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Este, Edificio Mapfre, Piso 4.

DIRECCION DE CORREO: apalma@cableonda.com
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| PARTE
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez:
Millones de US$ 31-Dic-16 31-Dic-17
Efectivo 8.9 6.4
Capital de Trabajo 8.7 7.6
Indice de Liquidez 1.2x 1.1x

(Activos Corrientes/Pasivos Corrientes)

Al trimestre terminado el 31 de diciembre 2017, el Emisor presenta un buen nivel de
efectivo (US$6.4 millones), su capital de trabajo se mantiene positivo y su indice de
liquidez es mayor a 1.0x. Adicionalmente, el Emisor cuenta con amplias facilidades de
crédito de bancos locales e internacionales disponibles (mas de USS50 millones) y no
utilizadas con las cuales, de ser requerido, el Emisor seria capaz de cubrir cualquier

desfase temporal de liquidez.

B. Recursos de Capital:

Millones de US$ 31-Dic-16 31-Dic-17
Pasivos 320.1 338.7
Patrimonio 112.1 116.0
Total de Recursos de Capital 432.1 454.7
Apalancamiento (Pasivos/Patrimonio) 2.9x 2.9x

Al trimestre terminado 31 de diciembre 2017, el patrimonio de Cable Onda aumenté
USS$4.1 millones vs Diciembre 2016 producto de la utilidad del periodo neta del pago de
dividendos realizados durante el 2017 (total de USS$55 millones); Adicionalmente, el
Apalancamiento se mantiene en un nivel bajo (menor a 3.0x).

En la siguiente tabla se desglosa el endeudamiento financiero del Emisor:

Millones de USS$ 31-Dic-16 31-Dic-17
Préstamos Bancarios 36.3 47.0
Bonos Corporativos 185.0 185.0
Deuda Financiera $221.3 $232.0
(-) Efectivo Disponible (8.9) (6.4)
(=) Deuda Financiera Neta $212.4 $225.6

Al cierre del trimestre terminado 31 de diciembre 2017, el Emisor incrementé por $10.7
millones su Deuda Financiera vs Diciembre 2016 a fin de financiar parcialmente
inversiones en activos fijos (US$85.3 millones).  Sin embargo, la relacion de
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endeudamiento (Deuda Financiera) versus flujo de efectivo (EBITDA 2017) se mantiene
baja (1.5x) gracias a una robusta capacidad de generacién de Flujo de Efectivo del Emisor.

C. Resultados de las Operaciones:

Trimestre Trimestre
terminado terminado

Cifras en Millones de Balboas el 31.Dic- el 30-Dic- A%
2016 2017

Ingresos Totales 88.07 97.24 10%

(-} Costos y Gastos Administrativos  (48.73) (55.31) 14%

(=) EBITDA S 39.34 41.93 7%
EBITDA % 45% 43%

(-) Costo de Financiamiento (3.14) (3.24) 3%

(-) Depreciacién y Amortizaciones (15.80) (16.53) 5%

(=) Utilidad Antes de ISR 20.40 22.16 9%

(-) ISR (5.36) (5.76) 7%

Utilidad Neta 15.04 16.40 9%

Durante el trimestre terminado el 31 de diciembre 2017, el Emisor incremento sus
ingresos en US$9.2 millones versus el mismo periodo del afio anterior (incremento
interanual de 10%), producto del crecimiento de su base de clientes (nuevos suscriptores)
y al aumento de ingresos derivados de la base de clientes existentes.

Composicion de Ingresos
(Millones de Balboas)

® TV Pagada = Internet, Data Center u Telefonia = Otros

Representante Legal: W Fecha de Este Informe: 21 de febrero 2018.
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Los servicios de Internet, Transmisidén de Datos y Data Center aportan 45% del total de
Ingresos del Emisor al 31 de diciembre de 2017. A su vez, Televisidon Pagada representa un
39% mientras que a Telefonia corresponde un 13%. Otros Ingresos (intereses ganados,
publicidad, etc.) representan tan solo 3%.
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Consecuentemente al incremento de los ingresos antes mencionado, los Costos y Gastos
Administrativos aumentaron USS$6.6 millones sin embargo la Ganancia antes de Intereses,
Depreciaciones/Amortizaciones, e Impuestos (“EBITDA” por sus siglas en inglés) aumento
en USS$2.6 millones (incremento interanual de 7%) en comparacion con el mismo periodo
del afio anterior. El margen del Emisor (EBITDA %) se mantiene robusto (> 40%).

En términos absolutos el gasto de financiamiento se mantuvo estable (incremento de $0.1
millones) mientras que el gasto de depreciacién y amortizaciones incrementd por $0.7
millones a causa del nivel de inversion implementado por el Emisor.

La Utilidad Antes de Impuesto Sobre la Renta del Emisor para el este trimestre en
comparacién con el mismo trimestre del afio anterior aumentéd en US$1.8 millones
(incremento interanual de 2%) mientras que su Utilidad Neta incrementé en US$1.4 millén
(incremento interanual de 9%) impulsado por el incremento antes mencionado de EBITDA.

Representante Legal: M \(J\ Fecha de Este Informe: 21 de febrero 2018.



D. Perspectivas:

Las perspectivas del Emisor dependeran en gran medida del desempefio econémico del
pais, y mas especificamente, del desempefio de la industria de telecomunicaciones en la

que se desenvuelve el Emisor.

El Emisor anticipa que en el futuro préximo, el entorno econémico del pais continuara
presentando crecimientos en el Producto Interno Bruto (a modo de referencia, el
Ministerio de Economia y Finanzas de la Rep. de Panama proyecta un crecimiento del PIB
en el orden del 5% y 5.5% durante el 2018), lo cual permitira que la demanda por los
servicios de Telecomunicacién ofrecidos por el Emisor continte creciendo en forma

sostenida.
E. Hechos de Importancia:
* El Emisor pagé de dividendos por el monto de US$27.5 millones el 15 de

diciembre de 2017, sobre 240,923 acciones comunes emitidas, a favor de los
accionistas registrados al 30 de noviembre de 2017.
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ESTADO DE RESULTADO

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

TRIMESTRE

31-Dic-17

TRIMESTRE
30-Sept-17

TRIMESTRE
30-Jun-17

En miles de Balboas excepto por la informacién de acciones emitidas y en circulacion.

TRIMESTRE
31-Mar-17

Ventas o Ingresos Totales

97,236 94,972 92,992 88,909
ialken Soetativo 60,570 58,215 55,782 53,740
Gastos Generales y
Administrativos 35,175 34,299 33,986 32,910
Utilidad o Pérdida Neta 16,399 15,293 13,970 13,333
Acciones emitidas y en circulacion 240,923 240,923 240,923 240,923
TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
BALANCE GE MERAL 31-Dic-17 30-Sept-17 30-Jun-17 31-Mar-17
Activo Corriente 64,797 92,558 94,916 74,638
Activos Totales 454,722 473,498 469,469 445,554
Pasivo Corriente 57,217 71,862 60,076 45,628
Deuda a Largo Plazo 232,000 185,000 185,000 185,000
Pasivos Totales 338,672 346,346 330,111 320,167
Acciones Comunes (B/.) 45,703 45,703 45,703 45,703
Utilidades Retenidas 70,374 81,449 93,655 80,314
Patrimonio Total 116,050 127,152 139,358 125,387

RAZONES
FINANCIERAS

TRIMESTRE

31-Dic-17

TRIMESTRE

30-Sept-17

TRIMESTRE

30-Jun-17

TRIMESTRE

31-Mar-17

Pasivos/Patrimonio 2.92 2.72 2.37 2.55
indice de Liquidez 1.13 1.29 1.58 1.64
Capital de Trabajo 7,580 20,696 34,840 29,010
Utilidad Operativa/Gastos 7.84 7.37 6.97 6.76

Financieros

Representante Legal: Z' bQ :\L\
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DEL EMISOR

Adjunto los Estados Financieros Trimestrales Interinos (no auditados) del Emisor para el
Trimestre terminado al: 31 de diciembre de 2017.

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica.

V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Presente la certificacion del fiduciario en la cual consten los bienes que constituyen el
patrimonio fideicomitido, en el caso de valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores se encuentren garantizados por sistema de fideicomiso. Ver adjunto.

VI PARTE
DIVULGACION

Este informe de Actualizacion Trimestral estara disponible a los inversionistas y al publico
en general para ser consultado libremente en la pagina de Internet de la Bolsa de Valores

de Panama, S.A. (www.panabolsa.com).

CABLE ONDA, S.A.

D ikad

Michael Maduro
Vice Presidente
Apoderado General

Representante Legal: ZM’/ Fecha de Este Informe: 21 de febrero 2018.
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Estados Financieros Consolidados

Informe Cable Onda, S. A. y Subsidiarias

Afio terminado el 31 de diciembre de 2017
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Cable Onda

Panama, 26 de febrero de 2018

Sefiores
Superintendencia del Mercado de Valores
Panamad, Republica de Panama

Estimados sefiores:

Hemos revisado los estados financieros consolidados adjuntos de Cable Onda, S.A. y
Subsidiarias (el Grupo), los cuales comprenden el estado consolidado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2017, y los estados consolidados de resultados, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el aflo terminado en esa fecha, asi como las notas a los
estados financieros consolidados, incluyendo un resumen de las principales politicas
contables.

