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RE_I’OBLICA 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 marzo 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 plblica o los otros registros obligatorios). Los Informes de Actualizacién
seran exigibles a partir del 1 de enero del afio 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 seglin dispone el Acuerdo No. 18-00. No obstante, los emisores podran opcionalmente
presentarlos a la Comisién antes de dicha fecha.

B. Preparacion de los Informes de Actualizacién

Este ho es un formulario para llenar espacios en blanco. Es lGinicamente una guia del orden en que debe
presentarse la informacién. La CNV pone a su disposicién el Archivo en procesador de palabras, siempre
que el interesado suministre un disco de 3 Y%. En el futuro, el formulario podra ser descargado desde la
pagina en Internet de la CNV.,

Si alguna informacidn requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza de su
negocio o por cualquier otra razén, 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 Actualizacion debera presentarse en un original y una copia completa, incluyendo los
anexos.

Una copia completa del Informe de Actualizacion 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 Direccién 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 segln Resolucion No. 669-17
del 11 de diciembre de 20417 con vencimiento en el afo 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

ALTERNEGY, S. A.

MARZO 2018

El efectivo neto disponible de la compaiiia al cierre de este primer trimestre del 2018, es de
B/. 21,398,432 (2017 B/. 12,277,790) de los cuales B/. 14,811,792 (2017 B/. 8,452,316)
forman parte del fideicomiso de Garantia de la Emision Puiblica de Bonos por B/. 320,000,000;

comparado con el cierre del tercer trimestre del 2017 que era de B/. 12,349,489

A continuacioén, un cuadro comparativo al cierre del primer trimestre del 2018 con el cierre al

cuarto trimestre del 2017:

Analisis de liquidez
Cuadro No. 1

Utilidad o (Pérdida) Neta
Efectivo neto provisto por la actividades de operacién
Flujo de efectivo de operaciones

Flujo de Efectivo de Actividades de Inversion

Flujo de efectivo de Actividades de Financiamiento
Flujo de Efectivo Neto

Iniclo de balance de efectivo

Final de balance de efectivo

Efectivo
Efectivo restringldo por el fidelcomiso
Total de efectivo.

Acumulado 1°

Acumulado 4°

El patrimonio administrado por el Fidelcomiso de Garantia Incluye:

Fondo restringidos a Alternegy, S. A. por
Fondo restringldos a Bontex, S. A. por

Evolucion de los Resultados:

Al cierre de este primer trimestre del 2018, la compania mantiene cuentas por cobrar en el
sector eléctrico de B/. 21,004,936 de este total B/. 7,611,737 son del mes corriente, a 30 dias

B/. 13,022,759

ALTERNEGY, S. A. IN-T MARZO 2018

Trimestre 2018 Trimestre 2017 rariacion
(393,116) 1,803,842 (2,196,958)
10,211,700 (150,328,514) 160,540,214
9,818,584 (148,524,672) 158,343,256
(5662,944) (3,273,849) 2,710,905
(134,998) 151,726,822 (151,861,820)
9,120,642 (71,699) 9,192,341
12,277,790 12,349,489 (71,699)
21,398,432 12,277,790 9,120,642
6,586,640 3,825,474 2,761,166
14,811,792 8,452,316 6,359,476
21,398,432 12,277,790 9,120,642
14,811,792 8,452,316 6,359,476
535,236 16,001 519,235
15,347,028 8,468,317 6,878,711
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A continuacion, mostramos un detalle de las cuentas por cobrar al cierre del primer
Trimestre del afo 2018:

Analisis de las cuentas por cobrar

Cuadro No.2
Sector Eléctrico Corriente 30 dias

Elektra Noreste, S. A. 2,822,067 2,431,993 5,254,060
Empresa Dist. Elec. Metro Oeste, S. A. 6,721,997 4,351,573 11,073,570
Empresa Dist. Elec. Chiriqui, S. A. 650,910 183,480 34,350
AES Panama S. A. 57,566 78,206 135,772
Empresa de Transmision Electrica S. A. 551 14,750 15,301
Enel Fortuna, S. A. 8,747 6,685 15,432
Otras empresas del sector eléctrico. 288,724 309,328 598,051
Total de cuentas por cobrar Sectar Electrico 10,550,561 7,376,015 17,925,576
Anticipo a proveedores 387,140

Total 18,313,716

B. Recursos de Capital

Al 31 de marzo se pagaron intereses correspondientes al periodo diciembre del 2017 a marzo
2018 por la suma de B/. 5,118,112.00.

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

Fecha de inicio de la oferta 1.5 de diciembre de 2017 y vencimiento dentro de 10 anos contados
a partir de la fecha de liquidacion.

C. Resultados de las Operaciones
La empresa mantiene dos contratos de concesion para la generacion hidroeléctrica

° 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.

° 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.

) Planta Termoeléctrica Cativa:
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 una Licencia definitiva para la construccion y explotacién de una planta de
generacién de energia eléctrica, ubicada en el corregimiento de Cativa, distrito de Colon,
provincia de Colén, 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 R .
VENTAS DE ENERGIA Y Pmlm;(flw Promedio
CAPACIDAD Q1-2018 Q4-2017
ENERGIA
Contratos 2,611 2,354 2,667 2,544 2,494 2,298 2,384 2,392 152
Mercado Ocasional 73 230 262 188 149 216 234 200 (11)
Exportacién 0
Energia Perdida 126 88 73 96 138 108 148 131 (36)
0
CAPACIDAD 0
Contratos 2,077 2,077 2,077 2,077 2,038 2,038 2,038 2,038 38
Contratos de Reserva
Compensacion de Potencia
Potencia SRLP
Planta Termoeléctrica ; )
Promedio Promedio
VENTAS DE ENERGIA Y Q1-2018 Q4-2017
CAPACIDAD
ENERGIA
Contratos 4,752 4,127 4,695 4,524 4,472 4,545 4,662 4,560 (35)
Mercado Ocasional 12 98 38 49 3 50 3 19 31
Exportacién 0
Energia Perdida 68 74 15 52 45 41 14 33 19
0
CAPACIDAD 0
Contratos 642 642 642 642 738 738 738 738 (96)
Contratos de Reserva
Compensacion de Potencia
Potencia SRLP
Total Promedio Promedio
VENTAS DE ENERGIA Y Q1- 2018 Q42017
CAPACIDAD
ENERGIA
Contratos 7,363 6,481 7,362 7,069 6,966 6,844 7,046 6,952 117
Mercado Ocasional 85 328 300 238 152 267 237 218 19
Exportacidn 0
Energia Perdida 194 162 88 148 183 149 162 165 (17)
0
CAPACIDAD 0
Contratos 2,718 2,718 2,718 2,718 2,776 2,776 2,776 2,776 (58)
Contratos de Reserva
Compensacion de Potencia
Potencia SRLP
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Informacion Operativa

Cuadro No. 4

Hidroelectricas

VENTAS DE ENERGIA Y
CAPACIDAD

ENERGIA
Contratos
Mercado Ocasional
Exportacién
Energia Perdida

CAPACIDAD

Contratos

Contratos de Reserva
Compensacion Potencia
Potencia SRLP

Unidad de
Medida

GWh

MW

ENE

40.4
2.9

1.0

80.0

Volumen

FEB

35.7
2.6

1.2

80.0

MAR

28.8
3.7

1.8

80.0

Promedio
Q1 2018

35.0

80.0

Volumen

oct

38.5
5.3

1.9

80.0

Nov

35.3
3.0

15

80.0

ALTERNEGY, S. A.

36.8
9.7

2.1

80.0

MARZO 2018

Variacion
Promedio Iy {E]
Q4 2017 PeNWWIE:
Q4 2017

36.9 (1.9)
6.0 (2.9)
18 {0.5)

80.0 0.0

Planta Termoeléctrica

VENTAS DE ENERGIA Y
CAPACIDAD

ENERGIA
Contratos
Mercado Ocasional
Exportacién
Energia Perdida

CAPACIDAD

Contratos

Contratos de Reserva
Compensacion Potencia
Potencia SRLP

Unidad de

Medida

GWh

MW

34.7
0.3

Volumen

FEB

314
1.0

35.6
0.4

Promedio
Q1 2018

33.9

Volumen

34.7
0.0

0.3

Nov

32.0
0.6

333
0.0

0.1

64.2

Variacion
Promedio [liInESiel
Q4 2017 [ekRwioit:
Q4 2017

333 0.6
0.2 0.3
0.3 0.1

64.2 0.0

Total

VENTAS DE ENERGIA Y
CAPACIDAD

ENERGIA
Contratos
Mercado Ocasional
Exportacién
Energia Perdida

CAPACIDAD

Contratos

Contratos de Reserva
Compensacion Potencia
Potencia SRLP

Unidad de

Medida

GWh

MW

75.1
31

15

Volumen

FEB

67.1
3.7

Promedio
Ql 2018

644 689
a1l 36
3
19[ 17
1442 1442

Volumen

73.2
5.3

Nov

67.3
3.6

1.8

70.1
9.7

2.2

144.2

Variacion
Promedio [RIIMERIE]
Q4 2017 eIk
Q4 2017

70.2 {1.3)
6.2 (2.6)
2.1 (0.9)

1442 0.0
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D. Analisis de perspectivas

Las expectativas para el segundo trimestre del afio 2018: los margenes se estiman que sean un poco
mayor a los del primer trimestre 2018, debido a las condiciones del mercado, especialmente en Cativ4,
la cual con una generacién por debajo del PPA (contrato) requerido, para cubrir este requerimiento,
se hacen compras de energia en el mercado spot a precios por debajo del precio de contrato, lo cual
no da un margen sin generar, esto ocurrié en el mes de abril. Para Cativa en el mes de junio se espera
que el precio de contrato suba, por la indexacién al incremento del precio del bunker, lo que es
favorable, tomando en consideracion que el CMS se espera este por los 70 USD/MWh, con
perspectivas a la baja.

Por otra parte en las hidros, se espera obtener una mayor generacion en el mes de junio, lo cual
impactara positivamente en el margen, debido a la tormenta tropical Alberto se esperan lluvias donde

se encuentran nuestras plantas por lo cual se tendra mayores recursos hidricos.

Il PARTE

ALTERNEGY, S. A.
RESUMEN FINANCIERO
A. Presentacion aplicable a emisores del sector comerclal e Industrial

Z ESTADO DE SITUACION ENE. A ENE. A ACUMULADO A [ ACUMULADO A
FINANCIERA MAR.2018 MAR.2017 2017 2016
Ventas o Ingresos Totales 28,594,483 31,386,804 125,588,918 100,393,455
Margen Operativo 6,884,477 9,442,272 33,614,003 21,356,937
Costos fijos y Gastos Administrativos (24,590,161) (27,692,162) (98,308,972) (80,611,862)
Utilidad o (Pérdida) Neta (393,116) (2,691,255) 1,803,842 (3,837,403)
Acciones emitidas y en circulacion 500 500 500 500
Utilidad o (Pérdida) por Accién (786) (5,383) 3,608 (7,674.81)
Depreciacion y Amortizacion (4,397,438) (6,385,897) (25,476,104) (23,618,996)
BALANCE GENERAL ENE. A ENE. A 'ACUMULADO A | ACUMULADO A
MAR.2018 MAR.2017 2017 2016
Activo Corriente 78,980,330 60,489,995 52,759,298 58,747,011
Activos Totales 635,968,902 459,695,581 627,879,550 463,831,958
Pasivo Corriente 21,691,449 18,592,005 31,156,946 7,818,474
Deuda a Largo Plazo 667,037,627 498,466,678 649,089,663 510,184,385
Capital Pagado 44,182,233 44,182,233 44,182,233 44,182,233
Deficit Acumulado (96,549,292) (98,353,134) (98,353,134) (94,515,730)
Patrimonio Total (52,760,174) (567,363,102) (562,367,059) (54,170,901)
RAZONES FINANCIERAS: ENE. A IENE_. A ACUMULADO A | ACUMULADO A
MAR.2018 MAR.2047 2017 - 2016
Dividendo/Accién 0 0 0 0
Deuda Total/Patrimonio (13.05) (9.01) (12.99) (9.56)
Capital de Trabajo 57,288,881 41,897,990 21,602,352 50,928,537
Razén Corriente 3.64 3.25 1.69 7.51
Utilidad Operativa/Gastos financieros 1.23 1.23 1.23 0.99
ALTERNEGY, S. A. IN-T MARZO 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 Edlica 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 divulgacion por el cual ha divulgado o divulgara el Informe de
Actualizacion 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 disposicion del publico inversionista y del publico en general,”

31 de mayo de 2018.

FIRMA (S)

<£.SU\M, 6 r-%\c\' S
Javier E. Gutierrez A. Susana Ortiz
Apoderado Apoderado

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

Estados financieros
Periodo terminado el 31 de marzo 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 disposicidn del ptblico
inversionista y del publico en general”




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

Estados Financieros

31 de marzo de 2018

Contenido Péagina
Informe del Contador Publico Autorizado 1-4
Estado de situacion financiera 5
Estado de ganancias o pérdidas 6
Estado de cambios en la posicién de accionistas 7
Estado de flujos de efectivo 8
Notas a los estados financieros 9-40
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Alternegy, S. A..

Hemos revisado los estados financieros que se acompanan de Alternegy, S. A.. en adelante "la Compafiia", los cuales
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de marzo 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 Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compafiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros
intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la administracion 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 revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditora. Esas normas requieren que cumplamos
con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revisién para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros intermedios estan libres de representaciones erréneas de importancia relativa.

