumbre, el tratamiento contable es considerado un
“tratamiento contable incierto” al que le es evaluado si es 0 no probable que la autoridad tributaria lo acepte. Si
lo acepta se debe determinar la posicion tributaria contable consistente con el tratamiento tributario usado o
planeado a ser usado en las declaraciones de los impuestos a los ingresos de la entidad y si no, se debe reflejar
el efecto de la incertidumbre en la determinacion de la posicion tributaria contable relacionada. En este ultimo
caso, el efecto de la incertidumbre debe ser estimado, usando ya sea la cantidad mas probable o el método del
valor esperado, dependiendo de cual método predice mejor la solucién de la incertidumbre.,

La Interpretacién permite aplicar cualquiera de los siguientes enfoques para la transicién;

o Enfoque retrospectivo pleno: este enfoque puede ser usado solo si es posible sin el uso de retrospectiva.
La aplicacién de la nueva interpretacion sera contabilizada de acuerdo con la NIC 8, lo cual significa que
se tendra que reemitir la informacién comparativa; o

o Enfoque retrospectivo modificado: la reemision de la informacion comparativa no es requerida o permitida
segun este enfoque. El efecto acumulado de aplicar inicialmente la Interpretacién sera reconocido en el
patrimonio de apertura a la fecha de la aplicacién inicial, siendo el comienzo del periodo anual de
presentacion de reporte en el cual la entidad aplique por primera vez la Interpretacion.

La Empresa esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta interpretacion.

La interpretacion sera de aplicacién obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero
de 2019. Se permite su aplicacién anticipada.

NIIF 16 - Arrendamientos

Emitida en enero de 20186, esta nueva norma introduce un modelo integral para la identificacion de contratos de
arrendamiento y tratamientos contables para arrendadores y arrendatarios. Reemplazara las actuales normas
para el tratamiento contable de los arrendamientos incluidas en la NIC 17 - Arrendamientos y las interpretaciones
relacionadas.

Para realizar la distincion entre los arrendamientos y los contratos de servicios se basa en el control del cliente
sobre el activo identificado. Para el arrendatario se elimina la distincion de los arrendamientos operativos (fuera
de balance) y los arrendamientos financieros (en el balance general) y se sustituye por un modelo en el que
debe reconocerse un activo (derecho de uso) y su correspondiente pasivo para todos los arrendamientos (es
decir, todo en el balance), excepto los arrendamientos a corto plazo y los arrendamientos de activos de bajo
valor.

El activo (derecho de uso) se mide inicialmente al costo y posteriormente se mide al costo (con ciertas

excepciones) menos la depreciacién acumulada y las pérdidas por deterioro, ajustadas para cualquier

reevaluacion del pasivo por arrendamiento. El pasivo por arrendamiento se mide inicialmente por el valor

presente de los pagos futuros por arrendamiento. Posteriormente, el pasivo por arrendamiento se ajusta a los

pagos de intereses y arrendamientos, asi como al impacto de las modificaciones de arrendamiento, entre otros.
-9-
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Planta Eélica Guanacaste, S.A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en délar de Estados Unidos de America)

Ademas, la clasificacion de los flujos de efectivo también se vera afectada ya que los pagos de arrendamiento
operativo segun la NIC 17 se presentan como flujos de efectivo operativos; mientras que en el modelo NIIF 16,
los pagos de arrendamiento se dividiran en amortizacién al capital y una porcién de intereses gue se presentaran
como flujo de efectivo de financiamiento y operacién, respectivamente.

En contraste con la contabilidad del arrendatario, la NIIF 16 incluye como requisitos contables para el arrendador
los mismos que trae la NIC 17, es decir, contintia requiriendo que un arrendador clasifique un arrendamiento
como un arrendamiento operativo o un arrendamiento financiero.

Esta nueva norma requiere mayor detalle en las revelaciones. La Empresa esta evaluando los impactos que
podria generar la aplicacién de esta nueva norma.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

La modificacion a la NIC 12, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF ciclo 2015-2017 emitidas
en diciembre de 2017, aclara que todas las consecuencias del impuesto sobre la renta de los dividendos
(distribucion de los beneficios) deben reconocerse en resultados, otro resultado integral o el patrimonio, en
funcion al reconocimiento inicial de la transaccion. Especificamente, establece que una entidad reconocera las
consecuencias del impuesto a la renta de los dividendos como se define en la NIIF 9 cuando reconoce un pasivo
para pagar un dividendo. Las consecuencias del impuesto sobre la renta de los dividendos estan vinculadas
mas directamente con transacciones o sucesos pasados que generaron ganancias distribuibles, que con las
distribuciones hechas a los propietarios. Por ello, una entidad reconoceré las consecuencias de los dividendos
en el impuesto a las ganancias en el resultado del perfodo, otro resultado integral o patrimonio segtin donde la
entidad originalmente reconocié esas transacciones o sucesos pasados.

La Empresa esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta modificacion. Las
modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero
de 2019. Se permite su aplicacion anticipada.

NIC 23 - Costos por préstamos

La modificacion a la NIC 23, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2015-2017 emitidas
en diciembre de 2017, establece que en la medida en que los fondos de una entidad procedan de préstamos
genéricos y los utilice para obtener un activo apto, ésta determinaré el importe de los costos susceptibles de
capitalizacion aplicando una tasa de capitalizacién a los desembolsos efectuados en dicho activo. La tasa de
capitalizacion sera el promedio ponderado de los costos por préstamos aplicables a todos los préstamos
recibidos por la entidad pendientes durante el periodo. Sin embargo, una entidad excluira de este calculo los
costos por prestamos aplicables a préstamos especificamente acordados para financiar un activo apto hasta
que se completen sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar ese activo para su uso
previsto o venta. El importe de los costos por préstamos que una entidad capitalice durante el periodo no
excedera el total de los costos por préstamos en que se haya incurrido durante ese mismo periodo.

Las modificaciones seran de aplicacién obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2019. Se permite su aplicacién anticipada.

Estas modificaciones no tienen ninglin impacto en los estados financieros.
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Planta Edlica Guanacaste, S.A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el aifio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en délar de Estados Unidos de America)

3. Politicas de contabilidad mas significativas

3.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros consolidados de la Compaiiia son preparados segun las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF).

3.2 Declaracién de cumplimiento

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

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicién, independientemente de si ese
precio es directamente observable o estimado usando otra técnica de valuacién. Al estimar el valor razonable
de un activo o un pasivo, la Compariia toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes
del mercado toman en cuenta esas caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de medicién. El valor
razonable para efectos de medicién y/o revelacion en estos estados financieros consolidados se determina
sobre esa base, excepto por las transacciones de pagos basados en acciones que se encuentran dentro del
alcance de la NIIF 2, las transacciones de arrendamiento, dentro del alcance de la NIC 17 y las mediciones que
tienen ciertas similitudes con el valor razonable pero que no son valor razonable, como el valor neto realizable
en la NIC 2 o el valor en uso en la NIC 36.

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable se categorizan en Nivel 1,
2 6 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones del valor razonable son observables y la

importancia de las entradas para las mediciones del valor razonable en su totalidad, que se describen a
continuacion:

» Nivel 1 - Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que
la entidad puede acceder en la fecha de la medicion;

« Nivel 2 - Son entradas, distintas de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son observables para
los activos o pasivos, directa o indirectamente; y

« Nivel 3 - Son entradas no observables para el activo o pasivo.