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Como resultado de la revision, los estados financieros consolidados adjuntos, presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera consolidada de
Cable Onda, S.A. y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2017, su desempeifio financiero
consolidado y sus flujos de efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

D

Lic. Felipe E. Kam L.,
Gerente de Contabilidad
C.P.A. 3399

Apartado 0831-00593 Panamd, Rep. de Panamé Tel.: (507) 390-7577 cableonda.com



Cable Onda, S.A. y Subsidiarias
Estado Consolidado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2017

(Cifras expre_sadas en B/. balboas)

Notas
ACTIVOS
Activos Corrientes
5 Efectivo y equivalentes de efectivo
6, 16 Cuentas por cobrar - clientes, neto
16  Otfras cuentas por cobrar
[ Inventario

Gastos pagados por anticipado

Activos No Corrientes
8 Fondo de cesantia

Depdsitos en garantia y otros activos
9  Activo intangible, neto

Valor pagado en exceso al costo de los
10 activos adquiridos

Propiedad, mobiliario, equipos y mejoras

11 a locales arrendados, neto

TOTAL ACTIVOS

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

2017 2016
B/. 6,432,921 B/. 8,880,417
33,016,119 25,842,628
2,879,361 3,141,667
20,601,762 22,067,914
1,867,131 2,239,772
64,797,294 62,172,398
6,638,050 5,702,359
1,370,357 475,205
23,621,730 26,294,328
70,922,903 71,928,299
287,371,800 265,556,436
389,924,840 369,956,627
B/. 454,722,134 B/. 432,129,025
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Estados Financieros Consolidados

Notas

13, 16
12
14

14
15

18
18

PASIVOS Y PATRIMONIO DEL
ACCIONISTA
Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar B/

Prestaciones laborales por pagar
Documentos y préstamos por pagar

Pasivos No Corrientes

Documentos y préstamos por pagar

Bonos por pagar - porcion a largo plazo
Depositos de clientes

Ingreso diferido

Impuesto sobre la renta por pagar

Impuesto sobre la renta diferido

Prima de antigliedad e indemnizacion acumuladas

Patrimonio

Capital emitido: 240,923 acciones comunes sin
valor nominal, emitidas y en circulacion
Utilidades retenidas

Participacioén no controladora

Total Patrimonio

2017 2016
49,996,925 B/. 44,162,210
7,220,026 7,137,340

. 2,200,000
57,216,951 53,499,550
47,000,000 34,089,000
185,000,000 185,000,000
7,247,154 7,382,420
11,297,222 8,196,108
1,786,977 4,038,993
24,370,284 23,971,552
4,753,078 3,897,468
281,454,715 266,575,541
45,703,113 45,703,113
70,411,806 66,271,898
116,114,919 111,975,011
(64,451) 78,923
116,050,468 112,053,934

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO B/.

454,722,134 B/. 432,129,025

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias
Estado Consolidado de Resultados
Por el afio terminado el

31 de diciembre de 2017
(Cifras expresadas en B/. balboas)

Notas
Ingresos

Suscripciones TV

Transmisién de datos, internet y data center

Telefonia
Otros servicios e ingresos

Costos y Gastos
Programacion y costos de operacioén
16, 19

Utilidad en operaciones

Intereses

Utilidad antes del impuesto
sobre la renta

18 Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Atribuible a:
Participacion controladora

Participacion no controladora
Utilidad neta

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

Gastos generales, ventas y administrativos

2017 2016
B/. 149,734,335 B/. 139,865,360
163,725,154 136,209,336
49,861,984 49,393,121
10,788,701 11,998,108
374,110,174 337,465,925
145,801,941 128,475,155
136,369,996 123,498,606
282,171,937 251,973,761
91,938,237 85,492,164
12,692,016 12,062,391
79,246,221 73,429,773
(20,249,687) (18,572,422)
B/. 58,996,534 B/. 54,857,351
B/. 59,139,908 B/. 54,957,236
(143,374) (99,885)
B/ 58,996,534 B/. 54,857,351
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el

31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

Notas
Flujos de efectivo de actividades de operacién
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Ajustes por:
11 Depreciacién y amortizacion
Pérdida neta en descarte de activo fijo
9  Otras amortizaciones
Provision para prima de antigiiedad e indemnizacién
6  Provision para cuentas de cobro dudoso
Intereses
Ingresos diferidos
Flujos de efectivo antes de cambios en el capital
de trabajo
Cuentas por cobrar - clientes
Otras cuentas por cobrar
Inventario
Gastos pagados por anticipado
Activos intangibles, neto
Depositos en garantia
Cuentas por pagar
Prestaciones laborales por pagar
Depositos de clientes
Efectivo derivado de las operaciones
Impuesto sobre la renta
Intereses pagados
Prima de antigiiedad e indemnizacién pagada
Flujos de efectivo neto provisto por las
actividades de operacién

Pasan...

2017 2016
Bl. 79246221 B/. 73,429,773
63,391,511 54,173,106
16,406 :
4,878,484 5,183,596
1,277,533 911,022
5,758,560 4,697,971
12,062,391 12,062,391
3,101,114 (48,477)
169,732,220 150,409,382
(12,932,051) (6,715,719)
262,306 302,782
1,466,152 4,077,746
372,641 (957,921)
(2,205,886) (3,963,241)
110,244 288,604
4,831,079 8,272,054
82,686 942
(135,266) (17,212)
161,584,125 151,697,417
(22,102,971) (16,789,600)
(11,058,755) (11,058,755)
(421,923) (385,368)
128,000,476 123,463,694
B/. 128,000,476 B/. 123,463,694

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo (continuacion)

Por el afio terminado el
31 de diciembre de 2017

(Cifras_expresadas en B/. balboas)

Vienen... B/.

Notas
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Aportes al fondo de cesantia, neto
Inversion en adquisicion de subsidiarias, neto
del efectivo adquirido
11 Adquisicion de activos fijos

Participacion no controladora

Flujos de efectivo neto usado en
actividades de inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Producto de nuevos bonos y préstamos
Abono a bonos y préstamos

Dividendos pagados
Flujos de efectivo neto provisto por actividades
de afinanciamiento

Aumento neto en el efectivo y equivalentes de
efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del aio  B/.

2017 2016
128,000,476 B/. 123,463,694
(935,691) (695,596)

143,374 (336,172)
(85,223,281) (87,572,337)
(143,374) 78,923
41,841,504 34,938,512
26,711,000 76,500,000
(16,000,000) (59,111,000)
(55,000,000) (50,000,000)
(44,289,000) (32,611,000)
(2,447,496) 2,327,512
8,880,417 6,552,905
6,432,921 B/. 8,880,417

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Cable Onda, S. A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

1. Informacion Corporativa

Cable Onda, S. A. fue constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama, inicid
operaciones en abril de 1991. Las oficinas principales estan ubicadas en Boulevard Costa del Este,
Edificio Mapfre, Piso 4.

Las actividades principales de Cable Onda, S. A. son: servicio de television por cable, servicios de
telecomunicacion de alta tecnologia que incluye la transmision, almacenamiento y hospedaje de
datos, respaldo y recuperacion de informacion, acceso a internet, servicios de aplicacion y comercio
electronico, cable modem y servicio de telefonia bésica residencial y corporativa y larga distancia
nacional e internacional. Estos servicios estan bajo la supervision de la Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos de la Republica de Panama (ASEP).

A la fecha de los estados financieros consolidados, Cable Onda, S. A. habia recibido las siguientes
licencias de operaciones por parte de ASEP:

Servicio Fecha de la N° de . , ..
No. Resoluclén Resolucion Descripcidn del Servicio Plazo (afos) | Fecha de vencimiento
17 de septiembre de 17 de septiembre de
101 2002 CT -1345 Linea Fija 20 afios 2022
17 de septiembre de . ] B 17 de septiembre de
102 2002 CT-1346 Larga distancia Local 20 afios 2022
17 de septiembre de . . . 17 de septiembre de
103 2002 CT - 1347 Larga distancia Internacional 20 afios 2022
22 de diciembre de P — 22 de diciembre de
104 2003 CT-1540 Telefonia Pablica 20 afios 2023
18 de septiembre de Servicio Empresarial Digital
206 p CT -1202 Internacional para uso comercial 20 aflos 1 de octubre de 2020
2000 -
(servicio 200)
18 de diciembre de Transmisién comercial de data . I de enero de 2018, en
208 1997 il (servicio 200) Ui proceso de renovacion
209 27 de julio de 1998 CT - 448 Intercambio 90{mr01al de data 20 afios | de enero de 2018,' en
(servicio 200) _proceso de renovacién
o . 1 de abril de 2018, en
211 12 de marzo de 1998 | CT-306 Acceso publico a internet 20 afios broceso de renovacion
212 19 de marzo de 1997 | CT - 140 Servicios de retransmision de fax 20 afios lerenaris 2018’. .
proceso de renovacion
Audio, video y data con o sin
220 22 de octubre de 1998 | CT - 609 frecuencias eléctricas de radio 20 afios 1 de diciembre de 2020
(servicio 200)
300 24 de agosto de 1998 | CT - 549 Television mtcraclw&_l con o sin uso del 20 afios 1 de abril de 2018, en
espectro radioléctrico proceso de renovacion
400 8 de agosto de 2007 S RERVICICS CENATOR fa.gre.gado s s 20 aflos 8 de agosto de 2027
1055 Telco telecomunicaciones




Cable Onda, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

1. Informacion Corporativa (continuacion)

Servicio Fecha de la N°de Descripcidn del Plazo (afos) Fecha de
No. Resolucion Resolucidn Servicio . vencimiento
Reventa de servicios dc 1 de abril de 2018,
500 24 de agosto de 1998 | CT - 547 telecomunicaciones 20 afios en proceso de
para uso comercial renovacion
7 de agosto de 2000 Televisién pagada Tipo 25 afios a partir de la
804 que reconoce cl JD - 2270 Ala }ravés dc. promulgacion de la 30 de junio de 2024
Derecho de frecuencias eléctricas Ley 24 del 30 de iunio de 1999
concesion. de radio) Y J '
18 de diciembre de . . 18 de diciembre de
903 2000 ID - 2547 | Radio pagada Tipo B 25 afios 2025
. dl?earge(::sggodcee f:(l)00 Television pagada 25lafios s parilids
904 4 Seraciolic D -2317 s g 8 promulgacion de la 30 de junio de 2024
p Ley 24 del 30 de junio de 1999.

congcesion,

Cada una de estas concesiones para los servicios antes detallados tiene una duracion de 20 afios
contados a partir de la fecha en que quede emitida cada resolucion, excepto por los servicios No.804,
903 y 904 que tienen una duracién de 25 afios.