Una revision 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 evaluacién 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 revisién que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la 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 presentacion 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 consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes,
la situacion financiera de Alternegy, S. A. al 31 de marzo 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 Financiera.

kt‘rw\}u Ricardo Wong Flores

CPA No. 3483

29 de mayo de 2018
Panama, Republica de Panamé
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Alternegy, S. A.

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

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

Activos

Activos corrientes
Efectivo y equivalente de efectivo
Depositos restringidos en bancos

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Préstamos y cuentas por cobrar relacionadas
Inventarios

Otros activos no financieros

Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Propiedades, planta y equipo

Activos intangibles

Otros activos financieros

Deudores comerciales y otras por cobrar
Préstamos y cuentas por cobrar relacionadas
Activos por impuestos netos

Impuesto diferido activo

Total de activos no corrientes

Total de activos

Paivos y Posicién de accionista

Pasivos corrientes

Otros pasivos financieros corrientes
Cuentas por pagar comerciales y otras
Cuentas por pagar a entidades relacionadas
Pasivos por impuestos, netos

Provisiones por beneficios a los empleados
Total de pasivos corrientes

Pasivo no corriente

Otros pasivos financieros no corrientes
Deudas financieras con parte relacionada
Pasivos por impuestos diferidos, netos
Provisiones por beneficios a los empleados
Total de pasivo no corriente

Total de pasivos

Posicién de accionista

Capital en acciones

Ganancias (pérdida) neta del afio
Déficit acumulado

Total de posicién de accionista

Total de pasivos y posicion de accionistas

Notas

6,8

11
13

11
12

14

mar-18 mar-17 Dic. 2017 Dic. 2016

6,586,640 13,065,791 3,825,753 12,349,488
14,811,792 8,452,037 B
18,313,716 20,308,338 21,331,097 18,149,803
657,239 19,124,964 5,349,743 19,496,596
9,589,732 7,300,207 8,704,730 7,396,492
4,933,889 690,695 5,095,938 1,354,632
54,893,007 60,489,995 52,759,298 58,747,011
367,742,789 387,565,103 371,520,475 393,507,320
8,973,580 9,200,807 9,030,387 9,257,613
140,305 89,117 116,105 88,742
10,280 14,480 10,280

197,418,403 192,137,313 =
1,763,495 1,763,495 1,763,495 1,763,495
576,784 537,997 457 497

576,038,572  399,205586 575,120,252 405,084,947
630,931,579 459,695,581 627,879,550 463,831,958
13,142,063 12,349,729 13,330,514 z
12,570,863 9,970,735 4,026,717
8,584,422 5,969,235 7,438,461 3,088,979
(1,278) (4,649) 264,113 508,346
235,861 277,690 153,123 194,432
34,531,931 18,592,005 31,156,946 7,818,474
302,122,195 302,068,742 5
346,928,398 497,903,340 346,928,398 510,110,799

7,718 484,862 - .

101,511 78,476 92,523 73,586
649,159,822 498,466,678 649,089,663 510,184,385
683,691,753 517,058,683 680,246,609 518,002,859
44,182,233 44,182,233 44,182,233 44,182,233
(393,116) (3,192,201) 1,803,842 (3,837,404)

(96,549,292)

(98,353,134)

(98,353,134)

(94,515,730)

(52,760,174)

(57,363,102)

(52,367,059)

(54,170,901)

630,931,579

459,695,581

627,879,550

463,831,958

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 ganancias o pérdidas

por el afio terminado el 31 de marzo de 2018

(En balboas)

Notas mar-18 mar-17 Dic. 2017 Dic. 2016

Generacion de energia eléctrica 28,579,335 29,691,741 125,318,410 98,945,531
Otros servicios operacionales 15,148 494 284 270,508 1,447,925
Total de ingresos ordinarios 28,594,483 30,186,025 125,588,918 100,393,456
Personal operativo (717,155) (693,742) (3,370,375) (2,759,179)
Operacion y matenimiento (1,546,372) (2,654,058) (12,430,668)  (10,045,073)
Combustibles (2,243,355) (7,586,994)  (21,819,440) (14,396,668)
Compras de energia (11,391,208) (9,017,322)  (22,451,973)  (24,273,351)
Compra de potencia (99,325) (23,031) (451,151) (370,243)
Costos de transmisién (871,774) (644,320) (3,155,248) (2,838,034)
Depreciacion operativa (4,370,429) (6,332,921 (25,380,559)  (23,537,129)
Costo Arrendamientos (249,953) -

Otros costos (6,939) (91,982) (2,275,521) (274,725)
Tasas (213,499) (149,361) (639,980) (5642,116)
Total de costo de ventas (21,710,008) (27,093,732) (91,974,915)  (79,036,518)
Ganancia bruta 6,884,477 3,092,292 33,614,003 21,356,938
Otros ingresos 4,031 5,755 103,467 31,977
Personal administrativo (57,980) (51,877) (225,195) (187,227)
Otros gastos administrativos (575,192) (308,969) (1,259,792) (1,124,563)
Servicios vinculados (1,090,771) (719,093) (3,589,019) (3,346,671)
Depreciacion administrativa (27,009) (24,654) (95,545) (81,867)
Total de gastos de administracion (1,750,952) (1,104,593) (5,169,551) (4,740,328)
Otros gastos (110,052) (12,566) (89,905) (223,686)
Ganancia antes de gastos financieros 5,027,504 1,980,888 28,458,014 16,424,901
Ingresos financieros 2,505,470 71,730 400,171 314,326
Gastos financieros 15 (7,926,091) (5,364,104)  (27,355,692)  (21,511,272)
Ganancia antes de impuestos (393,116) (3,311,486) 1,502,593 (4,772,045)
Impuesto sobre la renta 16 - 119,286 301,249 934,641
Ganancia (pérdida) neta del afio (393,1186) (3,192,200) 1,803,842 (3,837,404)

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 posicion de accionistas
por el afio terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

Nota
Saldo al 31 de diciembre de 2016 14
Utilidad del afio
Saldo al 31 de diciembre de 2017 14
Pérdida del afio
Saldo al 31 de marzo de 2018 14

Acciones Déficit
comunes acumulado Total
44,182,233  (98,353,134)  (54,170,901)
- 1,803,842 1,803,842
44,182,233 (96,549,292)  (52,367,059)
- (393,116) (393,116)
44,182,233  (96,942,408)  (52,760,175)

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



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

Estado de flujos de efectivo
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

Notas
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad (pérdida) neta del ario
Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion 9,10
Impuesto sobre la renta 16
Descartes de activos fijos
Provisidn para prestaciones laborales
Costos financieros 15

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 cuer

(Disminucién) aumento en provisiones para prestaciones laborales

Efectivo proveniente de las actividades de operaciones
Pagos de impuesto sobre Ia 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

Disminucién (aumento) en depdsitos 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 12
Reembolso de deudas financieras con partes relacionadas 6.1.2
Producto de deuda financiera emision de bonos 11

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

(Disminucién) aumento neta de efectivo en bancos

Efectivo en bancos al comienzo del afio 7

Efectivo en bancos al final del afio 7

2018 2017
(393,116) 1,803,842
4,397,438 25,476,104
301,249
11,816
26,334
7,926,091 27,355,592
11,930,413 54,974,937
7,709,887 (2,887,132)
(885,002) (1,308,238)
(4,590,764) (3,849,169)
3,497,404 5,222,919
82,738 (7,397)
17,744,675 52,145,920
(7,926,091) (22,381,770)
9,818,584 29,764,150
(562,944) (3,273,849)
(6,359,755) (8,452,037)
(6,922,699) (11,725,886)
(134,998) (163,182,401)
(178,288,822)
314,909,224
(134,998) (26,561,999)
2,760,887 (8,523,735)
3,825,753 12,349,488
6,586,640 3,825,753

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.)

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

1. Informacién general

Alternegy, S. A. (la "Empresa”) es una sociedad constituida en la Republica de Panamd, de acuerdo a la Escritura
Publica de Panama No. 3008 del 3 de junio de 2003. Durante el afio 2011, la Empresa ejecutd un proceso de
fusion inversa con su tenedora Dos Mares Investment |l, 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
fusién 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 compafila 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 distribucion 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 generacion de energia eléctrica. 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 construccion
y explotacion de plantas de generacién hidroeléctrica y geotermoeléctrica y las actividades de transmisién y
distribucién 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
continuacion:

) 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 generacidén 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 concesion 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 generacion de energia 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 [a ejecutoria de la
firma de los contratos 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 Resolucion AN No. 1904-
Elec del 18 de julio de 2008 de Ia Autoridad Nacional de los Servicios Publicos en la que otorga a favor de la
Empresa una Licencia definitiva para la construccién y explotacion de una planta de generaciéon de energia
eléctrica, ubicada en el corregimiento de Cativa, distrito de Colén, provincia de Coldn, 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 electrica, a través de una planta termoeléctrica.
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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 marzo de 2018
(En balboas)

o La Empresa est4 autorizada para instalar, operar y explotar la planta termoeléctrica, que ampara la
Licencia y vender la energla 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) arios, 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, 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 modificacion 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
nuevos requisitos de revelacion también se relacionan con los cambios en los activos financieros si cumplen
con la misma definicion.

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 tos cambios en
otros activos y pasivos, e incluye una conciliacion entre los saldos iniciales y finales en el estado de situacion
financiera, para los pasivos derivados de las actividades de financiacion. Se permite adopcion anticipada.

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

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

La modificacién 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 propodsitos tributarios pueden dar origen a diferencias 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 legislacion fiscal restringe las fuentes de
las 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 combinacién solo con las del tipo apropiado.
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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 marzo de 2018
(En balboas)

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 reversion de dichas diferencias temporarias deducibles. Esta
comparaciéon 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 recuperacion de algunos activos de la entidad
por un importe superior a su valor en libros si existe evidencia suficiente de que es probable gue 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 ningun impacto material en los estados financieros.

NIIF 12 - Informacioén 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 (0 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 informacion 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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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 marzo 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 perlodo, pero que aun no han sido implementadas por la Empresa se encuentran detalladas a
continuacion:

Fecha de aplicacion . .
Norma obligatoria Tipo de cambio

CINIIF 23 - La Incertidumbre frente a los tratamientos del
impuesto a las ganancias 1 de Bneiie] 209 NIEY2
CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera y
consideracién anticipada 1 e Emeielae 208 INUEE
NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias
procedentes de contratos con clientes 11dS:eneio|dem20H S NEeya
NIIF 16 — Arrendamientos 1 de enero de 2019 Nueva
NIIF 9 — Instrumentos financieros (g encio ds 20 Modificacion
NIC 40 - Propiedades de inversion P
(transferencias en propiedades de inversion) 1 (dS ensio [de20HE edificacion
NIIF 9 -Instrumentos financieros - (caracteristicas de 1 de enero de 2019 WModificacitn
cancelacion anticipada con compensacién negativa)
NIC 12 - Impuesto a las ganancias
(Mejoras anuales a las Normas NIIF Ciclo 2015-2017 - 1 de enero de 2019 Modificacibn
Consecuencias del impuesto a las ganancias, de los pagos
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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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 marzo 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 o0 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 posicién 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 transicion:

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

s Enfoque retrospectivo modificado: la reemisién de la informacién comparativa no es requerida o
permitida segtn 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 Interpretacién.

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

CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera v contraprestacion anticipada

Emitida en diciembre de 2016, esta Interpretacion 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, lleg6 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
moenetario o del pasivo no monetario derivado de la contraprestacion anticipada (por ejemplo, la medicion 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 aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018.
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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 marzo 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. Identificacién de la actuacién como principal o como agente:

Cuando esté involucrado un tercero en proporcionar bienes 0 servicios a un cliente, la Empresa determinara
si la naturaleza de su compromiso es una obligacion 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, actia como un agente).

b. Contraprestacion variable:

Es cualquier cantidad que sea variable segun 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 contraprestacién 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 aplicacién:

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

Método modificado: Con el enfoque modificado, se reconocera el efecto acumulado de la aplicaciéon inicial
como un ajuste al saldo de apertura de las ganancias acumuladas (u otro componente del patrimonio, segln
proceda) del periodo de presentacién anual que incluya la fecha de aplicacién inicial. Segun este método de
transicion, una entidad aplicara esta Norma de forma retroactiva solo a contratos que no estén 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 presentacién que incluyan la fecha de aplicacién inicial, una entidad proporcionara toda la
informacion 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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(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 multiples. Ademas, requiere
revelaciones mas detalladas.

El principio basico de la NIIF 15, es que una entidad reconoce l0s 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
aplicacion 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 transaccién entre las obligaciones de desempefio del contrato.

Etapa 5: Reconocer el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida que) la entidad satisface una
obligacién de desempefio.

Bajo NIIF 15, una entidad reconoce los ingresos cuando una obligacién es satisfecha, por ejemplo, cuando el
“control” de los bienes o servicios subyacentes a la ejecucién de la obligacidn 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 normas NIC 18 - Ingreso, NIC 11 - Contratos de construccion, CINIIF 13 - Programas de
fidelizacion de clientes, CINIIF 15 - Acuerdos para la construcciéon de inmuebles, CINIIF 18 - Transferencias
de activos procedentes de los clientes y SIC 31 - Transacciones de trueque que incluyen servicios de
publicidad.

La Empresa contintia evaluando la nueva norma haciendo especial énfasis en la identificacion de las
obligaciones de desempefio incluidas en los contratos con los clientes y la evaluacién de los métodos para
estimar el monto y el momento de la contraprestacién 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 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.
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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, asf 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 dividiran en amortizaciéon 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, continlia 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 aplicacion de esta nueva norma.