3.3 Principios de Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Planta Eélica Guanacaste, S.A. y de su subsidiaria
PEG Operaciones, Ltda., poseida en un 100%.

El control se logra cuando la Compaifiia;
. Tiene poder sobre la participada;

. Esta expuesta a, o tiene derechos sobre, rendimientos variables procedentes de su implicacién en
la participada, y

-11 -
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Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en délar de Estados Unidos de America)

. Tiene la capacidad de utilizar su poder sobre la participada para influir en el importe de los
rendimientos del inversor,

La Companiia evalla si controla o no una participada, si los hechos y circunstancias indican que hay cambios a
uno o mas de los tres elementos de control antes mencionados.

Cuando la Compaiiia tiene menos de una mayoria de derechos de voto de una participada, tiene poder sobre
la participada cuando los derechos de voto son suficientes para darle la habilidad practica de dirigir las
actividades relevantes de la participada de manera unilateral. La Compafiia considera todos los hechos y
circunstancias relevantes al evaluar si los derechos de voto de la Compafiia en una participada son o no
suficientes para darle el poder, incluyendo:

. El tamafio del porcentaje de derechos de voto de la Compafiia relativo al tamafio y dispersion de
los porcentajes de otros poseedores de voto;

. Derechos de voto potenciales mantenidos por la Compafiia, otros accionistas u otras partes;

L]

. Derechos derivados de los acuerdos contractuales; y

L]

. Cualesquiera hechos o circunstancias adicionales que indiquen que la Compaiiia tiene, o no tiene,

la habilidad actual para dirigir las actividades relevantes al momento que se necesite tomar
decisiones, incluyendo patrones de voto en asambleas de accionistas previas.

La consolidacién de una subsidiaria comienza cuando la Compafifa obtiene control sobre la subsidiaria y termina
cuando la Compariia pierde control de la subsidiaria. Especificamente, los ingresos y gastos de una subsidiaria
adquirida o vendida durante el afio se incluyen en el estado consolidado de pérdidas y ganancias del periodo y
otro resultado integral desde la fecha que la Compariia gana control hasta la fecha en que la Compafiia deja de
controlar la subsidiaria.

Las ganancias o pérdidas de cada componente de otro ingreso integral se atribuyen a los propietarios de la
Compalfiia y a ias participaciones no controladoras. El resultado integral total de las subsidiarias se atribuye a
los propietarios de la Compafiia y a las participaciones no controladoras aun si los resultados en las
participaciones no controladoras tienen un saldo negativo.

Todos los saldos y transacciones de importancia entre las compafiias han sido eliminados en el proceso de
consolidacién.

3.4 Moneda y Transacciones en Moneda Extranjera

Los registros contables de la Compariia y sus subsidiarias se mantienen en délares estadounidenses (US$) que
es la moneda funcional de la Compafiia. Las transacciones denominadas en otras monedas se registran a las
tasas de cambio vigentes a la fecha de transaccion, y las diferencias cambiarias originadas de la liquidacion de
activos y obligaciones denominadas en esa moneda, asi como por el ajuste de los saldos a la fecha de cierre,
son registradas como parte de los resultados de la Comparifa. Para fines fiscales y legales en Costa Rica, la
Compafiia también mantiene registros contables expresados en colones costarricenses. Al 31 de diciembre de
2018 y 2017, las tasas de cambio de venta del colon costarricense eran de ¢ 604.39 y ¢572.66 por US$1,
respectivamente.

A la fecha del informe de auditores independientes el tipo de cambio de referencia del Banco Central de Costa
Rica para la venta de dolares era de ¢ 608.51por US$1.
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3.5 Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y sus equivalentes incluyen el efectivo en caja, los depésitos a la vista en bancos y las inversiones a
corto plazo (alta liquidez) cuyo vencimiento original no supere los tres meses.

3.6 Inversiones Mantenidas al Vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables y fechas de vencimiento fijas que la Compaifiia tiene la intencion afirmativa y capacidad de
mantener hasta el vencimiento. Luego del reconocimiento inicial, las inversiones se miden al costo amortizado
usando el metodo de la tasa de interés efectiva menos cualquier deterioro.

3.7 Vehiculos, Mobiliario y Equipo

Estos activos son registrados inicialmente al costo de adquisicion o construccion, segun corresponda.
Posteriormente, se les deduce la depreciacion acumulada o cualquier deterioro de valor.

Cualquier ganancia o pérdida resultante de la venta o retiro de estos activos, se acredita o debita contra
resultados. Las adiciones y reemplazos de importancia a los vehiculos, mobiliario y quipo son capitalizados,
mientras que los desembolsos por mantenimiento, reparaciones y renovaciones menores que no mejoran al
activo ni incrementan su vida util son cargados contra los gastos de operacion conforme se incurren.

La depreciacion sobre vehiculos, mobiliario y equipo se determina usando el método de linea recta con base en
la vida util estimada de los activos, como se muestra a continuacién:

Tasas de
Detalle Depreciacion

Mobiliario y equipo oficina 10% y 20%
Vehiculos 10%

3.8 Deterioro de Activos

La Compafifa evalua el valor registrado de sus activos para determinar si existe indicacién de deterioro de valor.
Cuando existe dicha indicacién, el monto recuperable de los activos es estimado, con el fin de determinar el
importe de la pérdida, si la hubiera.

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costos de disposicion y el valor en uso.
Al estimar el valor en uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados del valor presente utilizando
una tasa de descuento que refleja las valoraciones actuales del mercado respecto al valor temporal del dinero
y los riesgos especificos para el activo para los cuales no se han ajustado los estimados de flujo de efectivo

futuros.

Si-el-importe-recuperable-de-un-activo-caleulado-es-menor que-su-importe en-libros,-el-importe-en-libros-del
activo se reduce a su importe recuperable. Las pérdidas por deterioro de valor se reconocen inmediatamente
en el resultado del periodo, salvo si el activo se registra a un importe revaluado, en cuyo caso se debe considerar
la pérdida por deterioro de valor como una disminucién en la revaluacion.

-13-
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Cuando una pérdida por deterioro de valor es revertida posteriormente, el importe en libros del activo aumenta
al valor estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el importe en libros incrementado no
excede el importe en libros que se habria calculado si no se hubiera reconocido la pérdida por deterioro de valor
para dicho activo en aflos anteriores. El reverso de una pérdida por deterioro de valor es reconocido
automaticamente en el resultado del periodo, salvo si el activo correspondiente se registra al monto revaluado,
en cuyo caso el reverso de la pérdida por deterioro de valor se maneja como un aumento en la revaluacion.

3.9 Acuerdos de Concesion de Servicios

Un contrato de concesién supone un acuerdo entre una entidad publica concedente (en este caso el LC.E.) y la
Compaiiia para proporcionar servicios publicos, especificamente generacion de energfa eléctrica. Por otro lado,
los ingresos derivados de la prestacién del servicio pueden percibirse directamente de los usuarios o a través
de |a propia entidad concedente (I.C.E.), quien fija los precios por la prestacién del servicio.

El derecho concesional supone generalmente el monopolio de la explotacién del servicio concedido por un
periodo determinado de tiempo, después del cual, la infraestructura afecta a la concesién necesaria para la
prestacion del servicio se entrega a la entidad concedente, sin contraprestacion alguna.