Mediante Resolucion AN N° 535-Telco de 8 de enero de 2007 se modifica la clasificacién de los
servicios de Telecomunicaciones establecida en la Resolucion N° JD-025 de 12 de diciembre de
1996. Esta Resolucion comunica que las concesiones para los servicios 105, 203, 204, 206, 207,
208, 209 y 220 cambian al Servicio N° 200 Servicio de Transporte de Telecomunicaciones a partir
de su publicacion y que ASEP respetard las concesiones otorgadas para la prestacion de estos
servicios de telecomunicaciones que se encuentren vigentes. Este hecho es la base legal para que el
Grupo sea concesionaria del Servicio N° 200.

Cable Onda, S. A. y Subsidiarias, son subsidiarias a su vez al 51% de Medcom Holding, Inc. Son
parte del grupo de empresas relacionadas conocidas como Grupo Medcom, que mantienen saldos
y transacciones entre si. Las operaciones, incluyen ingresos y gastos que representan las porciones
asignadas a estas compafiias de partidas que corresponden al Grupo, como un todo.

Debido a esta relacion, los términos y condiciones de las operaciones pudieran no ser las mismas,
si estas compafiias no hubiesen operado como miembro del Grupo.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

2. Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados del Grupo han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF) promulgadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“IASB” por sus siglas en inglés).

3. Bases para la Preparacion de los Estados Financieros Consolidados

3.1 Base de valuacion y moneda de presentacion

Los estados financieros consolidados de Cable Onda, S. A. y sus Subsidiarias, al 31 de diciembre
de 2017, han sido preparados en una base de costo histérico, exceptuando aquellos casos en que se
hace referencia en las politicas contables mencionadas en la Nota 4.

Los estados financieros consolidados estdn expresados en balboas (B/.), moneda funcional del
Grupo y unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual estd a la par y es de libre cambio con
el dolar (US$) de los Estados Unidos de Norteamérica.

3.2 Base de consolidaciéon

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2017, incluyen las cuentas de activos,
pasivos y operaciones de Cable Onda, S. A. y sus Subsidiarias, Fronteras Security, Inc., y Mobilnet
de Panama4, S.A. a partir de noviembre de 2015. Los estados financieros de las subsidiarias fueron
preparados a la misma fecha de los estados financieros de Cable Onda, S. A., utilizando politicas
contables uniformes.

Todos los saldos, las transacciones, ingresos, costos y gastos, y las ganancias o pérdidas resultantes
de transacciones entre las compaiiias del Grupo, han sido eliminados en el proceso de consolidacion.
Los estados financieros de las subsidiarias son incluidos en consolidacion desde la fecha de
adquisicion, fecha en la que el Grupo obtiene el control y el Grupo continuard incluyendo dichos
estados hasta la fecha en la que el control cese.

3.3 Juicios, estimaciones y supuestos

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, requiere que la Administracién realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan los montos reportados de ingresos, gastos, activos y pasivos y
la divulgacidén de pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros consolidados.

Debido a la incertidumbre implicita en estas estimaciones y supuestos podrian surgir ajustes a las
cifras de importancia relativa que afecten los importes divulgados de los activos pasivos futuros.
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Cable Onda, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

3. Bases para la Preparacion de los Estados Financieros Consolidados (continuacion)

Los principales supuestos en relaciéon con hechos futuros y otras fuentes de las estimaciones
propensas a variaciones a la fecha de los estados financieros consolidados y que por su naturaleza
tienen un alto riesgo de causar ajustes de importancia relativa a las cifras de los activos y pasivos en
los estados financieros consolidados del proximo afio, se presenta a continuacion:

Deterioro del valor pagado en exceso al valor de los activos adquiridos

Determinar si el valor pagado en exceso al valor de los activos adquiridos se encuentra deteriorado,
requiere estimar su valor en uso. Esta estimacion requiere que la Administracion estime los flujos
de caja futuros que se espera se generen de la unidad generadora de efectivo y que se determine la
tasa de descuento apropiada para calcular el valor presente.

Impuesto sobre la renta

La determinacion del impuesto sobre la renta requiere en gran medida del uso de estimaciones y
supuestos, en particular el impuesto sobre la renta diferido. El impuesto sobre la renta diferido
activo se reconoce solamente si es probable que haya ganancias fiscales en el futuro contra las que
se pueda deducir las diferencias temporales. Se requiere juicio significativo de la Administracion
para determinar el monto de impuesto sobre la renta diferido que puede ser reconocido.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y los equivalentes de efectivo estan representados por el dinero en efectivo en banco y
en caja y depdsitos corrientes, cuyo vencimiento original es igual o inferior a tres meses. Estos
activos financieros estan valuados al valor razonable con cambios en resultados a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera, sin deducir los costos de transacciéon en que pueda incurrir en
su venta o disposicion. A las fechas respectivas de los estados financieros consolidados, no existian
restricciones de uso sobre los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinados que no
son cotizados en un mercado activo y son reconocidos inicialmente al importe de los respectivos
documentos o facturas menos una estimacion por deterioro. Las ganancias o pérdidas se reconocen
en resultados cuando las cuentas por cobrar son dadas de baja o por deterioro.

i
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

La recuperacién de estos activos financieros es analizada periddicamente y es registrada una
estimacion por deterioro para aquellas cuentas por cobrar calificadas como de cobro dudoso con
cargo a los resultados del periodo. Las cuentas declaradas incobrables son rebajadas de la
estimacion por deterioro.

Inventario

El inventario estd conformado principalmente por materiales y equipos, los cuales estidn valorados
al valor mas bajo entre costo o el valor neto de realizaciéon. El costo del inventario se determina
utilizando el método de costo promedio. El valor neto de realizacion corresponde al precio de venta
en el curso ordinario de los negocios, menos los costos estimados necesarios para realizar las ventas.
La mercaderia en transito esta registrada al costo especifico de factura.

Fondo de cesantia

La legislacién laboral panamefia exige a las compaiiias el pago de indemnizaciones por despidos a
empleados bajo ciertas circunstancias. De igual forma, contempla el pago de una prima de
antigiiedad a los empleados que hayan terminado una relacién de trabajo contintia con las empresas.
De acuerdo con la Ley No. 44 del 14 de agosto de 1995, se crea el fondo de cesantia con base en
1.92% para la prima de antigiiedad y de 0.327% para indemnizacion, calculada sobre el promedio
de los sueldos devengados trimestralmente o el ultimo salario del periodo en que se realiza el aporte,
cualquiera que sea el mayor.

Activos intangibles

Los activos intangibles adquiridos son registrados inicialmente al costo. El costo de los activos
intangibles adquiridos en una combinacion de negocios es registrado a su valor razonable a la fecha
de adquisicién. Con posterioridad a su reconocimiento inicial, los activos intangibles son
contabilizados a su costo menos la amortizacion acumulada y el importe acumulado de cualquier
pérdida por deterioro.

El Grupo registra como gastos los activos intangibles generados internamente en los resultados del
afio en que se incurren, excepto los costos de desarrollo que si son capitalizados.

La vida 1til de los activos intangibles es definida como finita o indefinida.

Los activos intangibles con vida finita son amortizados bajo el método de linea recta sobre las vidas
utiles estimadas de los activos, las cuales son revisadas por el Grupo anualmente.

Cambios en la vida 1til esperada o en el patron de consumo de beneficios futuros esperados del
activo se reconoce cambiando el periodo o método de amortizacion, segun sea apropiado, y tratado
como cambio en el estimado contable.
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Los activos intangibles con vidas ttiles indefinidas no son amortizados y sobre una base anual, el
Grupo efectia una evaluacion para identificar disminuciones en el valor razonable o cuando hechos
o circunstancias indican que los valores registrados podrian no ser recuperables. Si dicha indicacion
existiese y el valor en libros excede el importe recuperable, el Grupo valua los activos o las unidades
generadoras de efectivo a su importe recuperable.