NIIF 9 - Instrumentos financieros

La NIIF 9 y su modificacién emitida en julio de 2014, establece que los activos financieros se clasifiqguen en su
reconocimiento inicial en tres categorias, en funcion 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 - Consolidacion),
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 la 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 crediticias esperadas 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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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 evaluacién 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 gestion de riesgo a
través de principios cualitativos en lugar de reglas cuantitativas; (inicamente sera necesaria una evaluacion 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
ejercicio. Anteriormente la cobertura debia ser altamente eficaz, tanto con caracter prospectivo como
retroactivo.

La NIIF 9 con respecto a las coberturas establece que:

- La calificacién de la cobertura se base en factores cualitativos y en la evaluacién prospectiva de
efectividad. Sila efectividad no fue lo que se esperaba, la relacién 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 terminacién voluntaria de la relacion de cobertura no esta permitida.

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

- Se madifica la contabilizacién del valor temporal de las opciones en las relaciones de cobertura ya sean de
flujos de efectivo o de valor razonable cuya variacién 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 aplicacién 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 inversion y hay evidencia
del cambio en el uso. De manera aislada, un cambio en las intenciones de la administracién para el uso de
una propiedad no proporciona evidencia de un cambio en el usoc. Para ello se continda 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 ningin impacto en los estados financieros.
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NIIF 9 - Instrumentos financieros

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

Estas modificaciones no tienen ninglin 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
(distribucién de los beneficios) deben reconocerse en resultados, otro resultado integral o el patrimonio, en
funcién al reconocimiento inicial de la transaccidén. 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 resultado integral o patrimonio
segun donde la entidad originalmente reconocié esas transacciones o sucesos pasados.

La Empresa estd evaluando los impactos que podria generar la aplicacidon 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 capitalizacién 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 perfodo. Sin embargo, una entidad excluirg 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 aplicacion anticipada.

Estas modificaciones no tienen ningln 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 (NIIF).
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3.2 Base de preparacién

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.

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 medicién, 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 medicién. El valor razonable para efectos de medicién y/o revelacién 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 adicién, para efectos de informacién financiera, la medicién del valor razonable esté clasificado en Nivel 1,
2y 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 medicion 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
0 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.

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 clasificacion depende de la naturaleza
y proposito de los activos financieros y se determina al momento del reconocimiento inicial.

3.3.2 Método del interés efectivo

El método del interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un activo financiero y de
asignacion de ingresos por concepto de intereses durante el periodo en cuestién. 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.
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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 situacion 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 evaltan para indicadores de deterioro al final de cada ario sobre el cual se informa.
Los activos financieros estaran deteriorados cuando exista evidencia objetiva del deterioro, como resultado de
uno o0 mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo financiero, la estimacion de los
flujos de efectivo futuros del activo han sido afectados.

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

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;
o La desaparicion 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 esté 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 econdmicas locales y nacionales que
se relacionen con el incumplimiento en los pagos.
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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 recuperacion 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 perfodo posterior, el importe de la pérdida
por deterioro disminuye y la disminucion 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. Sila Empresa no retiene ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y contintia reteniendo el control de! activo financiero, la Empresa reconocera su participacién
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
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 que habla 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 transaccidn y son subsecuentemente medidos al costo
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 transaccidon
incurridos. posteriormente, los financiamientos son contabilizados a su costo amortizado; cualquier diferencia

entre el saldo neto de financiamiento y el valor de redencion 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.
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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 amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro reconocidas.

Las propiedades en proceso de construccién para produccion 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 terminacion 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
depreciacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro reconocidas.

La depreciacién es reconocida a fin de eliminar el costo menos sus valores residuales, sobre sus vidas Utiles,
utilizando el método de la Iinea 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 algun 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 asignacién, 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.

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 (0 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.
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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 arios
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 concesién 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 amortizacién
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 Gtil estimada y método
de depreciacion 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 disposicion, o cuando no se esperan beneficios
econdémicos futuros de su uso o disposicién. Las ganancias o pérdidas que surgen de |a 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 perfodo 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, 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 reduccién material de personal que haga necesaria
la creacion de una reserva por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este concepto.

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 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 inversion temporal de préstamos especificos pendientes de ser desembolsados en
activos aptos se deduce de los costos por préstamos elegibles para su capitalizacion.
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La capitalizacion 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 afio difiere de la ganancia antes de impuesto, reportada en el estado de resultado, debido a los efectos que
producen aquelias 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 plusvalla o del reconocimiento inicial (distinto al de una combinacién de
negocios) de otros activos y pasivos en una operacion que no afecta la ganancia fiscal ni la ganancia contable.

El importe en libros de un activo por impuesto diferido se somete a revisién 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.

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 perfodo 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 o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

3.9.3 Impuesto corriente v diferido del periodo

Los impuestos corrientes y los impuestos diferidos deberan 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.
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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 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 perfodo 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 distribucion 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 Délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de
Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar utiliza el Dolar 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 realizacién de activos y la satisfaccion de pasivos en el curso normal del negocio.

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

A nivel comercial, 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 analisis y desarrollo de proyectos que contintien reduciendo
la exposicion de la Empresa al mercado spot, y el costo de generacion.
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A nivel operacional se esta 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 operacién, con el propésito de obtener eficiencias y mejor utilizacion del
recurso hidrico disponible desde la central Esti. También, estamos incorporando mejores practicas con el
propésito de fortalecer los procesos de mantenimiento, buscando reducir la cantidad y frecuencia de
mantenimientos correctivos.

En conclusion, la Empresa demuestra unas mejoras operacionales importantes lo que se refleja en unos
mejores 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.

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 perlodo 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 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 energla 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 perdida 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.
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6. Saldos con partes relacionadas

Saldos adeudados por
entidades relacionadas

Saldos adeudados a
entidades relacionadas

Mar. 2018 Dic. 2017 Mar. 2018 Dic. 2017
Bahia Las Minas Corp. 25425 66,814 126,960 166,876
Bontex, S.A. 6,321 1,086 - 76,905
Celsia Centroamerica, 8. A. . - 322,040 305,271
31,746 £7.900 449,000 549,062
Porcién corriente
Bontex, S. A. 544,429 2,677,752
Planta Edlica Guanacaste, S.A. [PEG) 81,064 2,614,091
CTC Curazao, B.V. - - 8,112 519 6,889,409
625,493 5,291,843 8,112,519 6,889.409
Total corto plazo 657,239 5,349,743 8,561,519 7,438 461
Porcion no corriente
Bontex, 3. A 127,609,758 124,942,759
Planta Edlica Guanacaste, S.A. {(PEG) 69,808,645 67,194,554
CTC Curazaon, B.V. 345,928,398 346,928,398
197,418,403 192,137,313 346,928,398 346,928,398
7. Efectivo en banco y equivalente de efectivo
Mar. 2018 Dic. 2017
Caja menuda 9,000 5,000
Banistmo, S.A. 59,915 433,687
Banco General, S.A. 6,517,725 3,387,066
Banistmo, S.A. depésito a plazo - -
Deposito en banco restringido 14,811,792 8,452,037
21,398,432 12,277,790
Depdsito en banco restringido (14,811,792) (8,452,037)
6,586,640 3,825,753

Al 31 de marzo de 2018 la Empresa mantiene fondos restringidos depositados en Banistmo Investment Corp.,
S.A. por B/.14,811,792 2017 B/. 8,452,037 los cuales forman parte del Fideicomiso de Garantlia 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 términos y condiciones del instrumento de fideicomiso.
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8. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
Mar. 2018 Dic. 2017
Comerciales 17,924,129 21,004,936
Adelanto a proveedores 389,587 326,161
18,313,716 21,331,097
9. Propiedades, planta y equipo
Mar. 2018 Dic. 2017
Importe neto en libros:
Mobiliario y equipo 203,417 456,853
Planta y edificaciones 355,213,856 359,301,051
Terrenos 8,734,242 8,734,242
Construcciones en proceso 3,691,274 3,028,329
367,742,788 371,520,475
10. Activos intangibles
Mar. 2018 Dic. 2017
Importe en libros de:
Derecho de concesion 8,971,921 9,028,232
Software 1,659 2,155
8,973,580 9,030,387

11. Otros pasivos financieros

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 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 de interés serd 5.5% anual y pagaderos
trimestralmente. Los fiadores de esta emision son Bontex, S. A. y la Planta Edlica 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 301,581 - 301,581
Costo de la emisién de deudas (599,518) (4,437,805) (5,037,323)
13,142,063 302,122,195 315,264,258

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:

-28-

{09




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 marzo de 2018
(En balboas)

(xi)
(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 alguin saldo luego de
depositar en cada cuenta fiduciaria dicho minimo requerido, el saldo serd 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, asi 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 Eélica 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

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 garantias 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

(i)
(iif)

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

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

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
energfa 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 razén de ventas, permutas, canjes o por cualquier otra razén; 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.
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La propiedad fiduciaria de los bienes fiduciarios extranjeros descritas en el parrafo anterior se constituiran a
favor del fiduciario extranjero, quien serd el encargado de ejecutarlas conforme a los términos y condiciones
del fideicomiso extranjero segun 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
Al 31 de marzo de 2018 la Empresa mantiene deuda con CTC Curazao, B.V. por un monto de B/.346,928,398
(2017: B/.346,928,398), con vencimientos a partir del afio 2028, estas obligaciones no tienen garantia debido

a que CTC Curazao, B.V. es una empresa relacionada del Grupo Celsia, S.A. E.S.P. La deuda se compone de
la siguiente manera:

Forma de pago

Monto original Largo plazo Corto plazo Libor Spread de intereses Vencimiento
74,092,270 74,092,270 - Libor3M  560% Al vencimiento 16-nov-30
272,836,128 272,836,128 - Libor6M  1.90% Al vencimiento 28-dic-27

346,928,398 346,928,398 -
El vencimiento de la deuda financiera se detalla a continuacion:

13. Cuentas por pagar comerciales y otras

Mar. 2018 Dic. 2017
Comerciales - locales 1,775,868 2,287,465
Comerciales - extranjeros 358,466 282,802
Comerciales - sector eléctrico 10,316,658 7,351,420
Prestaciones laborales por pagar 119,871 49,048
12,570,863 9,970,735

14. Capital en acciones

Mar. 2018 Dic. 2017
Acciones comunes 343,201 343,201
Capital adicional pagado 43,839,032 43,839,032
44,182,233 44,182,233

El capital autorizado estd compuesto por 500 acciones sin valor nominal, emitidas y en circulacién 391
acciones.

15. Gastos financieros

Mar. 2017 Dic. 2017
Gastos de interés 7,893,389 27,217,933
Comisiones bancarias 31,599 107,276
Diferencia en cambio de moneda 1,103 30,383
7,926,091 27,355,592

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

Estados financieros
Periodo terminado el 31 de marzo 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 pablico
inversionista y del publico en general’
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Junta Directiva
Bontex, S. A.

Hemos revisado los estados financieros que se acomparian de Bontex, S. A. en adelante "la Compaiiia”, los cuales
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de marzo 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 Compariia 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 Informacién Financiera y por el control interno que la administracién determine que es necesario
para permitir la preparacién de estados financieros intermedios que estén libres de representaciones erréoneas 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 planifiquemos y realicemos la revisién para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros intermedios estan libres de representaciones erréneas 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 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 preparacioén 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 propésito de expresar una opinion sobre la 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 administracion, asi como evaluar la presentacion 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 consideracién, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes,
la situacion financiera de Bontex, S. A. al 31 de marzo 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 Informacién Financiera.

ic: Ricardo Wong Flores
CPA No. 3483

29 de mayo de 2018
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 2017
(En balboas)

Activos Notas Mar.2018 Mar. 2017 2017 2016
Activos corrientes

Efectivo y equivalente de efectivo 7 3,145,838 3,752,260 2,578,032 3,380,278
Depdsitos restringidos en bancos 7 535,236 16,001 -
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 8 2,735,931 2,482,375 2,770,876 2,573,230
Inventarios 585,524 492,116 447,127 521,550
Otros activos no financieros 9 2,330,074 117,675 1,093,882 235,349
Total de activos corrientes 9,332,603 6,844,426 6,905,918 6,710,407
Activos no corrientes

Propiedades, planta y equipo 10 102,867,583 106,877,615 103,873,308 107,885,077
Activos intangibles 11 1,503,407 1,541,055 1,512,822 1,550,466
Deudores comerciales y otras por cobrar no corrientes 21,491

Activos por impuestos 120,377 120,377 120,377 120,377
Impuesto diferido de activo - 69,776 262,941 69,776
Total de activos no corrientes 104,512,858 108,608,823 105,769,448 109,625,696
Total.de activos 113,845,461 115,453,249 112,675,366 116,336,103
Pasivos corrientes

Cuentas por pagar comerciales y otras 13 1,626,149 1,273,851 1,397,951 558,421
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 6 670,175 662,336 1,636,846
Deuda financiera con partes relacionadas 6,12 2,620,800 2,384,796 2,483,689 24,220,744
Pasivos por impuestos = 1,109
Total de pasivos corrientes 4,917,124 3,658,647 4,543,976 26,417,120
Pasivo no corriente

Deudas financieras con entidad relacionada 6,12 124,942,759 126,661,465 123,915,603 103,733,407
Total de pasivo no corriente 124,942,759 126,661,465 123,915,603 103,733,407
Total de pasivos 129,859,883 130,320,112 128,459,579 130,150,527
Posicién de accionista

Capital en acciones 14 22,000,889 22,000,889 22,000,889 22,000,889
Pérdida neta del afio (230,210) (1,052,439) (1,969,789) (1,080,452)
Déficit acumulado (37,785,101) (35,815,313) (35,815,313)  (34,734,861)
Total de posicién de accionista (16,014,422) (14,866,863) (15,784,213) (13,814,424)

113,845,461 115,453,249 112,675,366 116,336,103

Total de patrimonio del accionista

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.)