Estos contratos de concesion se registran por lo dispuesto en la CINIIF 12 “Acuerdos de Concesién de
Servicios”. Hay que destacar dos fases claramente diferenciadas, una primera en la que el concesionario (la
Compaiiia) presta servicios de construccion que se reconocen segun el grado de avance de acuerdo con la NIC
11 “Contratos de Construccion”, con contrapartida de un activo intangible o financiero, en el caso del contrato
suscrito por la Compairiia el mismo cumple con las caracter(sticas de un activo intangible; y una segunda fase
en la que se prestan los servicios de explotacion de la infraestructura que se reconocen segun la NIC 18
“Ingresos ordinarios”.

Se reconocen entre dichos activos los importes pagados por concepto de canon por adjudicacion de la
concesion.

El activo denominado “Derecho de concesién para la generacion de energia”, se reconoce como un activo
intangible debido a que el concesionario obtiene un derecho a efectuar cargos a la entidad concedente, como
forma de cobro de los servicios de construccion y operacién prestados. Forman parte del activo intangible los
costos incurridos en la construccion de la infraestructura, considerando los intereses derivados del
financiamiento, durante la etapa constructiva inicamente, posteriormente se reconocen en resultados.

La amortizacion del activo intangible se realiza por el método de linea recta, durante el perfodo de vigencia del
contrato una vez concluida la etapa constructiva, en este caso serian 18 afios.

3.10 Impuesto sobre la Renta

Se determina segun las disposiciones establecidas por la Ley y Reglamento del Impuesto sobre la Renta. De
resultar algun impuesto derivado de este célculo, se carga a los resultados del periodo.

El impuesto sobre la renta diferido se contabiliza usando el método pasivo y se aplica para aquellas diferencias
temporales entre el valor en libros de los activos y pasivos y los valores utilizados para efectos fiscales. Un
pasivo diferido por impuesto representa una diferencia temporal gravable y un activo diferido por impuesto
representa una diferencia temporal deducible. Los activos por impuesto diferido se reconocen solo cuando
existe una probabilidad razonable de su realizacion.
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3.11  Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por la generacién de energia etlica son reconocidos mensualmente de acuerdo con la cantidad
de kilovatios producida a un precio establecido en la licitacion publica 7283 - E para época alta y época baja.

3.12 Reconocimiento de Gastos y Costos

Los gastos de administracién y operativos se reconocen en su totalidad cuando se recibe el bien o servicio.
Otros gastos de administracion tales como los gastos por amortizaciones, se registran mensualmente con base
en el plazo de amortizacién del activo respectivo; el gasto por depreciacién se reconoce mensualmente con
base en las tasas de depreciacion estimadas.

3.13 Uso de Estimados

Los estados financieros consolidados son preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, y en consecuencia, incluyen montos que estan basados en el mejor estimado y juicio
de la Administracion. Los resultados reales pudieran diferir de tales estimados. Los estimados hechos incluyen
la vida util de los vehiculos, mobiliario y equipo, equipo de operacién, analisis de deterioro de activos, asf como
las provisiones de gastos acumulados, principalmente.

3.14 Instrumentos Financieros

Los instrumentos financieros son registrados inicialmente a su valor razonable y consisten en efectivo,
equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y deuda a largo plazo. Al 31 de diciembre de
2018y 2017, el valor registrado de los instrumentos financieros de corto plazo se aproxima a su valor razonable
debido a su naturaleza circulante. La Compafifa no ha suscrito contrato alguno que involucre instrumentos
financieros derivados, tales como futuros, opciones y permutas financieras (swaps).

-15-
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4. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos con partes relacionadas se detallan a continuacion:

Cuentas por cobrar a corto plazo
Celsia Centroamérica, S.A.

Intereses por cobrar
Celsia Centroamérica, S.A.

Documento por cobrar a largo plazo
Celsia Centroamérica, S.A.,
vencimiento en abril del 2021,
tasa de interés del 4% anual fija,
en dodlares estadounidenses

Cuentas por pagar
Celsia Centroamérica, S.A.

Deuda a largo plazo
Alternegy S.A.

Intereses acumulados por pagar
Alternegy S.A.

2018 2017
576,035 ~
13,333 13,333
4,000,000 4,000,000
145,413 89,858
66,401,192 68,649,805
58,697 239,579

Las cuentas por pagar y por cobrar a partes relacionadas son cuentas que no generan intereses y no tienen

garantia ni un plazo de vencimiento definido.

Seguidamente se detallan las transacciones realizadas con partes relacionadas:

Gasto financiero
Alternegy, S.A.
CTC CURAZAO, B.V.

Ingresos por intereses
Celsia Centroamérica, S.A.

Senicios administrativos
Celsia Centroamérica, S.A.

Remuneraciones a ejecutivos

2018 2017
4,365,556 286,101
- 3,041,209
4,365,556 3,327,310
162,222 162,222
1,268,512 1,255,312
653,917 118,810

En el mes de diciembre del 2014, la subsidiaria Planta Eélica Guanacaste, S.A. (PEG) firm6 un contrato de
prestacion de servicios con la compafila relacionada Celsia Centroamérica, S.A, en el cual se acuerda que
Celsia Centroamérica, S.A. estara obligada a prestar a PEG los servicios de confeccion de planillas, recursos
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humanos, contabilidad, tesoreria, finanzas, administracion societaria, informatica, administracion, logistica y
servicios legales.

El contrato se se prorrogara automaticamente por periodos de un afio, contados a partir de la fecha del
respectivo vencimiento inicial que fue el 31 de diciembre de 2015

5. Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacion:

2018 2017
Caja chica 1,929 1,929
Bancos moneda nacional 26,922 61,025
Bancos moneda extranjera 1,217,137 276,641
Depositos restringidos en bancos 4,093,075 3,619,251
Total 5,339,063 3,958,846
6. Cuentas por cobrar
Un detalle de las cuentas por cobrar se presenta a continuacion:

2018 2017
Comerciales 1,133,371 1,218,179
Relacionadas 589,368 -
Intereses por cobrar relacionadas - 13,333
Otras 61,012 -

1,783,751 1,231,512

Las cuentas por cobrar comerciales al 31 de diciembre de 2018 y 2017, corresponden a la factura generada al
Instituto Costarricense de Electricidad por la energfa producida durante el mes de diciembre respectivo.

Un detalle por vencimiento de los saldos de las cuentas por cobrar durante el afio terminado, es el siguiente:

2018 2017
Sin vencer 1,133,371 1,218,179
De 1 a 30 dias - -
De 31 a 60 dias = -
1,133,371 1,218,179
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7. Créditos de carbono

Los creditos de carbono se originan producto del reconocimiento de la Compafiia ante la Organizacién de las
Naciones Unidas como un mecanismo de desarrollo limpio, CDM, por sus siglas en inglés. El registro oficial
ocurrié el 11 de febrero de 2011, a partir de esta fecha la Compafiia recibe 0.3882 créditos de carbono por cada
MWh de energia limpia que produzca, desplazando diéxido de carbono.

En agosto del 2011, la Compafiia firmé un contrato con Electrabel para la venta de los créditos de carbono
producidos el cual se detalla en la Nota 18.3.