Las ganancias o pérdidas que surjan al dar de baja un activo intangible es determinada por el Grupo
como la diferencia entre producto de la venta o disposicion y el importe neto en libros del activo
intangible y reconociéndolas en los resultados del afio en que ocurre la transaccion.

Valor pagado en exceso al costo de los activos adquiridos (plusvalia)

A la fecha de adquisicion, el Grupo registra la plusvalia comprada, inicialmente medida a su costo,
siendo éste el exceso de la combinacion de negocios sobre la participacién en el valor razonable
neto de los activos, los pasivos y los pasivos contingentes identificables, reconocidos.

El valor pagado en exceso al valor de los activos se presenta a su costo menos cualquier pérdida por
deterioro y se prueba por lo menos anualmente, para determinar si existe deterioro, basado en los
flujos de efectivo de la unidad generadora a la cual fue asignado. Cualquier deterioro identificado
se reconoce inmediatamente en el estado consolidado de resultados y no se revierte posteriormente.
Para propoésitos de comprobar el deterioro de valor, la plusvalia comprada proveniente de una
combinacién de negocios es distribuida entre cada una de las unidades generadoras de efectivo que
el Grupo espera se beneficiaran de las sinergias de la combinacion de negocios, desde la fecha de
adquisicidn, independientemente de que otros activos y pasivos de la entidad adquirida se asignen
a esas unidades generadoras de efectivo.

Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras a locales arrendados

La propiedad, mobiliario, equipo y mejoras a locales arrendados estan contabilizados al costo de
adquisiciébn menos su depreciacion y amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por
deterioro, si las hubiese. Los desembolsos por reparaciones y mantenimientos que no retnen las
condiciones para su reconocimiento como activo y la depreciacion, se reconocen como gastos en el
afio en que se incurren.

Los valores netos de propiedad, mobiliario, equipo y mejoras a locales arrendados son revisados por
deterioro cuando los eventos o cambios en circunstancias indican que el valor registrado puede no

ser recuperable.
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

La depreciacion y amortizacion se calculan bajo el método de linea recta con base en la vida util
estimada para cada tipo de activo. El valor residual de los activos depreciables, la vida 1til estimada
y los métodos de depreciacion son revisados anualmente por la Administracion y son ajustados
cuando resulte pertinente, al final de cada afio financiero.

Un detalle de las vidas Utiles estimadas se presenta a continuacion:

Vida Util

Estimada
Edificio y mejoras 30 afios
Mobiliario y enseres 3 a7 afios
Equipo de computo 3 a5 afios
Equipo técnico 3 a 15 afios
Equipo de transporte 3 afios
Mejoras a locales arrendados 3 a 20 afios

Un activo de propiedad, mobiliario, equipo y mejoras a locales arrendados es dado de baja cuando
se vende o cuando no se espera del mismo ninguin beneficio econdémico futuro de su uso. Cualquier
ganancia o pérdida proveniente del retiro del activo, calculada segin la diferencia entre su valor
neto en libros y el producto de la venta, es reconocida en los resultados del afio que se produce la
transaccion.

Costo de adquisicion de préstamos y emision de bonos

Los cargos pagados por la contratacion de préstamos y emision de bonos son diferidos y amortizados
con base en la vigencia de la deuda.

Deterioro de activos financieros

El Grupo evaltia a la fecha del estado consolidado de situacion financiera si existe evidencia objetiva
de que un activo financiero o un grupo de ellos pudieran estar deteriorados.

Un activo financiero o un grupo de activos financieros es considerado deteriorado si, y solo si, existe
evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno o més eventos que han ocurrido después del
reconocimiento inicial del activo financiero y que el evento de pérdida detectado tiene un impacto
en los flujos de efectivo futuros estimados para el activo financiero o del grupo de activos
financieros que pueda ser confiablemente estimado.

La evidencia del deterioro puede incluir indicadores de que los deudores estan experimentando
significativas dificultades financieras, retrasos en el pago de intereses o pagos del principal, la
probabilidad de que tales deudores se encuentren en un proceso de quiebra u otro tipo de
reorganizacion financiera y cuando la informacion indique que hay una disminucién estimable en
los flujos de efectivo del Grupo provenientes de incumplimientos contractuales.
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Deterioro de activos no financieros

El Grupo efectia una revision al cierre de cada ejercicio contable sobre los valores en libros de sus
activos no financieros, con el objetivo de identificar disminuciones de valor cuando hechos o
circunstancias indican que los valores registrados podrian no ser recuperables. Si dicha indicacion
existiese y el valor en libros excede el importe recuperable, el Grupo valua los activos o las unidades
generadoras de efectivo a su importe recuperable, definido este como la cifra mayor entre sus valor
razonable menos los costos de venta y su valor en uso. Los ajustes que se generen por este concepto
se registran en los resultados del afio en que se determinan.

El Grupo evalua al cierre de cada ejercicio contable si existe algin indicio de la pérdida por deterioro
del valor previamente reconocida para un activo no financiero distinto de plusvalia, ha disminuido
o0 ya no existe. Si existiese tal indicio, el Grupo re-estima el valor recuperable del activo y si es del
caso, revierte la pérdida aumentando el activo hasta su valor recuperable, el cual no superara el valor
neto en libros del activo antes de reconocer la pérdida por deterioro original, reconociendo el crédito
en los resultados del periodo.

Pasivos financieros

Reconocimiento inicial y medicion inicial de los pasivos financieros

Los pasivos financieros contemplados en el alcance de NIC 39, sin clasificados como pasivos
financieros al valor razonable con cambios en resultados, documentos y préstamos por pagar e
instrumentos financieros derivados designados como instrumentos de cobertura con una cobertura
efectiva, seglin sea apropiado. El Grupo determina la clasificacién de sus pasivos financieros a la
fecha de su reconocimiento inicial.

El Grupo reconoce sus pasivos financieros inicialmente al valor razonable mas los costos
directamente atribuibles a la transaccion en el caso de documentos y préstamos por pagar.

Los pasivos financieros del Grupo incluyen cuentas por pagar, documentos y préstamos por pagar
y bonos por pagar.

Medicion subsecuente de los pasivos financieros

Documentos, préstamos y bonos por pagar

Después de su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros son medidos al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva. El Grupo reconoce las ganancias o pérdidas en el
resultado del periodo cuando al pasivo financiero se da de baja asi como a través del proceso de
amortizacion.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Provisiones

Una provision es reconocida cuando el Grupo tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita,
como resultado de un evento pasado, es probable que el Grupo tenga que desprenderse de recursos
para cancelar la obligacion y pueda efectuarse una estimacién fiable del importe de la obligacion.
El importe de las provisiones registradas es evaluado periédicamente y los ajustes requeridos se
registran en los resultados del afio.

Cuando el Grupo espera que una parte o la totalidad de la provision sea reembolsada por un tercero,
el reembolso es reconocido como un activo separado, pero sélo cuando sea practicamente seguro el
reembolso. Los gastos relacionados a las provisiones son presentados en el estado consolidado de
resultados netos de los reembolsos a recibir.

Beneficios a empleados

Los beneficios de jubilacion de los empleados se proveen mediante un plan de contribucién definida
a través de la Caja de Seguro Social, la cual asume la responsabilidad por la jubilacién. Los aportes
se efectiian con base en los parametros establecidos por la Ley Organica de dicha institucion. El
Grupo no asume mayor responsabilidad que el pago determinado por Ley.

Baja de activos y pasivos financieros

Activos financieros

Los activos financieros son dados de baja por el Grupo cuando expiran los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando transfiere el activo financiero
desapropiandose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero y ha cedido los derechos
contractuales de recibir los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando reteniendo los derechos
contractuales a recibir los flujos de efectivo, el Grupo ha asumido la obligacion contractual de
pagarlos a uno o mas perceptores.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por el Grupo cuando la obligacién ha sido pagada o
cancelada o bien su exigencia haya expirado.

Cuando un pasivo financiero es reemplazado por otro pasivo financiero, el Grupo cancela el original
y reconoce un nuevo pasivo financiero. Las diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos
de pasivos financieros son reconocidas en los resultados del afio en que ocurran.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Operacién conjunta

Una operacion conjunta es un acuerdo mediante el cual las partes que tienen control conjunto del
acuerdo tienen derecho a los activos y obligaciones con respecto a los pasivos, relacionadas con el
acuerdo. En un acuerdo conjunto, ninguna parte individualmente controla el acuerdo por si misma.
Una parte con control conjunto de un acuerdo puede impedir que cualquiera de las otras partes, o
grupo de las partes, controle el acuerdo.

Arrendamientos operativos

Arrendamiento financiero

De acuerdo con la Interpretacion CINIIF No.4 Determinaciéon de si un acuerdo contiene un
arrendamiento, los contratos de fibra dptica que confieren un derecho especifico de uso por una
porcion definida del activo subyacente en forma de fibras dedicados para uso exclusivo se
consideran arrendamientos. El Grupo ha evaluado estos contratos y ha determinado que consisten
en arrendamiento financiero. Los mismos han si reconocido en el estado consolidado de situacién
financiera en el rubro de propiedad, mobiliario, equipo y mejoras a locales arrendados, neto y se
amortizan en linea recta durante el término del contrato.