Estado de ganancia o pérdida
por el afio terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

Notas

Generacion de energia eléctrica
Otros servicios operacionales
Ingresos ordinarios

Operacién y mantenimiento
Compras de energia
Compra de potencia
Costos de transmision
Depreciacién operativa
Otros costos

Tasas

Costos de ventas

Ganancia bruta

Otros ingresos 15

Otros gastos administrativos
Servicios vinculadas
Depreciacion administrativa
Gastos de administracion

Otros gastos

Ganancia antes de gastos financieros

Ingresos financieros
Gastos financieros 16

Pérdida antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta 17

Pérdida neta del afio

mar-18 mar-17 Dic. 2017 Dic. 2016
3,630,813 3,519,101 14,869,025 14,612,977
- 7,204 10,154 367,063
3,630,813 3,526,305 14,879,179 14,980,040
(356,515) (371,976)  (1.658,937) (1 399,226)
(616,734)  (992,971)  (2,023,089) (2378 508)
. (16,878) (83,758) (55,099)
(132,250) (112,563) (601,890) (588,840)
(1,057,612) (1,058,551)  (4.247,149) (4 207,209)
(916)  (128,122) (407,107) (64,168)
(25,380) (25,696) (104,740) (71,414)
(2,189,408) (2,706,756)  (9,096,650)  (8,764,464)
1,441,405 819,549 5,782,629 6,215,576
19,544 1,034 2,406 32,153
(1,642) (12,373) (118,584) (163,066)
(183,731)  (176,699) (882,798) (462,971)
(831) (785) (4,332) (3,315)
(186,204) (189,857) (1,005,714) (629,352)
. . (36,789) (70,177)
1,274,746 630,726 4742432 5548200
142 964 964 14,192
(1,505,098)  (1,684,130)  (6,906,350) (5 712 620)
(230,210)  (1,052,440) (2,162,954)  (1,150,228)
: . 193,165 69,776
(230,210)  (1,052,440)  (1,969,789)  (1,080,452)

Las notas que se acompafian 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 posicién de accionista

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

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

Capital en Déficit

acciones acumulado Total

22,000,889 (35,815,312) (13,814,423)
- (1,969,789)  (1,969,789)

22,000,889 (37,785,101) (15,784,212)
- (230,210.19) (230,210)

22,000,889 (38,015,311) (16,014,422)

Las notas que se acompafian 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 marzo de 2018
(En balboas)

Notas 2018 2017

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida del afio (230,210) (1,969,789)
Ajustes por:

Gastos financieros 12 1,505,098 6,906,350

Depreciacion y amortizacion 7 1,058,443 4,251,481

Descarte de activo fijo -

2,333,331 9,188,042

Cambios en el capital de trabajo:

(Aumento) disminucién en deudores comerciales y otras cuentas 13,454 (197,655)

Disminucién (aumento) en inventarios (138,397) 74,423

Aumento (disminucién) en otros activos (973,251) (1,051,698)

Aumento (disminucidn) en cuentas por pagar y otros pasivos 236,037 419,419
Efectivo proveniente de las actividades de operaciones 1,471,175 8,432,531

Impuestos sobre la renta 193,165

Pago de intereses (1,505,098) (7,655,015)
Flujo neto de efectivo proveniente de las actividades de operacion (33,923) 970,681
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Disminucién en depésitos en banco restringidos (519,235) (16,001)
Adquisicién de propiedades y equipo 8 (43,303) (202,067)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (562,538) (218,068)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Reembolso de deuda financiera con parte relacionada 9 (108,904,151)
Producto neto de deuda financiera con parte relacionada 9 1,164,267 107,349,292
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiamiento 1,164,267 (1,554,859)
Disminucién neta de efectivo 567,806 (802,246)
Efectivo al principio del arto 5 2,578,032 3,380,278
Efectivo al final del afio 5 3,145,838 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 periodo terminado el 31 de marzo 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 ejecuté 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 econdmica 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 concesion para la construccién y
explotacién de una planta de generacion de energia 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 arios que vence en junio de 2057, y podria ser extendida por un periodo adicional
de 50 aflos seglin 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 explotacién de plantas de generacién hidroeléctrica y
geotermoeléctrica y las actividades de transmisién y distribucién de electricidad para el servicio publico estaran
sujetas al régimen de concesiones y la construccién y explotacion 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 perfeccion6 el 2 de diciembre de 2014. Celsia S.A.

E.S.P., es una compaiifa colombiana especializada en los negocios de generacién y distribucién de energfa
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. Adopcion 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 (IJASB) 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
nuevos requisitos de revelacidén también se relacionan con los cambios en los activos financieros si cumplen
con la misma definicion.

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

SO)




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

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo 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 financiacion, los cambios derivados de la
obtencién 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
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 financiaciéon. Se permite adopcion anticipada.

La Empresa evalu6 y concluyd que estas modificaciones no tienen ningln impacto material en los estados
financieros.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

La modificacién 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 costo para propdsitos tributarios pueden dar origen a diferencias 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 legislacion fiscal restringe las fuentes de
las ganancias fiscales contra las que pueda realizar deducciones en el momento de la reversiéon 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 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 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 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 ningun impacto material en los estados financieros.

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 indicacién 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 informacion sobre éstas de acuerdo al
parrafo B17 de la norma.

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

$50.5
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

2.2 Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas, pero atn 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 aln 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 s EneSiepei HEeya
CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera vy
consideracion anticipada 1 de enero de 2018 Nueva
NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias 1 de enero de 2018 Nueva
procedentes de contratos con clientes
NIIF 16 — Arrendamientos 1 de enero de 2019 Nueva
NIIF 9 — Instrumentos financieros 1 derenee ds=2pilc aedingacion
NIC 40 - Propiedades de inversién .
(transferencias en propiedades de inversion) 1 de enero de 2018 Hodinzscion
NIIF 9 -Instrumentos financieros - (caracteristicas de 1 de enero de 2019 Modificacién
cancelacion anticipada con compensacién 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 Modificacién

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

-10-
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo 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 o0 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 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 solucion de la incertidumbre.

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

) 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 Interpretacién sera
reconocido en el patrimonio de apertura a la fecha de la aplicacion inicial, siendo el comienzo del periodo
anual de presentacién 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 interpretacién.

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

CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera y contraprestaciéon anticipada

Emitida en diciembre de 2016, esta Interpretacion 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 transaccion 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
contfraprestacion 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 contraprestacién anticipada (por ejemplo, la medicién del
credito 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 ninguin 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 periodo terminado el 31 de marzo 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 actuaciéon 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 obligacion de desempefio consistente en proporcionar los bienes o
servicios especificados por si misma (es decir, actia como un principal) o bien en organizar para el tercero el
suministro de esos bienes o servicios (es decir, actia como un agente).

b. Contraprestacion variable:

Es cualquier cantidad que sea variable segun 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 devolucién o se promete
un importe fijo como prima de desempefio en el momento del logro de un hito especificado.

C. Métodos de aplicacién:

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

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

final de afio).

Para periodos de presentaciéon que incluyan la fecha de aplicacion 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 aplicaciéon 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 periodo terminado el 31 de marzo 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 facilitaré 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 mililtiples. Ademas, requiere
revelaciones mas detalladas.

El principio basico de la 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: ldentificar las obligaciones de desempefio en el contrato.

Etapa 3: Determinar el precio de la transaccién.

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

Etapa 5: Reconocer el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida que) la entidad satisface una
obligacién de desempefio.

Bajo NIIF 15, una entidad reconoce los ingresos cuando una obligacién es satisfecha, por ejemplo, cuando el
“control” de los bienes o servicios subyacentes a la ejecucion de la obligacion 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 normas NIC 18 - Ingreso, NIC 11 - Contratos de construccion, CINIIF 13 - Programas de
fidelizacién 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 contintia evaluando la nueva norma haciendo especial énfasis en la identificacion de las
obligaciones de desempefio incluidas en los contratos con los clientes y la evaluacién de los métodos para
estimar el monto y el momento de la contraprestacion variable.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los perlodos 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.
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(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018

(En balboas)

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 depreciacidon 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, asf 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 dividiran en amortizacion al capital y una porcién de intereses que se
presentaran como flujo de efectivo de financiamiento y operacion, 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, continia 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 aplicacion de esta nueva norma.

NIIF 9 - Instrumentos financieros

La NIIF 9 y su modificacién 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 la 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 crediticias esperadas se actualiza en cada fecha de
presentacion para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial y, por consiguiente,
se proporciona informacion 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 periodo terminado el 31 de marzo 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 evaluacién 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
través de principios cualitativos en lugar de reglas cuantitativas; tinicamente 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 evaluacioén 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
ejercicio. Anteriormente la cobertura debia ser altamente eficaz, tanto con caracter prospectivo como
retroactivo.

La NIIF 9 con respecto a las coberturas establece que:

- La calificacién de la cobertura se base en factores cualitativos y en la evaluacién prospectiva de
efectividad. Si la efectividad no fue lo que se esperaba, la relacién 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 relacién de la cobertura esta adecuadamente designada y documentada,
especificando los objetivos y estrategias de gestion del riesgo y cémo se evaluara la efectividad, las causas
de inefectividad y como se va a calcular la ratio de cobertura.

- Se modifica la contabilizacion 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 aplicacién 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 inversion y hay evidencia
del cambio en el uso. De manera aislada, un cambio en las intenciones de la administraciéon para el uso de
una propiedad no proporciona evidencia de un camblo en el uso. Para ello se contlhla con los glemplos 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 ninguin 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 periodo terminado el 31 de marzo 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 compensacion negativa
a costo amortizado o valor razonable, a través de otro resultado integral si se cumple una condicién especifica;
en lugar de hacerlo a valor razonable con beneficio o pérdida.

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

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
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 estén
vinculadas mas directamente con transacciones o 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 resultado del periodo, otro resultado integral o patrimonio
segun donde la entidad originalmente reconoci6 esas transacciones 0 sucesos pasados.

La Empresa esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacién 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 capitalizacién 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
perfodo 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 aplicacion anticipada.

Estas modificaciones no tienen ningun impacto en los estados financieros.

3. Politicas de contabilidad mas significativas
3.1 Declaraciéon de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.
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3.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico, tal como se explica mas abajo
en las politicas contables. Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonable de la
contraprestacién 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 transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicién, independientemente de si
ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica de 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. Ei 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 valor en uso de la NIC 36.

En adicién, para efectos de informacion 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 medicion 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

o 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 adquisicién o emisiéon 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 clasificacién 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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A continuacién, un_detalle de los activos financieros incluidos en el estado de situacion financiera al final del
perfodo 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 provisiéon 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:
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 reorganizacién 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 nimero de pagos atrasados en la cartera que superen el perfodo de crédito
promedio de 30 dias, asi como cambios observables en las condiciones econdmicas 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 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 créditos 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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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.

3.3.2.3 Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero s6lo 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 sustanciaimente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y continta 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 continua
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 contraprestacion 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 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 cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar,
son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de la transaccion 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 periodo 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 transaccién)
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 contraprestacién 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 econdémicos asociados con la transaccion y el importe
de los ingresos puede ser medido de forma fiable.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

3.4.1 Venta de energia

La venta de energia se reconoce cuando la energla 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 distribucion 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 perfodo 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 situaciéon financiera al costo, menos la
depreciacion y amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro reconocidas.

Las propiedades en proceso de construccién para produccion 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 terminacion y
cuando estan listas para su uso pretendido. La depreciacién 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. EIl 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 Uutiles,
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 econémicos 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 algun indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioroc 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
pequerio de unidades generadoras de efectivo para los cuales se puede identificar una base de asignacion
razonable y consistente.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

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 (0 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 (¢ unidad generadora de efectivo) en afios
anteriores. La reversién 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 concesién 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 amortizacién
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 depreciacion son revisados al final de cada aflo, 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 disposicion, 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 relacién 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 reduccién material de personal que haga necesaria
la creacion de una reserva por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este concepto.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

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 situacion financiera como provisién para prestaciones
laborales.

3.9 Costos de deuda
Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicién, construccion o producciéon de activos
calificados, los cuales constituyen activos que requieren de un pericdo 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 inversion temporal de préstamos especificos pendientes de ser desembolsados en
activos aptos se deduce de los costos por préstamos elegibles para su capitalizacion.

La capitalizacion 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.
3.10 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 ios
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
situacién 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 generaimente 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 combinacién 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 revisién 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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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018

(En balboas)

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 aprobacién.

La medicion de los pasivos por impuestos diferidos y de los activos por impuestos diferidos refleja las
consecuencias fiscales que se derivarfan 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 Panama, 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 dolar de los Estados Unidos de América como
moneda de curso legal.

4. Negocio en marcha

Los estados financieros que se acomparian 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.

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 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 proximo 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 dtil de las plantas de generacion ha sido estimada en 38 afos, tomando en
consideracion que técnicamente la planta tiene capacidad para operar en este tiempo y se espera que el activo
generara beneficios econémicos futuros por ese tiempo.