Al 31 de diciembre de 2018 esta pendiente por cobrar el estimado del afto 2018 por USD$ 1,047,462 mas el
estimado de afio 2017 por USD$ 934,121

8. Vehiculos, mobiliario y equipo

Los vehiculos, mobiliario y equipo se detallan como sigue:

Saldos 2017 Adiciones Saldos 2018
Costo: -
Mobiliario y equipo de oficina 724,659 49,370 774,029
Vehiculos 111,380 - 111,380
Activo en curso - 1,520,411 1,520,411
Saldos al cierre del afio 836,039 1,569,781 2,405,820
Depreciacion acumulada:
Mobiliaric y equipo de oficina (536,096) (86,897) (622,993)
Vehiculos (66,903) (8,819) (75,722)
Saldos al cierre del afio (602,999) (95,716) (698,715)
Saldos neto al cierre del afio 233,040 1,474,065 1,707,105
Saldos 2016 Adiciones  Saldos 2017
Costo:
Mobiliario y equipo de oficina 645,398 79,261 724,659
Vehiculos 111,380 - 111,380
Saldos al cierre del afio 756,778 79,261 836,039
Depreciacion acumulada:
Mobiliario y equipo de oficina (480,284) (565,812) (536,096)
Vehiculos (58,640) (8,263) (66,903)
Saldos al cierre del afio (538,924) (64,075) (602,999)
Saldos neto al cierre del afio 217,854 15,186 233,040
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9. Activo intangible

Seguidamente el detalle de las partidas que conforman el rubro de activo intangible:

2018 2017
Activo intangible por concesién - costo 111,083,938 110,954,225
Amortizacién acumulada costo original (63,612,510) (47,376,097)
57,471,428 63,578,128
El movimiento del activo intangible se
detalla como sigue:
2018 2017
Saldo inicial 63,578,128 66,188,021
Adiciones 129,713 3,139,189
Amortizacién (6,236,413) (5,749,082)
Saldo final 57,471,428 63,578,128

La Compairiia realizo durante el 2018, un analisis de deterioro de su activo mediante el método de valor presente
de flujos de efectivo descontados, utilizando una tasa de descuento de 8.92% con una proyeccion hasta el 2028,
fecha de finalizacion del contrato de concesion. Como resultado de este analisis, no se determiné ningln

deterioro.

10. Cuentas por pagar

La integracién de las cuentas por pagar es la siguiente:

2018 2017
Proveedores 447,681 238,371
Partes relacionadas 204,109 89,858
Provisién litigio 167,345 167,345
Partes relacionadas cargos dif financieros 1,125,458 1,125,458
Otras 259,708 296,234

2,204,301 1,917,267
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11. Gastos acumulados

Los gastos acumulados son los siguientes:

2018 2017
Intereses acumulados por pagar (Nota 13) - 239,579
Otros 215,065 70,282
215,065 309,861
12. Deuda a largo plazo
La deuda a largo plazo se detalla a continuacion:
2018 2017

Operacién en dolares estadounidenses, con la compaiiia relacionada
Alternegy, S. A. con vencimiento a diciembre 2027 y una tasa de interés 57,786,560 60,320,000
LIBOR atres meses mas el margen de 4.5% anual

Operacién en dolares estadounidenses, con la compafiia relacionada
Alternegy, S. A. con vencimiento a diciembre 2029 y una tasa de interés 8,329,805 8,329,805
LIBOR atres meses mas el margen de 1.90% anual

Mas:

Intereses capitalizados de deuda subordinada 284,827 -
Menos:

Costos por desembolso del préstamos (1,078,189) (1,125,458)
Deuda a largo plazo neta 65,323,003 67,524,347

Menos:

Porcién corriente de la deuda a largo plazo (3,257,280) (6,687,745)
Deuda a largo plazo 62,065,723 60,836,602

Al 31 de diciembre de 2018 el vencimiento de la deuda de largo plazo es:

Ao que Terminara: 2018 2017

Al 31 de diciembre de 2018 - 6,687,745

Al 31 de diciembre de 2019 3,257,280 6,687,745

Al 31 de diciembre de 2020 3,257,280 6,687,745

Mas alla del 31 de diciembre de 2020 55 551,163 40,773,367
62,065,723 60,836,602
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El 11 de diciembre de 2017 con la resolucién 669-17 de la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama
la sociedad Alternegy, S. A. registr6 para su oferta pablica de Bonos Corporativos por USD$ 320,000,000 del
cual Planta Edlica Guanacaste es fiador. La fecha de inicio de la oferta fue 15 de diciembre de 2017

En diciembre del 2017 la Compafiia cancela todas las obligaciones con CTC Curazao B.V., mediante la
adquisicion de un préstamo con su parte relacionada Alternegy, S.A. domiciliada en Panama.

La emision de bonos tiene fecha de vencimiento en el afio 2028, con posibilidad tanto de extensién como cesion
de la misma por consentimiento de ambas partes.

La empresa asumié costos por la emisién de bonos que se estan amortizando en el tiempo de la emisién hasta
el 2028 y tiene un saldo al 31 de diciembre de 2018 de USD$ 1,078,189 y a 2017 UD$ 1,125,458.

13. Patrimonio

Capital Social - Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el capital acciones comunes y preferentes se encuentra
conformado por 996 acciones comunes y nominativas de ¢10 cada una y 4 acciones preferentes de ¢10 cada
una (equivalentes a un total de US$19 a la fecha de constitucién de la Compafiia), las cuales a la fecha del
informe de los auditores externos no han sido pagadas.

A continuacién, se incluyen las principales caracteristicas de las acciones preferentes:

. Las acciones privilegiadas tendran derecho, cada uno de ellas, a postular un miembro de la Junta
Directiva y su correspondiente suplente.

. La accion privilegiada Serie A tendra el derecho de postular y nominar al Presidente y al Presidente
Suplente de la Junta Directiva.

. La accion privilegiada Serie B tendra derecho a postular y nominar al Secretario y al Secretario
Suplente de la Junta Directiva.

. La accion privilegiada Serie C tendra derecho a postular y nominar al Vicepresidente y al
Vicepresidente Suplente de la Junta Directiva.

. La accion privilegiada Serie D tendra derecho a postular y nominar al Tesorero y al Tesorero Suplente
de la Junta Directiva.

. En todo lo demas, las acciones privilegiadas tendrén los mismos derechos que las acciones comunes,
incluyendo el derecho de voto en las Asambleas Ordinarias y Extraordinarias.

Dividendo - Mediante Acta No.27 de Asamblea General de Accionistas celebrada el dia 11 de mayo de 2016,

se acordo la distribucion y pago de dividendos por la suma de US$3,278,992 a la casa matriz, los cuales se
pagaron en efectivo.
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14. Gastos de administracion y operativos

Un detalle de los gastos segun su naturaleza es el siguiente:

2018 2017
Salarios 317,320 310,267
Cargas sociales y liquidaciones laborales 164,195 151,457
Beneficios a empleados 164,825 84,339
Materiales y suministros 26,545 40,149
Alquiler y mantenimiento vehiculos 32,158 648,376
Viaticos 24,005 86,820
Mantenimiento de aerogeneradores 2,761,081 2,688,895
Suscripciones y membresias 6,282 35,706
Senicios publicos 25,077 168,546
Donaciones - 1,455
Seguridad y vigilancia 91,338 121,631
Senicios profesionales 750,894 333,506
Honorarios profesionales 88,544 50,126
Gastos médicos 1,682 22,102
Depreciacién y amortizacién 6,181,394 5,813,157
Seguro de planta 643,986 271,084
Senicios administrativos 665,016 657,346
Fianzas - 65,636
Otros 21,045 78,479
Total 11,965,388 11,629,077

15. Impuesto sobre la renta

Revisiéon por Autoridades Fiscales - De conformidad con la legislacion fiscal vigente, las declaraciones de
impuesto sobre la renta para los Ultimos periodos fiscales estan abiertas para fa revision de las autoridades
fiscales. En consecuencia, podria existir una obligacién eventual por la aplicacion de criterios de parte de las
autoridades fiscales, distintas de los que ha utilizado [a Compafiia al liquidar sus impuestos.