Calidad de arrendataria

Arrendamientos en los cuales la arrendadora, retiene sustancialmente los riesgos y beneficios sobre
la propiedad del activo, son considerados como arrendamientos operativos. Los pagos sobre estos
arrendamientos, de acuerdo con las tarifas establecidas en los contratos respectivos, son reconocidos
como ingresos de forma lineal a lo largo del plazo de arrendamiento.

Impuesto sobre la renta corriente

El Grupo calcula el impuesto a las utilidades aplicando a la utilidad antes del impuesto sobre la renta
los ajustes de ciertas partidas afectas o no al impuesto, de conformidad con las regulaciones
tributarias vigentes. El impuesto corriente, correspondiente al periodo presente y a los anteriores, es
reconocido por el Grupo como un pasivo en la medida en que no haya sido ftquidado. Si la cantidad
ya pagada, que corresponda al periodo presente y a los anteriores, excede el importe a pagar por
esos periodos, el exceso es reconocido como un activo.

El Grupo reconoce el impuesto sobre la renta asociado con elementos de otro resultado integral
fuera del estado consolidado de resultados y lo reconoce en el estado consolidado de resultados
integrales.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido es determinado utilizando el método pasivo aplicado sobre todas
las diferencias temporarias que existan entre la base fiscal de los activos, pasivos y patrimonio neto
y las cifras registradas para propositos financieros a la fecha del estado consolidado de situacién
financiera. El impuesto sobre la renta diferido es calculado considerando la tasa de impuesto que se
espera aplicar en el periodo en que se estima que el activo se realizard o que el pasivo se pagara.
Los activos por impuestos diferidos se reconocen sélo cuando existe una probabilidad razonable de
su realizacion.

El Grupo reconoce el impuesto sobre la renta y el impuesto sobre la renta diferido relacionado con
otros componentes del resultado integral.

Impuesto sobre las ventas

Los ingresos por ventas son registrados por el Grupo por los importes netos de impuesto sobre las
ventas y reconoce un pasivo en el estado consolidado de situacion financiera por el importe del
impuesto sobre las ventas relacionado. Los gastos y la adquisicion de activos son registrados por el
Grupo por los importes netos de impuesto sobre las ventas si tales impuestos son acreditados a favor
del Grupo por las autoridades fiscales, reconociendo entonces el importe acumulado por cobrar en
el estado consolidado de situacion financiera. En aquellos casos en donde el impuesto sobre las
ventas no es acreditado, el Grupo incluye el impuesto como parte del gasto o del activo, segin

corresponda.
Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcion de que los beneficios economicos fluyan hacia el Grupo y
los ingresos puedan ser facilmente medidos. El criterio especifico de reconocimiento debe también
ser hecho antes de que el ingreso sea reconocido.

Ingresos por servicios

Los ingresos por la prestacion de servicios son reconocidos cuando el importe de los ingresos
ordinarios pueda medirse con fiabilidad, es probable que el Grupo reciba los beneficios econémicos
derivados de la transaccion, el grado de terminacion del servicio prestado, en la fecha del estado
consolidado de situacion financiera, pueda ser medido con fiabilidad y que los costos ya incurridos,
asi como los que quedan por incurrir hasta completar la prestacion del servicio, puedan ser medidos
con fiabilidad. En el evento en que los ingresos por venta de servicios no puedan ser medidos en
forma fiable, los ingresos son reconocidos como tales en la cuantia de los gastos reconocidos que
sean considerados recuperables.

n
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Las politicas contables adoptadas por la Compafiia para la preparacion de sus estados financieros
(consolidados) al 31 de diciembre de 2017 son consistentes con aquellas que fueron utilizadas para
la preparacion de sus estados financieros (consolidados) al 31 de diciembre de 2016.

En el periodo 2017 la Compaifiia aplicé por primera vez ciertas normas, interpretaciones y
enmiendas que se resumen seguidamente. Estas normas, interpretaciones y enmiendas no tuvieron
un impacto relevante sobre los estados financieros (consolidados) al 31 de diciembre de 2017.

La Compafiia no ha adoptado anticipadamente alguna otra norma, interpretacion o enmienda que
haya sido emitida y no haya entrado en vigencia.

NIC 7 Iniciativa de Revelacion - Enmiendas a la NIC 7

Las enmiendas a la NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo son parte de la Iniciativa de Revelacion de
la IASB y requieren que una entidad ofrezca revelaciones que les permita a los usuarios de los
estados financieros evaluar los cambios en pasivos que surjan de actividades de financiamiento,
incluyendo tanto cambios que surjan de flujos de efectivo como aquellos que no impliquen efectivo.
Con la aplicacién inicial de la enmienda no se les requiere a las entidades brindar informacién
comparativa para los periodos precedentes. Estas enmiendas son efectivas para periodos anuales
que empezaron el o después del 1 de enero de 2017, y se permite la aplicacion anticipada.

NIC 12 Reconocimiento de Activos por Impuestos Diferidos para Pérdidas no Realizadas -
Enmiendas a la NIC 12

Las enmiendas aclaran que una entidad debe considerar si la legislacion fiscal restringe las fuentes
de utilidades gravables contra las cuales podra tomar deducciones sobre la reversion de esa
diferencia temporal deducible. Ademds, las enmiendas ofrecen una guia sobre como una entidad
debe determinar las ganancias gravables futuras y explican las circunstancias bajo las cuales la
utilidad gravable podria incluir la recuperacion de algunos activos por un monto mayor a su valor
en libros.

Se requiere que las entidades apliquen las enmiendas retrospectivamente. Sin embargo, con la
aplicacion inicial de las enmiendas, el cambio en el patrimonio de apertura del periodo comparativo
mas antiguo podria reconocerse en las utilidades retenidas de apertura (o en otro componente del
patrimonio, seguin corresponda), sin asignar el cambio entre utilidades retenidas de apertura y otros
componentes del patrimonio. Las entidades que apliquen estas facilidades deben revelarlas. Estas
enmiendas son efectivas para periodos anuales que empezaron el o después del 1 de enero de 2017,
y se permite la aplicacion anticipada.
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Las normas, interpretaciones y enmiendas emitidas pero que atin no han entrado en vigencia al 31
de diciembre de 2017 se describen seguidamente. La Compafiia pretende adoptar estas normas e
interpretaciones, en tanto sean aplicables a su actividad, cuando entren en vigencia. Se espera que
las nuevas normas o enmiendas no tengan un efecto material sobre la posicién financiera de la

Compaitiia, su desempefio y/o divulgaciones.

NIIF 2 Clasificacion y Medicion de Transacciones de Pagos Basados en Acciones - Enmiendas
a la NIIF 2

El TIASB emiti6 enmiendas a la NIIF 2 Pagos Basados en Acciones que abordan tres areas
principales: los efectos de las condiciones de devengo en la medicion de una transaccion de pago
basado en acciones por medio de efectivo; la clasificacién de una transaccion de pago basado en
acciones con caracteristicas de liquidacidn neta para las obligaciones de retencion de impuestos; y
la contabilidad cuando una modificacién en los términos y condiciones de una transaccion de pago
basado en acciones cambia de clasificacién de liquidado en efectivo a liquidado en patrimonio.

En el momento de adopcidn, se requiere que las entidades apliquen las enmiendas sin re-expresar
los periodos anteriores, pero se permite la aplicacion retrospectiva si asi se elige para las tres
enmiendas y si se cumplen otros criterios. Estas enmiendas son efectivas para periodos anuales que
empiezan el o después del 1 de enero de 2018, y se permite la aplicacidn anticipada.

NIIF 9 Instrumentos Financieros
En julio de 2014, el IASB publicé la version final de la NIIF 9 Instrumentos Financieros, la cual

retleja todas las fases del proyecto de instrumentos financieros y reemplaza a la IAS 39 Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicion y todas las versiones anteriores de la NIIF 9. La norma
introduce nuevos requisitos para la clasificacion y medicién de instrumentos financieros, el
deterioro de éstos, y la contabilidad de coberturas. La NIIF 9 entra en vigencia para periodos anuales
que comienzan en o después del 1 de enero de 2018, y se permite la aplicacidon anticipada. A
excepcién de la contabilidad de coberturas, se requiere la aplicacién retrospectiva, pero la
informacidén comparativa no es obligatoria. Para la contabilidad de coberturas, los requerimientos
generalmente se aplican prospectivamente, con ciertas excepciones limitadas.

NIIF 15 Ingresos Procedentes de Contratos con Clientes

La NIIF 15 se emiti6 en mayo de 2014 y establece un modelo de cinco pasos que aplicara a los
ingresos procedentes de contratos con clientes. Bajo la NIIF 15 los ingresos se reconocen por un
importe que refleja la contraprestacion a la que una entidad espera tener derecho a cambio de
transferir bienes o servicios a un cliente,

La nueva norma sobre ingresos suplantara todos los requerimientos actuales sobre reconocimiento
de ingresos bajo las NIIFs. Se requiere la aplicacién retrospectiva completa o modificada para los
periodos anuales que empiezan el 1 de enero de 2018. Se permite la adopcidn anticipada.
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NIIF 16 Arrendamientos
La NIIF 16 se emiti6 en enero de 2016 y reemplaza la NIC 17 Arrendamientos, IFRIC 4

Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento, SIC-15 Arrendamientos Operativos -
Incentivos y SIC-27 Evaluacion de la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal
de un Arrendamiento. La NIIF 16 establece los principios para el reconocimiento, medicidn,
presentacion y revelacion de los arrendamientos y requiere que los arrendatarios contabilicen todos
los arrendamientos bajo un tnico modelo en el estado de situacién financiera, similar a la
contabilizacién de arrendamientos financieros bajo la NIC 17. La norma incluye dos exenciones de
reconocimiento para arrendatarios - los arrendamientos de activos de "bajo valor" (por €j.,
computadoras personales) y los arrendamientos a corto plazo (es decir, arrendamientos con un plazo
de 12 meses o menos). A la fecha de inicio de un arrendamiento, el arrendatario reconocera un
pasivo para hacer pagos de arrendamiento (es decir, el pasivo por el arrendamiento) y un activo
representando el derecho de uso del activo subyacente durante el plazo del arrendamiento (es decir,
el derecho de uso del activo). A los arrendatarios se les requerira reconocer por separado los gastos
de intereses del pasivo por el arrendamiento y el gasto de depreciacion sobre el derecho de uso del
activo.