5.2 Deterioro del valor de los activos

Determinar si las unidades generadoras de energla 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 ganancias o pérdidas y otro resultado integral, de no existir deterioro la Empresa no realiza un
reconocimiento del mismo.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

6. Saldos entre partes relacionadas

Saldos adeudados por
entidades relacionadas

Saldos adeudados a
entidades relacionadas

Mar. 2018 Dic. 2017 Mar. 2018 Dic. 2017
Bahia Las Minas Corp. 184 23,216 - 91
Celsia Centroamérica, S.A. - - 79,247 75,120
Alternegy, S.A. 12,757 76,904 590,628 58,038
CTC Curazao, B.V. - - - 529,087
12,941 100,120 669,875 662,336

Las cuentas por cobrar partes relacionadas corresponden a cargos por venta de energia y otras transacciones

entre relacionadas ligadas a reembolsos de gastos (ver Nota 8).

7. Efectivo en banco y equivalente de efectivo

Caja menuda

Banco General, S.A.

Banistmo

Depésitos en banco restringidos

Depésitos en banco restringidos
Total de efectivo y equivalente a efectivo

Mar. 2018 Dic. 2017
2,253 4,000
- 176,359
3,143,585 2,397,673
535,236 16,001
3,681,074 2,594,033
(535,236) (16,001)
3,145,838 2,578,032

Al 31 de marzo de 2018 la Empresa mantiene fondos restringidos depositados en Banistmo Investment Corp.,
S.A. por B/. 535,236; 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.

8. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Mar. 2018 Dic. 2017
Comerciales 2,650,799 2,648,157
Importe adeudado de partes relacionadas (Ver Nota 6.) 12,941 100,120
Anticipo a proveedores 72,191 22,599
2,735,931 2,770,876

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

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

9. Otros activos no financieros

Mar. 2018 Dic. 2017

Pagos anticipados 1,722,208 526,755
Seguros pagados por anticipado 344,925 567,127
Impuesto diferido 262,941

2,330,074 1,093,882
10. Propiedades, planta y equipo

Mar. 2018 Dic. 2017

Valor neto en libros:
Mobiliario y equipo 9,857 108,462
Planta y edificaciones 100,814,678 101,765,101
Terrenos 1,859,121 1,859,121
Construcciones en proceso 183,927 140,624

102,867,583 103,873,308
11. Activos intangibles

Mar. 2018 Dic. 2017
Importe neto en libros de los activos intangibles 1,503,407 1,512,822
12. Deudas financieras con partes relacionadas

Mar. 2018 Dic. 2017

Alternegy, S. A. Corriente 2,620,800 2,483,689
Alternegy, S. A. No corriente 124,942,759 123,915,603
Deudas con entidades relacionadas 127,563,559 126,399,292

Al 31 de diciembre de 2017 la Empresa participé como fiadora de Alternegy, S.A. para la emision 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 cancelaciéon anticipada por parte de Alternegy, S.A. de la deuda
mantenida por la Empresa se generd la obligacién 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 emision de los bonos y B/. 46,113,559 una vez las obligaciones de bonos sea
satisfecha la Empresa estara obligada hacerle frente a esta obligacién 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/.48,899 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 (2016: 118,766), 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 obligacién generada de la emision de bonos.
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Bontex, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Celsia, S.A. E.S.P.)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de marzo de 2018
(En balboas)

La transaccion de emision 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
de interés serd 5.5% anual y pagaderos trimestralmente. Los fiadores de esta emisién son la Empresa y la

Planta Eélica Guanacaste, S. A.

13. Cuentas por pagar comerciales y otras

Mar. 2017 Dic. 2017

Proveedor nacional 1,696,005 1,390,526
Proveedor extranjero 30,144 7,425
1,626,149 1,397,951

14. Capital en acciones

Mar. 2018 Dic. 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.

156. Otros ingresos

Mar. 2018 Dic. 2017
Servicios administrativos - 1,550
Otros 19,544 856
19,544 2,406
16. Gastos financieros
Mar. 2018 Dic. 2017
Costos de intereses 1,501,464 6,899,575
Gastos por comisiones bancarias 3,634 5,721
Diferencia en cambio realizadas 1,054
1,505,098 6,908,350

* ok Kk ok Kk ok
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Planta Eolica Guanacaste, S. A.

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

Estados financieros
Periodo terminado el 31 de marzo 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 publico
inversionista y del publico en general”
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Junta Directiva
Planta Edlica Guanacaste, S. A.
PEG Operaciones, S. A.

Hemos revisado los estados financieros que se acomparian de Planta Eolica Guanacaste, S. A. y de PEG Operaciones, S. A.
en adelante "la Compariia”, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de marzo 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 administracion 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 - 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 revisién de conformidad con Normas Internacionales de Auditora. Esas normas requieren que cumplamos
con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revisién para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros intermedios estan libres de representaciones erréneas de importancia relativa.

Una revision 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 representaciéon 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 propésito de expresar una opinién sobre la 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 administracion, asi como evaluar la presentacién en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisiéon 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. al 31 de marzo 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 Financiera.

“te—JuarRicardo Wong Flores
CPA No. 3483

29 de mayo de 2018
Panama, Republica de Panama
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Planta Edlica Guanacaste. S.A. y PEG Operaciones, S. A.

ESTADOS CONSOLIDADOS DE POSICION FINANCIERA
Al 31 de Marzo de 2018

(Expresados en Délares de los Estados Unidos de América)

ACTIVO

Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar
Impuesto sobre la renta a favor
Gastos pagados por anticipado
Inventarios
Créditos de carbono

Total activo circulante

Activos No Corrientes
Vehiculos, Mobiliario y Equipo Neto
Activo Intangible Neto
Documentos por cobrar Largo Plazo Relacionadas
Activo por impuesto sobre la renta diferido
Otros Activos

Total activo no corriente

Total de activos

Pasivo y Capital
Pasivo Corriente
Porcion circulante deuda a largo plazo
Cuentas por pagar
Gastos acumulados
Total pasivo corriente

Deuda a Largo Plazo

Total pasivo

Patrimonio
Capital social
Capital suscrito no pagado
Utilidades (pérdidas) acumuladas
Utilidades del periodo
Total patrimonio

Total Pasivo y Capital

Marzo 2018 31-dic-2017
5,480,473 3,958,846
6,666,568 1,231,512
1,898,980 2,613,540

12,444 924,350
35,272 34,341
934,187 934,121
15,027,924 9,696,710
233,040 233,040
62,115,676 63,578,128
4,013,333 4,000,000
316,160
2,552,697 12,006
68,914,746 68,139,334
83,942,670 77,836,044
6,687,745 6,687,745
2,503,021 1,578,580
414,054 309,861
9,604,820 8,576,186
61,962,060 61,962,060
71,566,880 70,538,246
19 19
(19) (19)
7,297,798 8,849,819
5,077,992 (1,552,021)
12,375,790 7,297,798
83,942,670 77,836,044




Planta Edlica Guanacaste. S.A. y PEG Operaciones, S. A.
ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADO INTEGRAL
Al 31 de Marzo de 2018

USD Dollar
Notas  marzo 2018 31-dic-2017

Ingresos por venta de energia 8,485,922 11,673,276
Ingresos por creditos de carbono 507,464 716,664
Total de ingresos 8,993,386 12,389,940
Gastos de administracion y operativos (2,214,867) (11,629,077)
Utilidad de operacién 6,778,519 760,863
Ingreso Financiero 40,099 129,225
Gasto financiero (1,265,368) (3,327,310)
Diferencial cambiario - neto 424,318
Otros gastos - neto (475,258) 1,061,937
Utilidad (pérdida) antes del impuesto sobre la
renta 5,077,992 (950,967)
Impuesto sobre la renta 0 (601,054)
Utilidad (pérdida) neta y resultado integral 5,077,992 (1,552,021)

-5- §
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Planta Edlica Guanacaste. S.A. y PEG Operaciones, S. A.
ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS DE PATRIMONIO

Al 31 de Marzo de 2018
USD Dollar

Saldos al 30 de diciembre de 2016
Utilidad Neta y Resultado Integral

Saldos al 30 de diciembre de 2017
Utilidad Neta y Resultado Integral

Saldos al 31 de marzo de 2018

Capital Utilidades
Capital Social Suscrito No (Pérdidas) Total
pagado Acumuladas
19 (19) 8,849,819 8,849,819
(1,552,021) (1,552,021)
19 (19) 7,297,798 7,297,798
5,077,992 5,077,992
19 (19) 12,375,790 12,375,790
-6 -
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Planta Edlica Guanacaste. S.A. y PEG Operaciones, S. A.

ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
USD Dollar
Al 31 de Marzo de 2018

Actividades de operacion:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo neto
Depreciaciéon

Amortizacion activo intangible

Impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta diferido

Diferencial cambiario no realizado

Gasto Financiero

Flujos de efectivoa antes de cambios en el capital de trabajo

Cambio en el capital de trabajo
Cuentas por cobrar
Préstamo por cobrar Relacionadas
Inventarios
Gastos prepagados
Créditos de Carbono
Otros activos
Cuentas por pagar
Gastos acumulados
Efectivo provisto por las actividades de operacion

Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Actividades de inversion:

Adiciones de construccion en proceso

Adiciones de activo fijo

Disposicion de inversiones

Efectivo neto usado en las actividades de inversién

Actividades de financiamiento:
Amortizacion deuda

Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento
Variacion en efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo, al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo, al final del afio

Marzo 2018 31-dic-2017
5,077,992 (1,552,021)
1,450,716 64,075

11,712 5,749,082

0 296,792

452,049

(63,875)

1,265,368 3,327,310
7,805,788 8,273,412
(5,431,896) (252,002)
(13,333) 0
(931) 0
1,603,786 (581,468)
(87) 1,162,542
(4,001,177) (338,687)
875,607 614,870
(1,265,663) 17,941
(427,905) 8,896,608
(1,996,591)

(1,265,368) (3,220,189)
(1,693,273) 3,679,828
(3,139,189)

331,608 (79,261)
2,500,000

331,608 (718,450)
2,883,292 0
2,883,292 0
1,521,627 2,961,378
3,958,846 997,468
5,480,473 3,958,846
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PLANTA EOLICA GUANACASTE, S.A. Y SUBSIDIARIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
PARA EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE MARZO DE 2018 Y DICIEMBRE 2017
(Expresadas en Délares de los Estados Unidos de América)

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 Compafiia pertenece a Enerwinds de Costa Rica, S.A. La actividad principal
de Planta Edlica Guanacaste, S.A. y Subsidiaria, es la construccién 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 sera vendida al Instituto Costarricense de Electricidad (I.C.E.). Hasta
el dia 24 de setiembre de 2009, la Compafiia termind su etapa preoperativa, y el 25 de
setiembre de 2009 realizé su primera entrega de energia al Instituto Costarricense de
Electricidad. Actualmente se encuentra en su etapa operativa funcionando al 100%.

NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS CONTABLES - ADOPCION DE LAS REVISIONES
Y DE NUEVAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2017, las siguientes normas e interpretaciones habian sido
publicadas por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas
en inglés):

a. Adopcién de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y
Nuevas y Revisadas - Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia aplicé las NIIF
nuevas, las modificaciones e interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“"IASB"), las cuales son obligatorias y entran en
vigor a partir de los ejercicios que inicien en o después del 1° de enero de 2017.

) Modificaciones a la NIC 7 - Estado de Flujos de Efectivo: Iniciativa de
Revelaciones - Las modificaciones a la NIC 7, dentro del marco de la
iniciativa de revelaciones (Modificaciones a la NIC 7), se establecen con el
objetivo de que las entidades proporcionen revelaciones que permitan a los
usuarios de los estados financieros consolidados evaluar los cambios en los
pasivos derivados de las actividades de financiamiento.

Para alcanzar este objetivo, el IASB requiere que los siguientes cambios en
los pasivos que surjan de actividades de financiamiento sean revelados (en
la medida necesaria): (i) cambios en los flujos de efectivo de financiamiento;
(ii) cambios derivados de la obtencién o pérdida de control de subsidiarias u
otros negocios; (iii) el efecto de las variaciones de tipo de cambio; (iv)
cambios en el valor razonable; y (v) otros cambios. Modificaciones a la NIC
12 - Impuesto a la Utilidad: Reconocimiento de Activos por Impuesto Diferido
por Pérdidas No Realizadas, Aclara como Contabilizar los Activos por
Impuesto Diferido Relacionados con Instrumentos de Deuda Medidos a Valor
Razonable - La NIC 12 establece requisitos sobre el reconocimiento y la
medicion de pasivos o activos por impuestos corrientes o diferidos. Las

JES




enmiendas aclaran los requisitos sobre el reconocimiento de activos por
impuesto diferido por pérdidas no realizadas, para abordar la diversidad en
la practica.

o Mejoramientos Anuales a las Normas NIIF Ciclo 2014 - 2016 - Se
realizan algunas enmiendas relativas a:

NIIF 12 - Aclara el alcance de la Norma mediante la especificacion de que los
requerimientos de revelacidn contenidos en la Norma, excepto los contenidos
en los paragrafos B10-B16, aplican a los intereses de la entidad listados en
el paragrafo 5 que sean clasificados como tenidos para la venta, como tenidos
para distribuciéon o como operaciones descontinuadas de acuerdo con la NIIF
5 Activos no-corrientes tenidos para la venta y operaciones descontinuadas.

Ninguna de estas normas o mejoramientos, han tenido un impacto en los
estados financieros de la Compaiiia.