Precios de Transferencia - El dia 13 de setiembre de 2013 el Gobierno de Costa Rica a través del decreto
No0.37898-H emitid una regulacién relacionada con los precios de transferencia. A través de este decreto se
regula el requerimiento para que los contribuyentes que realizan transacciones con partes vinculadas, estén
obligados, para efectos del impuesto sobre la renta, a determinar sus ingresos, costos y deducciones
considerando para esas operaciones los precios y montos de contraprestaciones que pactarian entre personas
o entidades independientes en operaciones comparables, atendiendo al principio de libre competencia,
conforme al principio de realidad econémica contenido en el Articulo 8° del Cédigo de Normas y Procedimientos

Tributarios.

Para efectos de cumplir con este requerimiento las compafiias deberan elaborar estudios de precios de
transferencia y efectuar los ajustes en sus declaraciones de impuesto sobre la renta cuando las condiciones
pactadas con las partes vinculadas resulten en una menor tributacién en el pais o en un diferimiento en el pago
del impuesto. Asimismo, deberan presentar una declaracion informativa de precios de transferencia con
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periodicidad anual y mantener la informacién, documentos y analisis suficientes para valorar sus transacciones

con partes vinculadas.

La Compania no ha realizado estudios adicionales, pues en opinién de la Administracién, no existe un impacto
significativo sobre la determinacién del impuesto sobre la renta de los periodos terminados el 31 de diciembre
de 2017 y 2016, ni sobre los periodos no prescritos y abiertos a revision por parte de las autoridades tributarias

como consecuencia de la legislacion establecida a través del decreto No.37898-H.

Calculo de Impuesto sobre la Renta - Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la subsidiaria Planta Edlica
Guanacaste, S.A, y PEG Operaciones no tuvieron utilidad gravable para propositos fiscales. Planta Edlica
Guanacaste, S.A. aplicd sus retenciones del 2% de renta para el pago de este impuesto. Seguidamente los

calculos correspondientes:

2018 2017
(Pérdida) utilidad antes de impuesto sobre la renta (372,074) (1,088,572}
Gastos no deducibles e ingresos no
gravables - neto (1,047,463) 409 438

(Peérdida} utilidad fiscal del periodo (1,419,537} (690,537)
Impuesto sobre la renta corriente (30%)

Impuesto sobre la renta - diferido (630,399} (452,049)
(Pérdida) utilidad neta del periodo {1,002,473) (1,552,021}

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el impuesto sobre la renta diferido present6 los siguientes movimientos:

Variacién con

Efecto en Efecto
2017 Resultados Cambiario 2018
Activo:
Conversion de partidas
no monetarias 596,396 (596,396) - -
Pasivo:
Ingresos por créditos
de carbono (280,236) (34,003) - (314,239)
Total neto 316,160 (630,399) - (314,239)
Variaciéon con
Efecto en Efecto
2016 Resultados Cambiario 2017
Activo:
Conversion de partidas
no_monetarias. 1,333,333 (736,937) = 596,396
Pasivo:
Ingresos por créditos
de carbono (628,999) 284,888 63,875 (280,236)
Total neto 704,334 (452,049) 63,875 316,160
-23.-
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16. Contratos vigentes
16.1  Contrato de suministro de energia edlica

El 18 de diciembre de 2007, la Compariia suscribié un contrato con el Instituto Costarricense de Electricidad
(1.C.E.); a continuacién, se detallan las cldusulas mas importantes:

a. Compromiso de Suministro de Energia - La Compaiiia suministrara al I.C.E., en forma exclusiva la
energia que se genere en la planta edlica. La capacidad de entregar al |.C.E. (Potencia Nominal) seria de 49.5
MW.

b. Propiedad - Durante el periodo de vigencia del contrato, la Compafiia sera la duefia y responsable
exclusiva de la Planta y todos sus accesorios, herramientas, acoples, maquinaria, equipos y partes de repuesto
que se encuentren en el sitio y que se usen para el funcionamiento de la misma, con excepcioén de la subestacion
y el terreno de la misma que seran entregados una vez se encuentre concluida al I.C.E. En la fecha de
terminacion del contrato, la propiedad, administracién y operacion de la Planta deberd transferirse de la
Compafiia al .C.E. libre de todo gravamen.

C. Garantias - Existen las siguientes garantias:

. Garantia de Cumplimiento - Durante el periodo de vigencia del contrato la Compafiia debera tener
vigente la Garantia de Cumplimiento, la cual se iniciara a partir de la fecha de su presentacién y por un monto
de US$4,210,175. Esta garantia fue otorgada por medio de una carta de crédito emitida por el Banco General
(Costa Rica), S.A. en favor al Instituto Costarricense de Electricidad, con vencimiento el 28 de setiembre de
2018.

. Garantia Ambiental - Por disposicién de la Secretaria Técnica Nacional Ambiental (SETENA) se debe
mantener la suma de US$625,000 por concepto de garantia. La misma fue otorgada por medio de una carta de
crédito emitida por el Banco General (Costa Rica), S.A., con vencimiento el 30 de abril de 2018.

d. Responsabilidad sobre Dafios y Pérdidas - La Compariia se hara responsable por los dafios y
perjuicios directos, de cualquier naturaleza, que se resuman de sus acciones u omisiones, por lo que la
Compaiiia exime al I.C.E. de cualquier responsabilidad causada por parte de la Compafiia o proveedores. El
I.C.E. se hara responsable por cualquier dafic o perjuicio causado por la naturaleza del contrato que sea
resumen de sus acciones u omisiones.

e. Construccién de la Planta - La Compariia dispondra de un periodo de 2 afios para finalizar la
construccion y puesta en marcha de la Planta, plazo que correra a partir de la fecha que se seflale la orden de
inicio, girada el 6 de junio de 2008, el cual podra ser suspendido en caso de ocurrencia de un evento clasificado

como fuerza mayor o caso fortuito.

La construccién de la planta fue finalizada en el mes de noviembre del 2009.

f. Entrega de Energia - Las principales obligaciones entre las partes se detallan a continuacion:
. Obligaciones de la Compaiiia -
- Disefiar, financiar e instalar la Planta Eélica Guanacaste con una Potencia Nominal de igual a 49.5
MW.
. Entregar en forma exclusiva al I.C.E. la energia generada.
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. Obligaciones del I.C.E. -

- Comprar a la Compafiia toda la energia producida durante el periodo de vigencia del Contrato,
mientras que la misma no supere la energia teérica asociada.