También se les requerird a los arrendatarios remedir el pasivo por arrendamiento cuando ocurran
ciertos eventos (por €j., un cambio en el plazo de un arrendamiento, un cambio en pagos futuros de
arrendamiento que resultan de un cambio en la tasa o indice utilizado para determinar esos pagos).
Por lo general el arrendatario reconocera el monto de la remedicion del pasivo por arrendamiento
como un ajuste al derecho de uso del activo.

La contabilidad de los arrendadores bajo la NIIF 16 permanece sustancialmente sin cambios con
respecto a la contabilidad actual bajo la NIC 17. Los arrendadores continuaran clasificando todos
los arrendamientos usando el mismo principio de clasificacion segun la NIC 17 y distinguiran entre
dos tipos de arrendamientos: operativos y financieros.

La NIIF 16 también requiere que los arrendatarios y arrendadores realicen revelaciones mads
extensas que las contempladas en la NIC 17.

La NIIF 16 es efectiva para periodos anuales que empiezan el o después del 1 de enero de 2019. Se
permite la aplicacion anticipada, pero no antes de que una entidad aplique la NIIF 15. Un
arrendatario podra escoger aplicar la norma utilizando ya sea un enfoque retrospectivo completo o
modificado. Las provisiones de transicion de la norma permiten ciertas facilidades.

NIIF 17 Contratos de Seguros
En mayo de 2017, el IASB emiti6 la NIIF 17, una nueva norma contable integral para contratos de

seguros que comprende su reconocimiento y medicion, presentacion y divulgacion. Una vez que
entre en vigencia, la NIIF 17 reemplazara la NIIF 4 Contratos de Seguros (NIIF 4) que se emiti6 en
el afio 2005. La NIIF 17 aplica para todos los tipos de contratos de seguros (es decir, seguros y
reaseguros de vida o distintos al de vida) sin importar el tipo de entidades que los emite y ciertas
garantias e instrumentos financieros con caracteristicas de participacion discrecional, sin embargo

21

ju



Cable Onda, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

aplican algunas excepciones a este alcance. El objetivo general de la NIIF 17 es proporcionar un
modelo de contabilidad para los contratos de seguros que sea mads util y consistente para los
aseguradores. En comparacion con los requisitos en la NIIF 4 que se basan en gran medida en la
ampliacion de las politicas contables locales previas, la NIIF 17 ofrece un modelo integral para
contratos de seguro que cubre todos los aspectos contables pertinentes. La esencia de la NIIF 17 es
el modelo general complementado por:

- Una adaptacion especifica para los contratos con caracteristicas de participacion directa (el
enfoque de tarifa variable).

- Un enfoque simplificado (enfoque de asignacion de prima) principalmente para contratos de
corta duracion.

La NIIF 17 es efectiva para periodos anuales que empiezan el o después del 1 enero de 2021 y se
requieren cifras comparativas. Se permite la aplicacion anticipada, siempre y cuando la entidad
también haya la NIIF 9 y NIIF 15 al momento en que se aplique por primera vez la NIIF 17.

Transferencias de propiedades de inversion — Enmiendas a la NIC 40

Las enmiendas aclaran cuando una entidad debe transferir propiedades, incluyendo las propiedades
en construccién o desarrollo, hacia o fuera de las propiedades de inversién. Las enmiendas
establecen que un cambio en el uso ocurre cuando la propiedad cumple (o deja de cumplir) la
definicion de propiedad de inversion y hay evidencia del cambio en el uso. Un mero cambio en las
intenciones de la administracién para el uso de una propiedad no proporciona evidencia de un
cambio en el uso. Las entidades deben aplicar prospectivamente las enmiendas a los cambios en el
uso que ocurran en o después del comienzo del periodo anual de reporte sobre el que la entidad
aplica por primera vez las modificaciones. Una entidad debe volver a evaluar la clasificacion de la
propiedad mantenida a esa fecha y, si corresponde, reclasificar la propiedad para reflejar las
condiciones que existen a esa fecha. La enmienda entra en vigencia para periodos anuales que
empiezan el o después del 1 de enero de 2018. Se permite la aplicacion anticipada de las enmiendas
y debe divulgarse.

Aplicacion de la NIIF 9 Instrumentos Financieros con la NIIF 4 Contratos de Seguros -
Enmiendas a la NIIF 4

Las enmiendas abordan las preocupaciones que surgen de la implementacion de la nueva norma de
instrumentos financieros (NIIF 9) antes de implementar la NIIF 17 Contratos de Seguros, que
reemplaza a la NIIF 4. Las modificaciones introducen dos opciones para las entidades que emiten
confratos de seguros: una exencion temporal de la aplicacién de la NIIF 9 y un enfoque de
superposicion. La exencion temporal se aplica por primera vez para periodos anuales de
presentacion de informes que comienzan en o después del 1 de enero de 2018. Una entidad puede
elegir el enfoque de superposicion cuando aplica por primera vez la NIIF 9 y aplicar ese enfoque de
forma retrospectiva a los activos financieros designados en la transicion a la NIIF 9. La entidad re-
expresa la informacion comparativa que refleja el enfoque de superposicion si, y solo si, la entidad
re-expresa la informacion comparativa al aplicar la NIIF 9.
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Interpretacion CINIIF 22 Transacciones en Moneda Extranjera y Contraprestaciones

Anticipadas
La interpretacion aclara que al determinar el tipo de cambio spot a utilizar en el reconocimiento

inicial del activo, o de la pérdida o ganancia (o parte de ésta) resultante de dar de baja un activo o
pasivo no monetario relacionado con la contraprestacion anticipada, la fecha de la transaccion es la
fecha en que una entidad reconoce inicialmente el activo o el pasivo no monetario que surge de la
contraprestacion anticipada. Si hay multiples pagos o recibos por adelantado, la entidad debe
determinar la fecha de la transaccion para cada pago o recibo de la contraprestacion anticipada. Las
entidades pueden aplicar las modificaciones de forma completamente retrospectiva.

Alternativamente, una entidad puede aplicar la interpretacion prospectivamente a todos los activos,
pérdidas o ganancias dentro de su alcance que inicialmente se reconocen en o después de:

- El comienzo del periodo de reporte en el que la entidad aplica por primera vez la
interpretacién, o

- El comienzo de un periodo de reporte anterior en que se presentd como informacién
comparativa en los estados financieros del periodo sobre el que se informa que la entidad
aplica por primera vez la interpretacion.

La interpretacion es efectiva para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de
2018. Se permite su aplicacion anticipada y debe divulgarse.

Interpretacion CINIIF 23 La Incertidumbre Frente a los Tratamientos del Impuesto a las

Ganancias
La interpretacion aborda la contabilidad del impuesto sobre la renta cuando los tratamientos

tributarios implican una incertidumbre que afecta la aplicacion de la NIC 12 y no se aplica a
impuestos o gravamenes fuera del alcance de la NIC 12, ni incluye especificamente los requisitos
relacionados con intereses y sanciones asociados con tratamientos fiscales inciertos.

La interpretacion aborda especificamente lo siguiente:
- Si una entidad considera tratamientos fiscales inciertos por separado.

- Los supuestos que realiza una entidad sobre el andlisis de los tratamientos impositivos por
parte de las autoridades fiscales.

- Coémo una entidad determina la utilidad/pérdida fiscal, las bases impositivas, las pérdidas
tributarias no utilizadas, los créditos fiscales no utilizados y las tasas impositivas.

- Co6mo una entidad considera cambios en hechos y circunstancias.
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Una entidad debe determinar si considera cada tratamiento fiscal incierto por separado o
conjuntamente con uno o mds tratamientos fiscales inciertos. Se debe seguir el enfoque que mejor
prediga la resolucion de la incertidumbre. La interpretacion es efectiva para los periodos anuales
que comienzan a partir del 1 de enero de 2019, pero existen ciertas facilidades de transicion

disponibles.

Enmiendas a la NIIF 10 y NIC 28: Ventas o Contribuciones de Activos entre un Inversionista y
su Negocio Conjunto o Asociada

Las enmiendas abordan el conflicto entre la NIIF 10 y la NIC 28 al administrar la pérdida de control
de una subsidiaria que se vende o se contribuye a una asociada o negocio conjunto. Las enmiendas
aclaran que la ganancia o pérdida que resulte de la venta o contribucién de activos que constituyen
un negocio, tal y como se define en la NIIF 3, entre un inversionista y su asociada o negocio
conjunto, se reconoce por completo. Sin embargo, cualquier ganancia o pérdida proveniente de la
venta o contribucion de activos que no constituyen un negocio, s€ reconoce Unicamente en
proporcién a la participacion no relacionada que posee el inversionista en la asociada o negocio
conjunto. El IASB ha diferido la entrada en vigencia de estas enmiendas de forma indefinida, sin
embargo una entidad que las adopte anticipadamente debe aplicarlas prospectivamente.