NIIF Nuevas y Revisadas Emitidas no Vigentes a la Fecha - La Compaiiia
no ha aplicado las siguientes NIIF nuevas y revisadas que han sido emitidas
debido a que aun no han entrado en vigencia:

Efectiva para los Periodos
Anuales que Comiencen en
Norma o Interpretacion o a Partir del

NIIF 9 - Instrumentos Financieros I 10 de enero de 2018,
permitiéndose la aplicacién
temprana

NIIF 15 - Ingresos de Contratos con II 10 de enero de 2018,

Clientes permitiéndose la aplicacion
temprana

NIIF 16 - Arrendamientos ITI 10 de enero de 2019,
permitiéndose la aplicacion
anticipada

Modificaciones a la NIIF 2 - Clasificacion I\ 10 de enero de 2018

y Medicién de las Transacciones por
Pagos Basados en Acciones

Modificaciones a las NIIF 10 y NIC 28 - \Y La fecha efectiva de vigencia
Venta o Aportacion de Bienes entre un aun no ha sido determinada;
Inversionista y su Asociada o Negocio sin embargo, la aplicacién
Conjunto temprana es permitida

Modificaciones a la NIC 40 - Transferencia VI 10 de enero de 2018,
de Propiedades de Inversion permitiéndose la aplicacidon

temprana

Mejoras a las IFRS - Mejoras Anuales a las VII 10 de enero de 2018,
Normas - Ciclo 2014- 2016 permitiéndose la aplicacion

temprana

CNIIF 22 - Transacciones en Moneda VIII 10 de enero de 2018,
Extranjera y Consideracion Anticipada permitiéndose la aplicacion

temprana



NIIF 9 - Instrumentos Financieros - La NIIF 9, emitida en noviembre del
2009, introdujo nuevos requerimientos para la clasificacion y medicién de
activos financieros. La NIIF 9 fue posteriormente modificada en octubre del
2010 para incluir requerimientos para la clasificacion y medicion de pasivos
financieros y para su desreconocimiento, y en noviembre del 2013, para
incluir nuevos requerimientos para la contabilidad de coberturas en general.
Otras modificaciones a la NIIF 9 fueron emitidas en julio del 2014,
principalmente para incluir a) requerimientos de deterioro para activos
financieros y b) modificaciones limitadas a los requerimientos de clasificacion
y medicién al introducir la categoria de medicion de “valor razonable a través
de otro resultado integral” ("FVTOCLI", por sus siglas en inglés) para ciertos
instrumentos simples de deuda.

Los principales requerimientos de la NIIF 9 se describen a continuacion:

o La NIIF 9 requiere que todos los activos financieros reconocidos que
estén dentro del alcance de la NIC 39, Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion, sean medidos posteriormente al costo
amortizado o a su valor razonable. Especificamente, las inversiones de
deuda en un modelo de negocios cuyo objetivo es cobrar los flujos de
efectivo contractuales y que tengan flujos de efectivo contractuales que
sean exclusivamente pagos de capital e intereses sobre el capital
pendiente, generalmente se miden al costo amortizado al final de los
periodos contables posteriores. Los instrumentos de deuda mantenidos
en un modelo de negocios cuyo objetivo es alcanzado mediante el cobro
de los flujos de efectivo y la venta de activos financieros, y que tengan
términos contractuales para los activos financieros que den origen en
fechas especificas, a flujos de efectivo que son Unicamente de principal
e intereses sobre el monto principal adeudado, son generalmente
medidos a FVTOCI. Todas las otras inversiones en instrumentos de
deuda y de capital se miden a sus valores razonables al final de los
periodos contables posteriores. Adicionalmente, bajo la NIIF 9, las
entidades pueden hacer una eleccion irrevocable de presentar los
cambios posteriores en el valor razonable de una inversion de capital
(que no es mantenida con fines de negociacién o que no es una
consideracion contingente reconocida por el adquirente en una
combinacidn de negocios a la que le aplique la NIIF 3) en otro resultado
integral, con solamente los ingresos por dividendos generalmente
reconocidos en la utilidad o pérdida del periodo.

o En cuanto a los pasivos financieros designados a valor razonable a
través de resultados, la NIIF 9 requiere que el monto del cambio en el
valor razonable del pasivo financiero que es atribuible a cambios en el
riesgo de crédito de dicho pasivo, sea presentado en otro resultado
integral, salvo que el reconocimiento de dichos cambios en otro
resultado integral creara o incrementara un descalce contable en el
estado de resultados. Los cambios en el valor razonable atribuibles al
riesgo de crédito del pasivo financiero no se reclasifican posteriormente
al estado de resultados. Anteriormente, conforme a la NIC 39, el monto
completo del cambio en el valor razonable del pasivo financiero
designado como a valor razonable a través de resultados se presentaba
en el estado de resultados.
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) En relaciéon con el deterioro de activos financieros, la NIIF 9 requiere
que sea utilizado el modelo de pérdidas crediticias esperadas, en lugar
del modelo de pérdidas crediticias incurridas como lo indica la NIC 39.
El modelo de pérdidas crediticias incurridas requiere que la entidad
reconozca las pérdidas crediticias esperadas y los cambios en dichas
pérdidas crediticias en cada periodo de reporte para reflejar los cambios
en el riesgo de crédito desde el reconocimiento inicial. En otras
palabras, no es necesario esperar a que ocurra una afectacion en la
capacidad crediticia para reconocer la pérdida.

o Los nuevos requerimientos de contabilidad de coberturas mantienen los
tres mecanismos de contabilidad de coberturas disponibles actualmente
en la NIC 39. Conforme a la NIIF 9, se ha introducido una mayor
flexibilidad para los tipos de transacciones elegibles para la contabilidad
de coberturas, especificamente ampliando los tipos de instrumentos
que califican y los tipos de los componentes de riesgo de partidas no
financieras que son elegibles para la contabilidad de coberturas.
Adicionalmente, las pruebas de efectividad han sido revisadas vy
remplazadas con el principio de “relacién econémica”. En adelante no
serd requerida la evaluacién retrospectiva de la efectividad de Ia
cobertura, y adicionalmente se han introducido requerimientos de
revelaciones mejorados con respecto a las actividades de manejo de
riesgo de la entidad.

NIIF 15 - Ingresos de Contratos con Clientes - En mayo del 2014 se
emitié la NIIF 15 que establece un modelo integral Unico para ser utilizado
por las entidades en la contabilizacion de los ingresos provenientes de
contratos con clientes. Cuando entre en vigencia la NIIF 15, remplazara los
lineamientos actuales de reconocimiento de ingresos, incluidos en la
NIC 18: Ingresos, la NIC 11: Contratos de Construccidén, y sus
interpretaciones relacionadas.

El principio bdsico de la NIIF 15 es que una entidad debe reconocer los
ingresos que representen la transferencia prometida de bienes o servicios a
los clientes por los montos que reflejen las contraprestaciones que la entidad
espera recibir a cambio de le entrega de dichos bienes © servicios.
Especificamente, la norma introduce un enfoque de cinco pasos para
reconocer los ingresos:

Paso 1 - Identificacion del contrato o contratos con el cliente.
Paso 2 - Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato;
Paso 3 - Determinar el precio de la transaccion;

Paso 4 - Asignar el precio de la transaccién a cada obligacién de desempefio
en el contrato;

Paso 5 - Reconocer el ingreso cuando la entidad satisfaga la obligacion de
desempefio.

Conforme la NIIF 15, una entidad reconoce el ingreso cuando se satisface la
obligacion, es decir, cuando el “control” de los bienes o los servicios
subyacentes a la obligacion de desemperio, ha sido transferido al cliente.
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v,

Asimismo, se han incluido lineamientos especificos en la NIIF 15 para hacer
frente a situaciones especificas. Ademas, se incrementa la cantidad de
revelaciones requeridas. En abril del 2016, la IASB emitié Aclaraciones a la
NIIF 15 en relacion con la identificaciéon de las obligaciones de desempefio,
11 consideraciones para identificar la relacion agente vrs. principal, asi como
lineamientos aplicables a licencias.

NIIF 16 - Arrendamientos - La NIIF 16: Arrendamientos, fue publicada en
enero del 2016 y sustituye a la NIC 17: Arrendamientos, asi como las
interpretaciones relacionadas. Esta nueva norma propicia que la mayoria de
los arrendamientos se presenten en el estado de posicion financiera de los
arrendatarios bajo un modelo Unico, eliminando la distincién entre
arrendamientos operativos y financieros. Sin embargo, la contabilidad para
los arrendadores permanece con la distincidon entre dichas clasificaciones de
arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para periodos que inician a partir del
10 de enero de 2019 y se permite su adopcion anticipada siempre que se
haya adoptado la NIIF 15.

Bajo la NIIF 16, los arrendatarios reconoceran el derecho de uso de un activo
y el pasivo por arrendamiento correspondiente. El derecho de uso se trata
de manera similar a cualquier otro activo no financiero, con su depreciacion
correspondiente, mientras que el pasivo devengara intereses. Esto
tipicamente produce un perfil de reconocimiento acelerado del gasto (a
diferencia de los arrendamientos operativos bajo la NIC 17, donde se
reconocia el gasto en linea recta), debido a que la depreciacién lineal del
derecho de uso y el interés decreciente del pasivo financiero, conllevan a una
disminucién general del gasto a lo largo del tiempo.

También, el pasivo financiero se medira al valor presente de los pagos
minimos pagaderos durante el plazo del arrendamiento, descontados a la
tasa de interés implicita en el arrendamiento siempre que pueda ser
determinada. Si dicha tasa no puede determinarse, el arrendatario deberd
utilizar una tasa de interés incremental de deuda.

Sin embargo, un arrendatario podria elegir contabilizar los pagos de
arrendamiento como un gasto en una base de linea recta en el plazo del
arrendamiento, para contratos con término de 12 meses o menos, los cuales
no contengan opciones de compra (esta eleccién es hecha por clase de
activo); y para contratos donde los activos subyacentes tengan un valor que
no se considere significativo cuando son nuevos, por ejemplo, equipo de
oficina menor o computadoras personales (esta eleccién podra hacerse sobre
una base individual para cada contrato de arrendamiento).

La NIIF 16 establece distintas opciones para su transicion, incluyendo su
aplicacion retrospectiva o retrospectiva modificada, donde el periodo
comparativo no se reestructura.

Modificaciones a la NIIF 2 - Clasificacion y Medicion de las
Transacciones por Pagos Basados en Acciones - Las modificaciones a la
NIIF 2: Pagos Basados en Acciones, aclaran la clasificacion y la medicién de
las transacciones por pagos basados en acciones. Las modificaciones
contienen aclaraciones y modificaciones dirigidas a la contabilizaciéon de
transacciones de pagos basados en acciones hechos en efectivo; la
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clasificacion de transacciones de pagos basados en acciones con
caracteristicas de liquidacién neta, y la contabilizacién de las modificaciones
de transacciones por pagos basados en acciones liquidadas en efectivo o
liquidables mediante instrumentos de capital. Se permite la aplicacién
anticipada. Las modificaciones se aplican de manera prospectiva.

Modificaciones a la NIIF 10 y la NIC 28 - Venta o Aportacion de Bienes
entre un Inversionista y su Asociada o Negocio Conjunto - Las
modificaciones de la NIIF 10 y la NIC 28 tratan de situaciones en las que hay
una venta o aportacion de activos entre un inversor y su asociada o negocio
conjunto. Especificamente, las modificaciones establecen que las ganancias
o pérdidas resultantes de la pérdida de control de una subsidiaria que no
contenga un negocio, en una transaccién con una asociada o un negocio
conjunto, que se contabilice utilizando el método de participacidon, se
reconocen en el resultado de la entidad controladora sélo en la medida de la
participacién de los inversionistas no relacionados en esa asociada o negocio
conjunto.

Asimismo, las ganancias y pérdidas resultantes de la remedicidon de las
inversiones a valor razonable, retenidas en alguna entidad que fue subsidiaria
(que se ha convertido en una asociada o un negocio conjunto contabilizado
segun el método de participacion), se reconocen en el resultado del periodo
de la anterior entidad controladora, sélo en la medida de la participacion de
los inversores no relacionados en la nueva asociada o negocio conjunto.

Las modificaciones deben ser aplicadas de forma prospectiva. Se permite su
aplicacion anticipada.

NIC 40 - Propiedades de Inversion - Enmiendas al pardgrafo 57 para
establecer que la entidad tiene que transferir una propiedad a, o desde,
propiedad de inversién cuando, y sélo cuando, haya evidencia de un cambio
en el uso. Un cambio en el uso ocurre si la propiedad satisface, o deja de
satisfacer, la definicion de propiedad de inversién. El cambio en las
intenciones de la administracion para el uso de una propiedad por si mismo
no constituye evidencia de un cambio en el uso. La lista de ejemplos de
evidencia, contenida en el paragrafo 57(a) - (d), ahora es presentada como
una lista no-exhaustiva de ejemplos, en lugar de la anterior lista exhaustiva.

Mejoramientos Anuales a los Estandares NIIF Ciclo 2014 - 2016 - Se
realizan algunas enmiendas relativas a:

NIIF 1 - Elimina las exenciones de corto plazo contenidas en los parrafos
E3-E7 de la NIIF 1, porque ahora no son relevantes para su proposito.

NIC 28 - Aclara que la eleccion para medir a valor razonable a través de
utilidad o pérdida una inversidon en una asociada o un negocio conjunto que
es tenido por una entidad que es una organizaciéon de capital de riesgo, u
otra entidad que califique, estd disponible para cada inversidon en una
asociada o negocio conjunto sobre una base de inversion-por-inversién, a
partir de su reconocimiento inicial.
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VIII. Transacciones en Moneda Extranjera y Consideracién Anticipada - La
interpretacion aborda las transacciones en moneda extranjera o partes de
transacciones cuando; hay consideracion que sea denominada o su precio
sea fijado en una moneda extranjera; la entidad reconoce un activo de pago
anticipado o un pasivo por ingresos diferidos con relacién a esa consideracidn,
por anticipado al reconocimiento del activo, gasto o ingreso relacionado; y el
activo de pago anticipado o el pasivo por ingresos diferidos es no-monetario.