- Pagar la energia entregada de la siguiente manera: a) A razén de nueve coma setenta y cuatro
centavos de dolar de los Estados Unidos de América (US$0.1009) por kilovatio hora durante época
alta (entre enero a mayo, ambos inclusive) y b) A razén de tres coma ochocientos noventa y seis
centavos de ddlar de los Estados Unidos de América (US$0.0404) por kilovatio hora durante época
baja (junio a diciembre, ambos inclusive).

g. Precio - La Compafiia le vendera al I.C.E. Ia energia producida en la Planta a los precios indicados en
el punto anterior. El componente de operacién y mantenimiento de dicho precio corresponde al 16.5%, el cual
sera ajustable en forma semestral.

h. Impuestos y Exoneraciones - Le corresponde a la Compafiia el pago de impuestos directos e
indirectos, cargas sociales, contribuciones o cualquier otro tipo de obligacion tributaria. De acuerdo al Articulo
No.17 de la Ley No.7200, la Compafiia podra gestionar que se lo otorguen las mismas exoneraciones con que
cuenta el I.C.E. para la importacién unicamente de maquinaria y equipo, utilizados para generar, controlar,
regular, transformar y transmitir energia eléctrica. Dichas gestiones son responsabilidad de la Compafiia. Estas
importaciones deberan tener una recomendacién favorable por parte del I.C.E., para dichas exoneraciones se
debe de gestionar un contrato con el Ministerio de Hacienda y el Ministerio de Ambiente y Energia.

i, Seguros - La Compafila debera, por su cuenta, obtener y mantener como minimo los siguientes
seguros:

. Durante el Periodo de Construccién - Los seguros a suscribir son riesgos del trabajo, responsabilidad
civil y dafios a la propiedad de terceros, asi como responsabilidad civil y todo riesgo para contratistas y
subcontratistas y un seguro por errores y omisiones.

. Durante el Periodo de Operacién Comercial - Los seguros a suscribir son riesgos del trabajo y todo
riesgo de dafio fisico.

je Transferencia de la Planta - Al finalizar la vigencia del contrato, los terrenos y servidumbres donde se
ubica la planta deberan ser transferidos al I.C.E. sin costo alguno, previo a cumplimiento por parte de I.C.E. de
todos los pagos procedentes, se garantiza que los derechos y patentes de explotacién, invenciones, marcas o
derechos de autor que tenga o adquiera como consecuencia de la construccion y operacion de la planta le seran
traspasados

k. Vigencia del Contrato - La vigencia del contrato sera de 20 afios, que regiran a partir del 6 de junio de
2008.
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16.2  Contrato de mantenimiento de torres Enercon GMBH (EPK)

El 27 de febrero de 2007, se firmé un contrato con la compariia Enercon GMBH, para el mantenimiento de 55
torres aerogeneradoras modelo E-44. A continuacién, un detalle de las principales clausulas:

a. El plan de mantenimiento incluye: inspeccién visual y mantenimiento de grasa, inspeccién visual y
mantenimiento eléctrico, inspeccién visual y mantenimiento mecéanico, mantenimiento e inspeccion del
cuarto aflo de operacién y mantenimiento de repuestos.

b. Para la determinacion de las estadisticas del proyecto, Enercon utilizara el sistema Scada.

! Enercon se compromete a garantizar una disponibilidad del 96% anual en el parque eélico. Si dicha
disponibilidad esta por debajo de este porcentaje Enercon debera pagarle en los préximos 90 dias
posteriores al cierre anual a Planta Eélica Guanacaste, S.A. la suma que se calcule como pérdida por
no venta de energia al .C.E., de acuerdo a los anexos 4 y 5 del contrato con Enercon.

d. Los ingresos por certificados de carbono no se incluyen en la garantia de disponibilidad indicada
anteriormente.
e A partir del cuarto afio de operaciones y hasta el onceavo afio de operaciones de la Compafiia, se

debera pagar a Enercon una remuneracion anual por torre aerogeneradora, la cual sera la mayor entre:
€32,000 euros y €0.008 euros por kWh cuando la torre exceda la produccién de 4 GB anuales. Enercon
cobrara una remuneracion adicional en caso de que se exceda el costo razonable de mantenimiento no
programado por US$25,000.

f. Enercon permite el pago del 40% de la remuneracién indicada en parrafo anterior en délares
estadounidenses, al tipo de cambio del dia de la transaccion.

a. Cada afio operacional y antes del ajuste del precio segun la subclausula 10.6, la remuneracion anual y
el precio minimo se incrementara en un 1.7%.

h. El plazo del contrato tiene una vigencia de 11 afos.

i. Enercon deberd obtener y mantener a lo largo de la vigencia de este contrato, como costo propio,
todos los seguros requeridos por ley y la buena practica de la industria.

16.3  Contrato de compra de créditos de carbono (ERPA)

El 11 de febrero de 2011, la Comparfiia fue registrada oficialmente ante las Naciones Unidas como un
Mecanismo de Desarrollo Limpio, este registro permitié a partir de esta fecha la acreditacién de Créditos de
Carbono a favor de la planta, por las emisiones dejadas de producir al tratarse de una fuente de energia limpia.

Producto de este registro la Compafila firmé un contrato el 22 de agosto de 2011, para la venta de los Créditos

de Carbono generados con Electrabel SA/NV, compafila perteneciente al grupo GDF SUEZ - anteriormente
compaiiia relacionada.

-26 -

YO



Planta Edlica Guanacaste, S.A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en délar de Estados Unidos de America)

El contrato se firmé por todo el periodo de acreditacion el cual consiste en 10 afios, el precio de los créditos de
carbono es de un 90% del valor de mercado, por los créditos generados hasta 31 de marzo de 2013 y €9.75
euros por los generados después de esta fecha.

Este contrato no ha tenido cambios a pesar de la venta de la Compaiiia del grupo GDF SUEZ a Celsia, S.A,,
E.S.P.

17. Litigios
171 Compensacion de créditos fiscales

La Administracién Tributaria en setiembre del 2013, consideré que una serie de créditos fiscales con los que la
Comparifa compensé la deuda tributaria estaban prescritos, y rechazé estos créditos fiscales por ¢454.944.600
(equivalente a US$809,510 al 31 de diciembre de 20186).

La Compaiifa present6 un recurso de apelacién ante el Tribunal Fiscal Administrativo, en marzo del 2014. Para
el 7 de mayo de 2014, el Tribunal Fiscal Administrativo determiné parcialmente con lugar el Recurso de
Apelacion presentado durante el 2013, debido a que uno de los créditos no estaba prescrito. El 19 de agosto de
2014, mediante resolucion RCOM-05-V-01-2014 de la Direccion General de Tributaciéon emitida por la
Administracion Tributaria de Guanacaste se indica que el monto adeudado por la Compafiia, luego de la
aplicacion de los créditos fiscales no prescritos, asciende a la suma total de ¢161.248.399.

Luego de esta resolucién, la Compafiia presenté una carta, con fecha del 15 de enero de 2015, a la
Administracion Tributaria de Guanacaste solicitando la aplicacién de saldos a favor por un monto de
¢112.695.567; sin embargo, el 12 de febrero de 2015, la Administracién Tributaria de Guanacaste, mediante
la notificaciéon AR-05-087-2015 indica que luego de realizar la compensacién solicitada, los saldos adeudados
corresponden a ¢110.089.172. Posterior a esta notificacién, la Compafiia presentd un recurso de revocatoria
el 17 de marzo de 2015. En respuesta a dicho recurso de revocatoria, en mayo del 2015, mediante oficio AR-
05-318-2015, se le notifica a la Compariia que sobre la suma de ¢110.089.172 adeudada se compensaran
¢75.156.334 quedando un saldo de ¢34.932.838, mismo que se cancel6 con un pago realizado en el mes de
marzo del 2015 de manera anticipada y el saldo restante se liquidé en el mes de junio por la suma ¢12.794.311
que incluye ¢8.785.141 de principal y la suma de ¢4.009.170 de intereses moratorios.