Mejoras anuales Ciclo 2014-2016 (emitidas en diciembre de 2016)
Estas mejoras incluyen:

- NIIF 1 Adopcion por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera - Eliminacion de las exenciones a corto plazo para quienes adoptan por primera
vez. Las exenciones a corto plazo en los parrafos E3—-E7 de la NIIF 1 se eliminaron porque
ya han cumplido su propdsito previsto. La enmienda entrard en vigencia a partir del 1 de
enero de 2018.

- NIC 28 Inversiones en Asociadas y Empresas Conjuntas - Aclaracion de que la medicion de
las participadas al valor razonable con cambios en resultados es una opcion a nivel de cada
inversion. Las enmiendas aclaran que:

o Una entidad que es una organizacion de capital de riesgo, u otra entidad que califique,
puede elegir al momento de reconocimiento inicial y con base en cada inversion, el
medir sus inversiones en asociadas y negocios conjuntos al valor razonable con
cambios en resultados.

o Si una entidad (que no sea una entidad de inversion) tiene una participacién en una
asociada o negocio conjunto que sea una entidad de inversion, la entidad puede elegir
mantener la medicion del valor razonable aplicada por esa entidad de inversién
asociada o empresa conjunta sobre las participaciones de la entidad de inversion o
empresa conjunta en subsidiarias al aplicar el método de participacion patrimonial.
Esta eleccion se realiza por separado para cada entidad asociada o empresa conjunta
de inversion, al final de la fecha en que: (a) la entidad asociada o la empresa conjunta
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de inversién se reconoce inicialmente; (b) la asociada o empresa conjunta se convierte
en una entidad de inversion; y (c) la asociada de la entidad de inversién o empresa
conjunta primero se convierte en una controladora.

Las enmiendas deben aplicarse de forma retrospectiva y son efectivas a partir del 1 de enero de
2018, permitiéndose la aplicacion anticipada. Si una entidad aplica esas modificaciones para un
periodo anterior, debe divulgarlo.
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S. Efectivo y Equivalente de Efectivo
31 de diciembre de

2017 2016
Efectivo en caja B/ 60,060 B/. 63,960
Banco General 5,627,497 8,360,373
Banco Panama 4,249 4,409
Global Bank 302,093 53,093
Caja de Ahorros 11,736 17,449
Banesco 3,623 3,882
Banistmo 186,038 56,532
The Bank of Nova Scotia 11,950 3,220
Banvivienda 24,933 14,405
Bac Panama 148,001 171,415
Citibank 8,469 57,400
Banco Nacional 44,272 74,279

B/. 6,432,921 B/. 8,880,417

6. Cuentas por Cobrar — Clientes, Neto
31 de diciembre de

2017 2016
Cable, Telefonia y otros servicios B/. 34,081,695 B/. 26,003,784
Operadores 1,112,660 991,168

35,194,355 26,994,952

Menos: estimacion acumulada para cuentas
de cobro dudoso (2,178,236) (1,152,324)

B/. 33,016,119 B/. 25,842,628

Un analisis de la antigiiedad de las cuentas por cobrar no deterioradas al 31 de diciembre de 2017 y
2016 se presenta a continuacion:

Sin atraso ni Entre 30 Entre 60 Entre 90 Mds de
deterioro y 60 dias y 90 dias y 120 dias 120 dias Total

2017 B/, 14,144,001 B/ 9,157,692 B/. 903,308 B/. 5,811,000 B/ 3,000,118 B/. 33,016,119

2016 B/ 13,809,162 B/. 6,466,439 B/. 1,262,668 B/. 1,251,518 B/. 3,052,841 B/. 25,842,628
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6. Cuentas por Cobrar — Clientes, Neto (continuacion)

31 de diciembre de

2017 2016
Movimiento estimacion acumulada para cuentas
de cobro dudoso
Saldo al inicio del afio B/ 1,152,324 B/ 574,959
Mais estimacion del afio 5,758,560 4,697,971
Menos cargo contra la estimacion (4,732,648) (4,120,606)
Saldo al final del afio B/. 2,178,236 B/. 1,152,324

Los plazos de vencimiento de las cuentas por cobrar se extienden hasta 30 dias contados a partir de
la fecha de emision de las respectivas facturas, no estan sujetas a ninguin descuento por pronto pago,
no generan intereses excepto intereses de mora y son recuperables en la moneda de funcional de los
estados financieros consolidados.

Los importes debitados contra la estimacién durante el afio incluyen montos facturados en el mismo
afio.

7. Inventario

Al 31 de diciembre de 2017, el inventario se desglosa asi:

31 de diciembre de

2017 2016
Materiales y equipo B/. 20,621,871 B/. 21,347,914
Inventario en transito (20,109) 720,000

B/. 20,601,762 B/. 22,067,914

8. Fondo de Cesantia

El ingreso por interés para el afio fue de B/.295,259 (2016 — B/.229, 467). El mismo esta clasificado
dentro de los otros servicios € ingresos en el estado consolidado de resultados.
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9. Activo Intangible, Neto e Ingresos Diferidos
Activos intangibles

El Grupo registr6 como activos intangibles los contratos con la empresa Global Crossing, por el uso
de la conexién de un cableado submarino, entre Balboa, Panam4 y Miami, Estados Unidos. Este
contrato serd amortizado en linea recta durante la vigencia del mismo, que es de 22 afios. También
registré como activos intangibles programas utilizados para los equipos de cémputo, técnico y
telefonia, los cuales serdn amortizados en linea recta durante la vigencia de los mismos, que son de
3 a 10 afios. Con las combinaciones de negocios, se reconocieron otros activos intangibles de vida
finita y se identificaron marcas a las que se han considerado de vida indefinida.

En octubre de 2014, el Grupo adquiri6 la cartera y algunos equipos de Cable Total, S. A. por
B/.1,043,000; y en 2015 la cartera y algunos equipos de Astrovisién, S. A. por B/.2,500,000

De acuerdo a la Norma Internacional de Informacion Financiera No.3, el Grupo realizé una
evaluacion donde como resultado los activos comprados fueron capitalizados y se estan
depreciando.

Los activos intangibles se resumen asi:
31 de diciembre de

2017 2016
Vida indefinida B/. 16,699,519 B/. 16,699,519
Vida finita 6,922,211 9,594,809

B/. 23,621,730 B/. 26,294,328

El movimiento de los activos intangibles de vida finita al 31 de diciembre es el siguiente:

31 de diciembre de

2017 2016
Saldo neto al inicio del afio B/. 9,594,809 B/. 10,815,164
Aumento 2,150,027 3,963,241
Cargo por amortizacion (4,822,625) (5,183,596)

B/. 6,922,211 B/ 9,594,809

Intangibles, al costo B/. 37,881,332 B/. 33,918,091
Aumentos 2,150,027 3,963,241
Amortizacién acumulada (33,109,148) (28,286,523)
Valor neto B/. 6,922,211 B/. 9,594,809
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9. Activo Intangible, Neto e Ingresos Diferidos (continuacion)

Ingresos diferidos

El Grupo vendio a la empresa Global Crossing los derechos de uso en su conexion de fibra optica
entre Balboa y la ciudad de Panama, por B/.2,250,000 en el afio 2000 y una ampliacién de la
capacidad de fibra Optica por B/.650,000 en septiembre del 2001. Los contratos se amortizaran en
linea recta en un periodo de 15 y 22 afios respectivamente, y se presenta bajo el rubro de ingresos
diferidos. Adicionalmente, se incluyen en ingresos diferidos los servicios facturados
anticipadamente a los clientes.

10. Valor Pagado en Exceso al Valor de los Activos Adquiridos

Como se indica en las politicas contables relacionada al deterioro de activos y valor pagado en
exceso al valor de los activos adquiridos, anualmente, el Grupo efectua una revision del valor
pagado en exceso sobre el costo de los activos para determinar si existe deterioro en su valor. Desde
el 1 de enero de 2002, fecha en que se present6 el tltimo indicio de deterioro, no ha sido necesario
reconocer ninguna pérdida por deterioro.

El 23 de octubre de 2015 mediante acuerdo con Wireless Group Holdings, Ltd., Cable Onda, S.A.,
adquirio la totalidad de las acciones de Mobilnet de Panama, S.A. (empresa afiliada de Fidanque
Hermanos e Hijos, S.A.). De acuerdo a la Norma Internacional de Informacion Financiera No.3 el
Grupo realizo la valoracion de los activos intangibles identificados para la compra de la empresa,
incluyendo fuentes de informacion y supuestos considerados, concluyendo que no ha sido necesario
reconocer ninguna pérdida por deterioro, reconociendo una plusvalia por B/.9,995,399.