La Compafiia se encuentra en proceso de determinar los impactos potenciales que
se derivaran en sus estados financieros por la adopciéon de estas Normas e
Interpretaciones, aunque por la naturaleza de sus operaciones no se espera
impactos significativos como resultado de la aplicacién de estas modificaciones.

BASES DE PRESENTACION Y PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Bases de Presentacién - Los estados financieros consolidados de la Compafiia son
preparados segun las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

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

Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonable de la contraprestacidén
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 transaccién 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 valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo
o un pasivo, la Compafiia 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 medicion 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 vy 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 informacién financiera, las mediciones del valor razonable se
categorizan en Nivel 1, 2 o0 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:

o 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 medicién;

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

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

Principales Politicas Contables - Las principales politicas contables utilizadas en la
preparacion de los estados financieros consolidados se resumen como sigue:
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Principios de Consolidacion - Los estados financieros consolidados incluyen las
cuentas de Planta Edlica Guanacaste, S.A. y de su subsidiaria PEG Operaciones,
Ltda., poseida en un 100%.

El control se logra cuando la Compafiia:
o Tiene poder sobre la participada;

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

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

La Compafiia 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 Compafiia 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 Compaiiia en una
participada son o no suficientes para darle el poder, incluyendo:

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

o Derechos de voto potenciales mantenidos por la Compania, otros accionistas
u otras partes;

. Derechos derivados de los acuerdos contractuales; y

) Cualesquiera hechos o circunstancias adicionales que indiquen que la
Compafiia 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 consolidacidn de una subsidiaria comienza cuando la Companfia obtiene control
sobre la subsidiaria y termina cuando la Compafiia 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 Compafiia 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 Compafiia y a las 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 compafias han sido
eliminados en el proceso de consolidacion.
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Moneda y Transacciones en Moneda Extranjera - Los registros contables de
la Compafiia y su subsidiaria 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 transaccién, y
las diferencias cambiarias originadas de la liquidacién 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 Compaiiia. Para fines
fiscales y legales en Costa Rica, la Compafiia también mantiene registros contables
expresados en colones costarricenses. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, las
tasas de cambio de venta del coldn costarricense eran de ¢572,66 y ¢561,10 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 ddlares era de ¢572,66 por US$1.

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

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 Compafiia tiene la intencién afirmativa y
capacidad de mantener hasta el vencimiento. Luego del reconocimiento inicial, las
inversiones se miden al costo amortizado usando el método de la tasa de interés
efectiva menos cualquier deterioro.

Vehiculos, Mobiliario y Equipo - Estos activos son registrados inicialmente al
costo de adquisicidn o construccién, seglin 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 equipo 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 depreciacién 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 continuacion:

Tasas de
Detalle Depreciacion

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

Deterioro de Activos - La Compafiia evalla el valor registrado de sus activos
para determinar si existe 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

16

Sof




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 calculado 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 disminucidn en la
revaluacion.

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 afos 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.

Acuerdos de Concesién de Servicios - Un contrato de concesiéon supone un
acuerdo entre una entidad publica concedente (en este caso el I.C.E.) y lIa
Compaiiia para proporcionar servicios puUblicos, especificamente generacién de
energia eléctrica. Por otro lado, los ingresos derivados de la prestacién del servicio
pueden percibirse directamente de los usuarios o a través de la propia entidad
concedente (I.C.E.), quien fija los precios por la prestacion 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 concesion necesaria para la prestacion del servicio se
entrega a la entidad concedente, sin contraprestacion alguna.

Estos contratos de concesién 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 Companfia) presta
servicios de construccién que se reconocen seglin el grado de avance de acuerdo
con la NIC 11 “Contratos de Construccién”, con contrapartida de un activo
intangible o financiero, en el caso del contrato suscrito por la Compafiia el mismo
cumple con las caracteristicas de un activo intangible; y una segunda fase en la
que se prestan los servicios de explotacién 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
adjudicacién de la concesion.

El activo denominado “Derecho de concesidn 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 construcciéon y operacion 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 Unicamente, posteriormente se reconocen en resultados.
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La amortizacion del activo intangible se realiza por el método de linea recta,
durante el periodo de vigencia del contrato, una vez concluida la etapa
constructiva, en este caso serian 18 afios.

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

El impuesto sobre la renta diferido se contabiliza sobre 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.

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

Reconocimiento de Gastos y Costos - Los gastos de administracion 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 amortizacion del activo respectivo; el gasto
por depreciacion se reconoce mensualmente con base en las tasas de depreciacion
estimadas.

Uso de Estimados - Los estados financieros consolidados son preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién 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 y analisis de deterioro de activos, asi como las provisiones de
gastos acumulados, principalmente.

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 2016 y 2015, el valor registrado de los instrumentos financieros de corto plazo
se aproxima a su valor razonable debido a su naturaleza circulante. La Compafiia
no ha suscrito contrato alguno que involucre instrumentos financieros derivados,
tales como futuros, opciones y permutas financieras (swaps).
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacion:

2018 2017
Caja chica 1,929 1,929
Banco moneda nacional 933,666 61,025
Banco moneda extranjera 1,870,723 276,641
Equivalente de efectivo: Inversiones Overnight 2,674,155 3,619,251
Total 5,480,473 3,958,846
CUENTAS POR COBRAR
Un detalle de las cuentas por cobrar se presenta a continuacion:

2018 2017
Comercial 6,666,568 1,218,179
Relaciondas -
Intereses por cobrar relacionada 13,333
Otras -
Total 6,666,568 1,231,512

Las cuentas por cobrar comerciales corresponden a la factura generada al Instituto
Costarricense de Electricidad por la energia producida durante el mes.

CREDITOS DE CARBONO

Los créditos de carbono se originan producto del reconocimiento de la Compaiiia ante
la Organizacion 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 Compaifiia recibe 0.3882 créditos de carbono por cada MWh de energia
limpia que produzca, desplazando diéxido de carbono.

En agosto del 2011, la Compaiiia firmé un contrato con Electrabel (anteriormente
compafiia relacionada) para la venta de los créditos de carbono producidos.

: 6
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10.

CUENTAS POR PAGAR

La integracion de las cuentas por pagar es la siguiente:

2018 2017
Proveedores 1,248,718 238,371
Partes relacionadas 45,418 89,858
Provisiones 954,117 954,117
Otras 254,768 296,234
Total 2,503,021 1,578,580
GASTOS ACUMULADOS
Los gastos acumulados son los siguientes:

2018 2017
Intereses acumulados por pagar 114 446 239,579
Otras 299,608 70,282
Total 414,054 309,861
DEUDA A CON COMPANIA RELACIONDA
La deuda a largo plazo se detalla a continuacion:

2018 2017
Corto plazo 6,687,745 6,687,745
Largo plazo 61,962,060 61,962,060
Total 68,649,805 68,649,805

Con vencimiento en diciembre 2029 a una tasa LIBOR de seis meses mas un margen de

1.9%

SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Los saldos con partes relacionadas se detallan a continuacion:

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.
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11.

12,

Seguidamente se detallan las transacciones realizadas con partes relacionadas:

2018 2017

Gastos Financieros

CTC Curasao B. V: 3,327,310

Alternegy, S. A. 1,182,087
Ingresos por Intereses:

Celsia Centroamerica 40,000
Servicios Administrativos

Celsia Centroamerica 117,954 657,346
PATRIMONIO

Capital Social - Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, 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 Compaiiia), las cuales a la fecha del informe de los
auditores externos no han sido pagadas.

CONTRATOS VIGENTES

12.1CONTRATO DE COMPRA DE ENERGIA EOLICA

El 18 de diciembre de 2007, la Compafiia suscribié un contrato con el Instituto
Costarricense de Electricidad (I.C.E.); a continuacion se detallan las clausulas
mas importantes:

a.

Compromiso de Suministro de Energia - La Compafiia suministrara al
I.C.E., en forma exclusiva la energia que se genere en la planta edlica. La
capacidad de entregar al 1.C.E. (Potencia Nominal) seria de 49.5 MW.

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 excepcidn 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, administracion y operacién de la
Planta debera transferirse de la Compafiia al I.C.E. libre de todo gravamen.

Garantias - Existen las siguientes garantias:

3 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$4,210,000, por un periodo de un
afio, el mismo se prorrogara anualmente durante la vigencia del

contrato.
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o Garantia Ambiental - Por disposicion del Ministerio de Ambiente y
Energia y Tecnologia (MINAET) y la Secretaria Técnica Nacional
Ambiental (SETENA) se debe mantener la suma de US$625,000 por
concepto de garantia. El pago de dicha garantia fue realizado por una
compafiia relacionada.

Responsabilidad sobre Dafos y Pérdidas - La Compainiia se hara
responsable por los dafios y perjuicios directos, de cualquier naturaleza,
que se resuman de sus acciones u omisiones, por lo que la Compafia 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 dafio o perjuicio
causado por la naturaleza del contrato que sea resumen de sus acciones u
omisiones.

Construccion de la Planta - La Compafiia dispondra de un periodo de 2

afios para finalizar la construcciéon y puesta en marcha de la Planta, plazo

que correrd a partir de la fecha que se sefiale 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 construccidn de la planta fue finalizada en el mes de noviembre del
2009.

Entrega de Energia - Las principales obligaciones entre las partes se
detallan a continuacion:

. Obligaciones de la Compaiiia -

- Disefiar, financiar e instalar la Planta Edlica Guanacaste con una
Potencia Nominal de igual a 49.5 MW.

- Entregar en forma exclusiva al I.C.E. la energia generada.
o 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 tedrica asociada.

- Pagar la energia entregada de la siguiente manera: a) A razon
de nueve coma setenta y cuatro centavos de ddlar 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
dolar de los Estados Unidos de América (US$0.0404) por
kilovatio hora durante época baja (junio a diciembre, ambos
inclusive).

Precio - La Compaiiia le vendera al 1.C.E. la 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

Impuestos y Exoneraciones - Le corresponde a la Compafiia el pago de
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impuestos directos e indirectos, cargas sociales, contribuciones o cualquier
otro tipo de obligacidn tributaria. De acuerdo al Articulo No.17 de la Ley
No.7200, la Compaiiia podré gestionar que se lo otorguen las mismas
exoneraciones con que cuenta el I.C.E. para la importaciéon Unicamente de
magquinaria y equipo, utilizados para generar, controlar, regular,
transformar y transmitir energia eléctrica. Dichas gestiones son
responsabilidad de la Compafiia. Estas importaciones deberan tener una
recomendacion 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 Compafiia debera, por su cuenta, obtener y mantener como
minimo los siguientes seguros:

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

j. Transferencia de Ia Planta - Al finalizar la vigencia del contrato, los
terrenos y servidumbres donde se ubica la planta deberan ser transferidos
al 1.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
explotacidon, invenciones, marcas o derechos de autor que tenga o adquiera
como consecuencia de la construccién y operacidn 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.

12.2 CONTRATO DE MANTENIMIENTO DE TORRES ENERCON GMBH (EPK)

El 27 de febrero de 2007, se firmd un contrato con la compania Enercon GMBH,
para el mantenimiento de 55 torres aerogeneradoras modelo E-44. A
continuacion un detalle de las principales cldusulas:

a. El plan de mantenimiento incluye: inspeccién visual y mantenimiento de
grasa, inspeccion visual y mantenimiento eléctrico, inspeccién visual y
mantenimiento mecanico, mantenimiento e inspeccién del cuarto afio de
operacion y mantenimiento de repuestos.

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

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

con Enercon.
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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 remuneracién 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 remuneracion indicada en parrafo
anterior en dodlares estadounidenses, al tipo de cambio del dia de la
transaccion.

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

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

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

12.3CONTRATO DE COMPRA DE CREDITOS DE CARBONO (ERPA)

El 11 de febrero de 2011, la Compafiia fue registrada oficialmente ante las
Naciones Unidas como un Mecanismo de Desarrollo Limpio, este registro permitié
a partir de esta fecha la acreditacion 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 Compaiia firmoé un contrato el 22 de agosto de 2011,
para la venta de los Créditos de Carbono generados con Electrabel SA/NV,
compafiia perteneciente al grupo GDF SUEZ - anteriormente compafiia
relacionada.

El contrato se firmé por todo el periodo de acreditacion el cual consiste en 10
afos, 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 durante el 2014, a pesar de la venta de la
Compaifiia del grupo GDF SUEZ a Celsia, S.A., E.S.P.

12.4 CONTRATO DE CREDITO
El 10 de setiembre de 2012, se firma un contrato de crédito a largo plazo con la
compaiiia relacionada GDF SUEZ CC Div B SEI, con la finalidad de extender el

plazo de los anteriores documentos por pagar, a continuacion un resumen de las
clausulas mas significativas:
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A continuacion un resumen de las cldusulas mas significativas:

a. El prestamista otorga al prestatario, un monto por el valor de las
instalaciones del proyecto (US$96,268,482), y con una fecha de finalizacién
el 11 de setiembre de 2024. El fin de los fondos otorgados es para
financiar las obligaciones que genere el proyecto, y pagar los costos y
gastos incurridos en la operacion normal del mismo.

b.  Todos los montos otorgados al prestatario deberan ser reembolsados en su
totalidad, mas los intereses. Todos los pagos deben ser realizados
anualmente los 11 de setiembre, a partir del afio 2013.