El 18 de marzo de 2016, la Procuraduria General de la Replblica, actuando en su condicion de representante
del Estado, presentd la demanda de Proceso de Conocimiento (Lesividad) ante el Tribunal Contencioso
Administrativo y Civil de Hacienda en contra de la Compafiia. El Tribunal dio traslado a la demanda el dia 5 de
abril de 2016, mediante auto de las 11:58 horas del 5 de abril de 2016.

El 16 de junio de 2016, en tiempo y forma la Compariia se apersoné al proceso, formulando su completa
oposicion a la demanda planteada, alegando la legalidad del fallo del Tribunal Fiscal Administrativo, que declaré
a su favor la vigencia del crédito fiscal, asi como las compensaciones realizadas.

Por medio de auto emitido a las 15:43 horas del 27 de junio de 20186, el Tribunal Contencioso Administrativo
tuvo por contestado en tiempo la demanda y convocd a Audiencia Preliminar el dia 24 de octubre de 2016.
Dicha audiencia se llevo a cabo en la fecha establecida. Durante la audiencia preliminar se analizo la actividad
procesal y hechos relevarites, y se debatieron las defensas previas interpuestas.

Como resultado de la audiencia preliminar se declard que el proceso era uno de los catalogados como de "Puro
Derecho”, siendo que su discusion se centra en una interpretacion netamente juridica de la norma, por lo que
se prescindié de la audiencia de juicio oral y publico. En consecuencia, el expediente fue trasladado a resolucion

-27-

jo)



Planta Eélica Guanacaste, S.A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en ddlar de Estados Unidos de America)

por el fondo. No obstante, el dictado de la resolucién se suspendié en el tanto la Sala Constitucional se
encuentra resolviendo una Accién de Constitucionalidad relacionada con el plazo que tiene la Administracion
Tributaria para formular demandas por lesividad.

Al cierre de la auditoria 2017 los asesores legales informan que no se han presentado cambios ni
comunicaciones por parte de la Administracion Tributarfa. No poseemos respuestas de asesores legales
referentes al tema.

17.2  Litigio tributario, proceso determinativo periodos fiscales 2012 y 2013

El litigio que afronta la Compafila es de naturaleza tributaria, en el cual, la Administracién Tributaria de
Guanacaste audit6 las Declaraciones de Impuesto sobre la Renta de los Periodos Fiscales 2012 y 2013,
considerando que éstas no cumplieron en su totalidad con la normativa reguladora de la imposicién sobre la
Renta.

Por medio del documento No.1-05-038-14-393-011-03, del 19 de agosto de 2014, notificado el 27 de agosto de
2014, se comunico el inicio de actuacion fiscalizadora de comprobacion e investigacién a la Compafiia Planta
Edlica Guanacaste, S.A. El criterio de seleccién que fue utilizado fue el haber declarado ingresos no gravables
en una proporcion superior al 10% de los ingresos totales en los periodos fiscales 2012 y 2013.

El dia 26 de enero de 2015, mediante audiencia final, fue entregada al contribuyente la Propuesta Provisional
de Regularizacion (Doc. No.1-05-038-14-104-031-03), mediante la cual se establecen modificaciones a las
Declaraciones de Impuesto sobre las Utilidades de los periodos fiscales 2012 y 2013,

La Compafiia se opuso a la Propuesta Provisional de Regularizacion, por considerar que los ajustes propuestos
no tienen sustento juridico alguno, al basarse en criterios tributarios técnicamente erréneos. Los alegatos a la
Propuesta Provisional fueron planteados en tiempo y forma.

La Administracion Tributaria rechazé los alegatos y pruebas aportados, emitiendo la Propuesta de
Regularizacion No.1-05-038-14-351-341-03, notificada en la Audiencia Final llevada a cabo el 16 de junio de
2015. Dicha propuesta fue rechazada en el acto por la Contribuyente, en virtud de la invalidez de los ajustes
propuestos por la Administracion.

Debido a la existencia de la Accion de Inconstitucionalidad del Articulo 144 del Cédigo de Normas y
Procedimientos Tributarios, la Administracién Tributaria se vio imposibilitada de emitir el Acto de Liquidacion de
Oficio, declarandolo asi en el documento No.SF-05-198-2015, notificado el dia 25 de junio de 2015.

Al 12 de abril de 2016, la gerencia de la Compafifa se encuentra interesada en agotar la via administrativa del
procedimiento tributario, debatiendo los ajustes y presentando los recursos que en derecho correspondan.
Hasta tanto se resuelva la Accién de Inconstitucionalidad presentada, no existe posibilidad legal de acudir a la
via administrativa para continuar con el proceso.

Evaluacion de Resultado del Caso - La Compafiia ho considera necesario realizar una reserva de contingencia
sobre el cuestionamiento de los “ingresos por diferencias de cambio no realizadas” pues consideran que las
posibilidades de éxito son altas, esto debido a que actualmente existen fallos de los Tribunales de Justicia de
Costa Rica, los que, de mantener la misma linea, apoyan el tratamiento que hizo la Compafiia sobre el tema en
cuestion. Sin embargo, sobre el cuestionamiento del tratamiento del “ingreso por créditos de carbono” se realizé
una provision por litigios por la suma de US$167,345 (Nota 9) ante un eventual resultado adverso.

-28-

Y



Planta Edélica Guanacaste, S.A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminando el 31 de diciembre de 2018
(Cifras en délar de Estados Unidos de America)

Respecto a la cuantia total del caso, al 12 de abril de 2016 se tiene una contingencia por la suma de
¢177.218.131 (US$333,154), por concepto de Impuesto sobre la Renta del Periodo Fiscal 2013. Por concepto
de intereses computados, la deuda alcanza los ¢49.527.654 (US$93,113); por lo tanto, la deuda total alcanza
la suma de ¢226.745.785 (US$426,267).

Al cierre de la auditoria 2017 la Administracion informa que no se han presentado cambios ni comunicaciones
por parte de la Administracién Tributaria. No poseemos respuestas de asesores legales referentes al tema.

17.3  Litigio tributario, proceso sancionatorio periodos fiscales 2012 y 2013

El proceso entablado por la Administracion Tributaria contra la Compafia surgié a raiz de las determinaciones
impositivas descritas anteriormente. En virtud de ellas, la Administracion Tributaria consideré que las supuestas
inexactitudes en las Declaraciones de Impuesto sobre la Renta, constituyen faltas graves contra la Hacienda
Publica. Por tanto, se aplicé una multa equivalente al 100% del monto dejado de ingresar al fisco.

La Administracion Tributaria notificé a Planta Eélica Guanacaste, S.A. la Propuesta de Resolucion Sancionadora
por Articulo No.81, mediante documento No.2-05-038-14-107-5135-03, la cual fue rebatida en tiempo y forma
por la Compalfiia, por ser groseramente contraria a derecho.

Los alegatos y pruebas fueron a su vez contestados por la Administracién Tributaria, mediante documento No.2-
05-038-14-265-513-03, dejando la sancién incolume.

En virtud de la Accion de Inconstitucionalidad contra el Articulo 144, el proceso sancionador (al igual que el
determinativo) se encuentra suspendido, hasta tanto la Sala Constitucional resuelva dicho proceso. Con
sustento en ello, la Administracion Tributaria notificé el 25 de junio de 2015, la Resolucién No.SF-05-199-2015,
declarando la imposibilidad de dictar la Resolucién Sancionadora via Articulo No.81 CNPT, por lo cual en este
momento el proceso se encuentra suspendido.