C. En caso de efectuar cancelaciones adicionales (minimo de un millén de
délares) o totales, el prestatario debe comunicarse con el prestamista, en
un periodo de 10 dias habiles previo a que desee efectuar el pago. Ademas
en caso de efectuar tales adelantos se incurre en un costo por
indemnizacién que también deber ser cancelado.

d. Los pagos deben ser integros, en ddlares estadounidenses, sin que medie
deduccién alguna, tales como comisiones o impuestos.

e. En caso de que el prestatario no cancele una cuota, el prestamista adquiere
el derecho de incrementar la tasa en un 1% anual.

f. El prestatario se obliga a no permitirse algin endeudamiento, garantias u
otras obligaciones, en el presente o futuro, sin la consulta previa al
prestamista.

A raiz de la compra de la Compafiia por parte de Celsia, S.A., E.S.P., este crédito
fue trasladado de GDF SUEZ CC Div B SEI al actual prestamista CTC Curazao B.V.

El 3 de diciembre de 2014, la Compania firma con CTC Curazao B.V. una

enmienda al contrato original donde se modifica la seccion 9.1 “Pagos”. En dicha

enmienda se indica la cuenta bancaria a la cual se deben realizar los pagos, para

lo cual se establece la cuenta nimero 6712113501 en MUFG UNION BANK, N.A. o

cualquier otra cuenta o banco que el acreedor especifique para ese propodsito. |

También se modifica la seccién 15 “Avisos” donde se indica la nueva direccién
para comunicaciones entre las partes.

Se establece también una enmienda a la seccidon 16 en donde se estipula que el

presente contrato y cualquier obligacidon no contractual relacionada con el mismo
se regiran e interpretaran de conformidad con las leyes de la RepUblica de Costa
Rica.

A diciembre 2017 la companfia cancela todas la obligaciones con CTC Curazao
B.V., mediante la adquisiciéon de un préstamo, producto de la emicién bonos
corporativos ante la superintendecia del Mercado de Valores de Panama de su
parte realciona Alternegy S.A. domicialada en Panama. El contrato asume una
fecha de vencimiento de 2028, con posibilidadtanto de extencion como cecién de
la misma por consentimiento de ambas partes.
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13.

14.

CONTRATO DE CONTRAPRESTACION DE SERVICIOS CON CELSIA
CENTROAMERICA, S.A.

En el mes de diciembre del 2014, Planta Edlica Guanacaste, S.A. (PEG) firmd un
contrato de prestacién de servicios con la compafiia relacionada Celsia Centroamérica,
S.A. (antes conocida como SUEZ Energy Central América, S.A. y posteriormente, GDF
SUEZ Energia Centroamérica, S.A.), en el cual se acuerda que Celsia Centroameérica,
S.A. estara obligada a prestar a PEG los servicios de planilla, recursos humanos,
contabilidad, tesoreria, finanzas, administracién societaria, informatica, administracion,
logistica y servicios legales.

PEG pagara a Celsia Centroamérica, S.A. por los servicios descritos anteriormente, el
costo utilizado para proporcionar dichos servicios. Para la asignacion del costo de
dichos servicios prestados por Celsia Centroamérica, S.A. a PEG, se distribuira de la
siguiente manera:

a. Servicios legales, administracion y finanzas, asuntos corporativos, salud y
seguridad y Gerencia general se asighara de manera proporcional a la capacidad
instalada de Alternegy, Bontex, PEG y BLM.

b.  Recursos Humanos se asignara en forma proporcional al nimero de empleados.

C. Los gastos directos se asignaran segun centro de costos o por medio de una
compensacion de gastos realizados por cuenta de PEG.

El contrato se mantendra vigente hasta el 31 de diciembre de 2015. Una vez concluido
el plazo anterior, se prorrogara automaticamente por periodos de un afio, contados a
partir de la fecha del respectivo vencimiento.

Las partes ratifican la relacién contractual que han mantenido desde el 19 de enero de
2012.

El contrato se rige por las leyes de la Republica de Panama.
LITIGIOS
14.1 COMPENSACION DE CREDITOS FISCALES

La Administracién Tributaria en setiembre del 2013, consider6é que una serie de
créditos fiscales con los que la Compaiiia compensé la deuda tributaria estaban
prescritos, y rechazo estos créditos fiscales por ¢454.944.600 (equivalente a
US$809,510 al 31 de diciembre de 2016).

La Compafia presentd 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
Direccién General de Tributacién emitida por la Administraciéon Tributaria de
Guanacaste se indica que el monto adeudado por la Compafifa, luego de la
aplicacién de los créditos fiscales no prescritos, asciende a la suma total de
¢161.248.399.
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14.2

Luego de esta resolucién, la Compafia presentd una carta, con fecha del 15 de
enero de 2015, a la Administracién Tributaria de Guanacaste solicitando la
aplicacion 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
notificacion AR-05-087-2015 indica que luego de realizar la compensacidn
solicitada, los saldos adeudados corresponden a ¢110.089.172. Posterior a esta
notificacién, la Compafia presenté 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 Compafiia que sobre la suma de
¢110.089.172 adeudada se compensaran ¢75.156.334 quedando un saldo de
¢34.932.838, mismo que se cancelé con un pago realizado en el mes de marzo
del 2015 de manera anticipada y el saldo restante se liquido 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 Republica, actuando en su
condicién de representante del Estado, presenté 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 Companiia se apersoné al proceso,
formulando su completa oposicién 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 2016, el Tribunal
Contencioso Administrativo tuvo por contestado en tiempo la demanda y convocé
a Audiencia Preliminar el dia 24 de octubre de 2016. Dicha audiencia se llevé a
cabo en la fecha establecida. Durante la audiencia preliminar se analizd la
actividad procesal y hechos relevantes, y se debatieron las defensas previas
interpuestas.

Como resultado de la audiencia preliminar se declaré que el proceso era uno de
los catalogados como de “Puro Derecho”, siendo que su discusion se centra en
una interpretacién 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 resolucién por el fondo. No obstante, el dictado de la resolucion 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.

A esta fecha se desconoce el posible resuitado de este caso.

LITIGIO TRIBUTARIO, PROCESO DETERMINATIVO PERIODOS FISCALES 2012 Y 2013
El litigio que afronta la Compafiia es de naturaleza tributaria, en el cual, la
Administraciéon Tributaria de Guanacaste audité 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 imposicion sobre la
Renta.

27

4

j’()



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 comunicé el inicio de actuacidn
fiscalizadora de comprobacion e investigacion a la Compafiia Planta Edlica
Guanacaste, S.A. El criterio de seleccidon 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 Compaiiia se opuso a la Propuesta Provisional de Regularizacién, por
considerar que los ajustes propuestos no tienen sustento juridico alguno, al
basarse en criterios tributarios técnicamente erroneos. Los alegatos a la
Propuesta Provisional fueron planteados en tiempo y forma.

La Administracidén 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 Accién 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 Compafiia 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 Accion de Inconstitucionalidad presentada, no existe posibilidad legal
de acudir a la via administrativa para continuar con el proceso.

Evaluaciéon de Resultado del Caso - La Compaiia no 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 cuestidn. 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.

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 administracién informa que no se han presentado

cambios ni comunicaciones por parte de la Administracion Tributaria. No
poseemos respuestas de asesores legales referentes al tema.
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LITIGIO TRIBUTARIO, PROCESO SANCIONATORIO PERIODOS FISCALES 2012Y 2013

El proceso entablado por la Administracion Tributaria contra la Compafiia 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 aplico una multa equivalente al 100% del
monto dejado de ingresar al fisco.

La Administracién Tributaria notificé a Planta Edlica 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 Compaiiia,
por ser groseramente contraria a derecho.

Los alegatos y pruebas fueron a su vez contestados por la Administracion
Tributaria, mediante documento No.2-05-038-14-265-513-03, dejando Ia

sancion incélume.

En virtud de la Accién 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
Administracidén Tributaria notifico el 25 de junio de 2015, la Resoluciéon 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 Administracién notificd la Resolucién N°ATG-SF-5-
272-2016, por medio de la cual se reanudé el proceso sancionador. No obstante,
a la fecha de emisién de este informe, no ha sido notificada la resolucién
sancionadora correspondiente, por lo cual se ignora si se mantendra la sancién
contenida en la Propuesta de Resolucion 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).

* %k Xk X%k %
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Banistmo™

Sefiores

ALTENERGY, S.A.

PH Nightfall — Torre Argos

Llano Bonito, Santa Matia Business Disttict, Piso 2
Ciudad de Panama

Atencién: Sra. Susana Ortiz
21 de mayo de 2018

Ref.: Certificacion del Fiduciario Local

Estimados Sefiotes,

De conformidad con la Cldusula 10.01 (k) Responsabilidad del Fiduciario Local del Contrato de
Fideicomiso, tenemos a bien adjuntatle el siguiente documento original:

o Certificaciéon Ttrimestral (Marzo 2018) del Fiduciatio Local, para la presentacién junto con el
infotme trimestral (IN-T) a la Superintendencia del Metcado de Valores.

Sin més pot el momento, nos despedimos reiterindoles que estamos a la orden para cualquier duda o
consulta.

Atentamente,.

)%w ol !

Saskia Daniel
Negocios Fiduciatios y Agencias

Adjunto lo indicado.-

RECIBIDO POR:

CELSIA CENTROAMERICA

2018 MAY 21 4:21PH

Banistmo Investment Corporation S.A.
Casa Matriz, Torre Banistmo, Calle 50, Republica de Panamé
(607) 263-5855 / 263-5877 O

www.banistmo.com
38481858



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 fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de la Repiiblica de
Panamé, con numero 3-93, actuando en su condicién de fiduciatio (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 administracion 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, 8.A., como agente de pago, certifica que (todos
los términos en mayusculas que no aparezcan definidos en esta cetificacion tendrin el significado
que se les atribuye en el Contrato de Fideicomiso):

1. Nombte 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.

2. Resoluci6n de registro de valor y autotizacion para oferta publica: Emisién fue autorizada
por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES mediante Resolucién No.
SMV No. 669-17 de 11 de diciembre de 2017.

3. Detalla del Titulo emitido y Monto Total Registrado y Autorizado: US$320,000,000.00
4. Total de Patrimonio Administrado del Fideicomiso: Los activos que integran el Patrimonio

Administrado al 31 de marzo de 2018 del Fideicomiso de Garantia Tocal ascendian a
US$15,322,528.

5. Seties que cubren el Patrimonio del Fideicomiso: Una (1) sola serie de bonos corporativos
emitida el 22 de diciembte de 2017 por un valot nominal total de US$320,000,000.00 con
vencimiento 22 de diciembre de 2027, cuyo saldo al 31 de marzo de 2018 era de US$320,000,000.

6. Indicat que los bienes fideicomitidos se encuentran debidamente transferidos, a su
favor: El Fideicomiso de Garantia Local, al cietre de 31 de marzo de 2018 mantenia los activos
fiduciarios debidamente transferidos al Fiduciatio Local.

Casa Matriz, Torre Banistmo, Calle 50, Republica de Panama
(507) 263-5855 / 263-5877
www.banistmo.com

Banistmo Investment Corporation S.A. f O/ 6

38481858



7. Desglose de la composicion de los activos fideicomitidos:

(A) En las Cuentas Fiduciarias:

Valor de los % de
Nombtre de los Activos Detalle Activos Composicién | Vencimiento
Us$ de los Activos
8 Cuentas de Ahorro
Locales y
2 Cuentas Cotrientes
Depésitos en Bancos Locales 15,322,528 100% Ala vista
Total de activos >
fideicomitidos 15,322,528 100%

(B) En virtud del Contrato de Hipoteca de Bienes Inmuebles, se mantiene Esctitura Pablica
No. 19,881 del 11 de diciembre de 2017 con niimetro de entrada 51791/2017 en la cual consta
hipoteca hasta por la suma de US$320,000.00, sobte bienes inmuebles a favor del fideicomiso
3156: 42 Fincas ubicadas en la Provincia de Chiriqui, Reptblica de Panama.

8. Concentracién de Activos Fiduciatios: Un 100% del total de los bienes en fideicomiso estin
concentrados en los Cuentas Bancarias Locales, por el antetior, ninguna otra categotia de activos
fiduciarios, representa un porcentaje igual o supetior al 10% del total de los activos en
fideicomiso.

9. Clasificacion de los Activos Fideicomitidos segun su vencimiento

Al 31 de marzo de 2018 la clasificacién de los activos fideicomitidos segin su vencimiento, se
presenta a continuacion:

Delab5 Masde5

A lavista afios afios Total
Activos
Depositos en banco 15,322,528 - - 15,322,528
Total de activos 15,322,528 0.00 15,322,528

10. Cobertura histdrica de los ultimos tres (3) trimestres: Conforme al Prospecto Informativo
y los Documentos de la Emisién, no se ha incluido una relacién de cobertura para esta emisién.

11. Relacién de cobertura establecida en el Prospecto Informativo y la telacion de cobertura
que resulta de dividir el pattimonio del Fideicomiso de Garantia Local entre el monto
en circulacion:

Conforme al Prospecto Informativo y los Documentos de la Emisién, no se ha incluido una telacién
de cobertura.

Adicionalmente, para efectos de cumplit con el contenido de esta Certificacién del Fiduciatio 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 relacién 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 patrimonio fideicomitido del Contrato de Fideicomiso de
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