El 21 de octubre de 2016, la Administracion notifico la Resolucion N°ATG-SF-5-272-2016, por medio de la cual
se reanudo el proceso sancionador. No obstante, a la fecha de emisién de este informe, no ha sido notificada

la resolucion sancionadora correspondiente, por lo cual se desconoce si se mantendra la sancidn contenida en
la Propuesta de Resolucién Sancionadora.

Evaluacién de Resultado del Caso - Se desconocen las posibilidades de éxito o pérdida del caso. Respecto
a la cuantia total del caso, se tiene una posible sancion por la suma de ¢177.218.131 (US$315,840).

Al 31 de diciembre de 2018 la administracion tiene reconocido una provisién por US$167,345 relacionada con
estos litigios, sin considerar aun intereses y costas procesales.

Al cierre de la auditoria 2018 la Administracion informa que no se han presentado cambios ni comunicaciones
por parte de la Administracion Tributaria. No poseemos respuestas de asesores legales referentes al tema.

18. Aprobacion de los estados financieros consolidados

Estos estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 estan en proceso de auditoria.

Wedededede
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Banistmo*™

CERTIFICACION

Bonos por US$320,000,000.00 con vencimiento en 2027

BANISTMO INVESTMENT CORPORATION S.A. autorizada para ejercer el negocio de fideicomiso
al amparo de la licencia fiduciatia ototgada por la Supetintendencia de Bancos de la Republica de
Panama, con nimero 3-93, actuando en su condicién de fiduciario (en adelante, el “Fiduciario
Local”) del Fideicomiso 3156 (en adelante, el “Fideicomiso de Garantia Local”), bajo el contrato de
fideicomiso (el “Contrato de Fideicomiso™) de administracién y garantia suscrito el 11 de diciembre
de 2017 entre ALTERNEGY, S.A. como Fideicomitente y Emisor, BONTEX, S.A., como
Fideicomitente y Fiador Solidario y Banco General, S.A., como agente de pago, certifica que (todos
los términos en mayusculas que no apatezcan definidos en esta certificacién tendran el significado
que se les atribuye en el Contrato de Fideicomiso):

1.

Nombre del Emisor: ALTERNEGY, S.A., tiene un fideicomiso panamefio constituido de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso de acuerdo con la Ley 1 de 5 de enero de 1984,
como ha sido modificada por la Ley 21 de 10 de mayo de 2017.

Resolucion de registro de valot y autorizacion para oferta publica: Emision fue autorizada
por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES mediante Resolucién No.
SMV No. 669-17 de 11 de diciembre de 2017.

Detalla del Titulo emitido y Monto Total Registrado y Autorizado: US$320,000,000.00

Total de Patrimonio Administrado del Fideicomiso: Los activos que integran el Patrimonio
Administrado al 31 de diciembre de 2018 del Fideicomiso de Garantia Local ascendian a
US$15,856,355.35.

Series que cubren el Patrimonio del Fideicomiso: Una (1) sola serie de bonos corporativos
emitida el 22 de diciembre de 2017 pot un valor nominal total de US$320,000,000.00 con
vencimiento 22 de diciembre de 2027, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2018 era de
US$306,560,000.00.

Indicar que los bienes fideicomitidos se encuentran debidamente transferidos, a su
favor: Fl Fideicomiso de Garantia Local, al clerre de 31 de diciembre de 2018 mantenia los
activos fiduciatios debidamente transfetidos al Fiduciatio Local.

Banistmo Investment Corporation S.A.
Casa Matriz, Torre Banistmo, Calle 50, Republica de Panama
(507) 263-5855 / 263-5877
www.banistmo.com
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Banistmo™

Sefores

ALTENERGY, S.A.

PH Nightfall — Torre Argos

Llano Bonito, Santa Maria Business District, Piso 2
Ciudad de Panama

Atencién: Sra. Susana Ortiz
31 de enero de 2019

Ref.: Certificacién del Fiduciario Local

Estimados Sefores,

De conformidad con la Cldusula 10.01 (k) Responsabilidad del Fiduciario Local del Contrato de
Fideicomiso, tenemos a bien adjuntarle el siguiente documento original:

e Certificacidn Trimestral (diciembre 2018) del Fiduciario Local, para la presentacion junto con
el informe trimestral (IN-T) a la Superintendencia del Mercado de Valores.

Sin méas por el momento, nos despedimos reiterandoles que estamos a la orden para cualquier duda o
consulta.

Atentamente,
?t_.L 7 \_,.-— J’
hte Gutlerrez/
egoaos Fld/uérlos y Agencias

Adjunto lo indicado.-

Banistmo Investment Corporation S.A.
Casa Matriz, Torre Banistmo, Calle 50, Republica de Panama
(507) 263-5855 / 263-5877
www.banistmo.com
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7. Desglose de la composicion de los activos fideicomitidos:

(A) En las Cuentas Fiduciarias:

Valor de los % de
Nombre de los Activos Detalle Activos Composicién | Vencimiento
US$ de los Activos
Cuentas Bancarias
Depésitos en Bancos Locales 15,805,939 100% A la vista
Total de activos 0
fideicomitidos 15,805,939 100%

(B) En virtud del Contrato de Hipoteca de Bienes Inmuebles, se mantiene Escritura Pablica
No. 19,881 del 11 de diciembre de 2017 con niimero de entrada 51791/2017 enla cual consta
hipoteca hasta por la suma de US$320,000.00, sobre bienes inmuebles a favor del fideicomiso
3156: 110 Fincas ubicadas en la Provincia de Chiriqui, Republica de Panama.

8. Concentracion de Activos Fiduciarios: Un 100% del total de los bienes en fideicomiso estan
concentrados en los Cuentas Bancarias Locales, por el anterior, ninguna otra categoria de activos
fiduciarios, representa un porcentaje igual o superior al 10% del total de los activos en
fideicomiso.

9. Clasificacién de los Activos Fideicomitidos segtin su vencimiento

Al 31 de diciembre de 2018 la clasificacion de los activos fideicomitidos segiin su vencimiento,
se presenta a continuacion:

Dela5 Maiasdeb

A la vista afos anos Total
Activos
Depositos en banco 15,805,939 - - 15,805,939
Total de activos 15,805,939 0.00 15,805,939

10. Cobertura historica de los ultimos tres (3) trimestres: Conforme al Prospecto Informativo
y los Documentos de la Emision, no se ha incluido una relacién de cobertura para esta emision.

11. Relacién de cobertura establecida en el Prospecto Informativo y la relacion de cobertura
que tesulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso de Garantia Local entre el monto
en circulacion:

~ Conforme al Prospecto Informativo y los Documentos de la Emision, no se ha incluido una relacion

de cobertura.

Adicionalmente, para efectos de cumplit con el contenido de esta Certificacién del Fiduciario Local
de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y el Prospecto Informativo, se
deja constancia de que para el cdlculo de la relacion de cobertura, deben contemplarse: (i) antes de la
emision de una Declaracién de Vencimiento Anticipado, el patrimonio fideicomitido del Contrato
de Fideicomiso de Garantia Local y el pattimonio fideicomitido del Contrato de Fideicomiso de
Garantia Extranjero, para lo cual cada fiduciario presentard su propia certificacion, y se deberin
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