31 de diciembre de
2017 2016

Estado de Situacion Financiera B/. 70,922,903 B/. 70,922,903
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

12, Prestaciones Laborales por Pagar
Al 31 de diciembre, las prestaciones laborales por pagar se desglosan asi:

31 de diciembre de

2017 2016
Prestaciones laborales por pagar B/. 1,838,454 B/. 1,653,135
Reservas laborales 5,381,572 5,484,205

B/ 7,220,026 B/. 7,137,340

13. Cuentas por Pagar

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de las cuentas por pagar es de B/.49, 996,925 (2016 -B/.44,
162,210), los plazos de vencimiento de las cuentas por pagar a proveedores se extienden hasta 90
dias contados a partir de la fecha de emision de los respectivos documentos o facturas, no estin
sujetas a ningin descuento por pronto pago, no generan intereses y son pagaderas en la moneda
funcional de los estados financieros consolidados.

14. Documentos y Préstamos por Pagar

Los documentos y préstamos por pagar por B/.47, 000,000 al 31 de diciembre de 2017 (2016 -
B/.36, 289,000), corresponden a desembolsos de las lineas de crédito que mantiene el Grupo,
devengan interés anual entre (2017 - 3.00% y 3.25%) (2016 - 1.60% y 2.95%)).

El Grupo mantiene lineas de crédito aprobadas para capital de trabajo por B/.137, 000,000 (2017 —
B/.130,000,000), de los cuales al cierre del aiio se han utilizado B/.47,000,000 (2016 -

B/.36,289,000).
El vencimiento de los documentos y préstamos a largo plazo se presenta a continuacion:

31 de diciembre de

2017 2016
Vencimiento
Préstamo por pagar - Corriente 2017 B/ - B/. 2,200,000
Préstamo por pagar - Largo plazo 2018 47,000,000 34,089,000

B/. 47,000,000 B/. 36,289,000

2%
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

15. Bonos por Pagar

El 3 de septiembre de 2015 Cable Onda, S. A. ejercio la opcion de redimir anticipadamente la
totalidad de los bonos en circulacion emitidos en diciembre 2010, de conformidad con la seccion
[1I del Prospecto Informativo donde se indicaba que el emisor podria redimir anticipadamente los
Bonos parcialmente o en su totalidad, una vez transcurridos tres afios contados desde la fecha de
liquidacion y hasta transcurridos cinco afios contados desde la fecha de liquidacion.

El 4 de agosto de 2015, Cable Onda, S. A. (el Emisor) emitié bonos corporativos, los cuales
reemplazan la emision privada de bonos corporativos del afio 2010. Por ser una colocacion publica,
estan autorizados por la Superintendencia de Mercado de Valores (antes Comisidon Nacional de
Valores) y son listados en la Bolsa de Valores de Panamd. Las caracteristicas mas importantes de
la emision, son las siguientes:

1. La Emision consta Bonos Serie A los cuales vencen en 10 afios después de su emision, el 4 de
agosto de 2025 y seran cancelados mediante un solo pago a capital pagadero a la fecha de
vencimiento.

2. La emisidn publica es por un monto total de B/.185,000,000 (Limite hasta B/.200,000,000).

Causan intereses trimestrales a partir de su expedicion hasta su vencimiento sobre el capital del

bono, los Bonos Serie A tienen una tasa de interés fija de 5.75% anual.

(O8]

Redenciones Anticipadas Voluntarias

El Emisor no podra redimir total o parcialmente los Bonos hasta que hayan transcurrido tres (3)
afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion. El Emisor podra redimir anticipadamente los
Bonos, parcialmente o totalmente, una vez (i) transcurridos tres (3) afios contados desde la Fecha
de Liquidacién y hasta transcurridos cinco (5) afios contados desde la Fecha de Liquidacidn, sujeto
al pago de un precio de redencién igual al ciento dos punto cinco por ciento (102.5%) del Saldo
Insoluto de Capital, y (ii) cumplidos cinco (5) afios desde la Fecha de Liquidacion, sujeto al pago
de un precio de redencién igual al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto de Capital. Cualquier
redencidn anticipada ya sea parcial o total debera ser efectuada en un Dia de Pago de Intereses.
Dichas penalidades no aplicaran en caso de una Redencion Anticipada Obligatoria.

Sin perjuicio de lo anterior, en los casos de redenciones parciales anticipadas, la suma asignada
para la redencion no podrd ser menor de Cinco Millones de Dolares (US$5,000,000.00) e
incrementos de Un Millon de Doélares (US$1,000,000.00) o sus miltiplos por encima de dicha
suma, a menos que el Saldo Insoluto de Capital de la Emision sea menor a dicho monto, en cuyo
caso la redencién debera ser por la totalidad del Saldo Insoluto de Capital correspondiente. Las
redenciones parciales anticipadas se hardn a prorrata a todos los Tenedores Registrados de la
Emisién.
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

15. Bonos por Pagar (continuacion)

Redencion Anticipada Obligatoria

En caso que el Emisor hubiere solicitado la aprobacion de un Cambio de Control y ésta hubiere
sido denegada por la Mayoria de los Tenedores el Emisor deberd redimir los Bonos en su totalidad
a un precio de cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto de Capital (la “Redencién Anticipada
Obligatoria”). Dicha redencion debera ocurrir dentro de un plazo no mayor de ciento veinte (120)
dias calendarios.

Entre las restricciones mds importantes y condiciones financieras de los bonos estdn:

a)

b)

d)

g)

Mantener la siguiente razon financiera: Deuda Financiera Neta a EBITDA (ganancia antes de
intereses, impuesto, depreciacion y amortizacion, por sus siglas en inglés) que no sea mayor de
tres veces (3.0) a uno (1.0).

El Emisor podra pagar dividendos, o reducir su capital, o realizar otras distribuciones de capital,
siempre y cuando cumpla con todas las condiciones financieras. Se tomard como base para el
calculo de las condiciones financieras los doce (12) meses de operaciones inmediatamente
anteriores a la fecha del célculo.

Hacer lo necesario para que sus obligaciones de pago en virtud de los Bonos y demas
documentos de la garantia tengan en todo momento un status no inferior a pari passu con todas
sus otras obligaciones de pagos no garantizadas, presentes y futuras, excepto por aquellas
obligaciones o créditos privilegiados por mandato de ley;

El Emisor acuerda no constituirse en fiador o garante de las obligaciones de terceros, ni
constituir hipoteca, prenda, anticresis, fideicomiso de garantia o cualquier otro gravamen sobre
sus bienes y derechos salvo por (i) los gravdmenes constituidos en virtud del Fideicomiso de
Garantia y los que surgen obligatoriamente por imperio de la Ley, y (ii) las fianzas existentes
y futuras que expida el Emisor hasta un monto de Veinticinco Millones de Ddlares
(US$25,000,000) para garantizar préstamos a favor de Green Real Estate and Investments

Corp.

No vender, ceder, permutar, donar, dar en fideicomiso, traspasar o de cualquiera otra forma
disponer de todo o parte de sus bienes salvo en los siguientes casos:

¢ Lo haga dentro del giro usual de negocios, a valor de mercado; o

e Sean autorizados por una mayoria de tenedores registrados.

No hacer cambios sustanciales al giro de negocios al que se dedica en la fecha de oferta de los
bonos, no fusionarse, amalgamarse o combinarse, y no modificar su composicién accionaria
actual de forma que resulte en un cambio de control del emisor sin previa autorizacion de la
mayoria de tenedores registrados;

No celebrar contratos ni llevar a cabo transacciones con compatiias afiliadas a menos que sean
en términos justos y razonables;
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

15. Bonos por Pagar (continuacion)

h) El Emisor acuerda no realizar transacciones de venta de activos fijos seguido por el
arrendamiento financiero del mismo activo fijo o uno similar (“sale and leaseback
transactions”) por montos mayores al cinco por ciento (5%) de sus activos totales ni otorgar
préstamos, ni otorgar sus activos en garantia (“negative pledges’) ni permitir retiros o adelantos
o tener cuentas por cobrar de sus accionistas, directores, afiliadas, subsidiarias o compafifas
relacionadas, excepto por aquellas derivadas del giro normal del negocio.

El vencimiento de los bonos se presenta a continuacion:

31 de diciembre de
2017 2016

Vencimiento a | afio B/. B/.

Vencimiento de 2 a 10 afios 185,000,000 185,000,000
B/. 185,000,000 B/. 185,000,000

Al 31 de diciembre de 2017, la Administraciéon del Grupo estd cumpliendo con las condiciones
financieras establecidas en el contrato de compra-venta de bonos.

16. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

2017 2016
Compaiiias afiliadas
Cuentas por cobrar y otras cuentas por cobrar B/. 3,879,225 B/ 2,474,602
Cuentas por pagar B/. 205,641 B/. 40,255
Gastos de alquiler B/. 1,022,078 B/ 1,581,343
Ingresos de publicidad B/. 500,000 B/ 500,000

Cable Onda, S. A., firmo un contrato de alquiler de Espacio Publicitario con Corporacién Medcom,
S. A. por B/.500,000 por afio mediante el cual, le alquila todo el espacio publicitario disponible en
los canales de Cable Onda, S. A. Este gasto de alquiler corresponde al alquiler del edificio principal
de Cable Onda, S. A. y de otros inmuebles, tal como lo describe en la Nota 20.

No se ha dado ni recibido garantias para ninguna cuenta por cobrar o pagar a partes relacionadas.
Para el afio terminado el 31 de diciembre 2017, el Grupo no ha hecho ninguna provisién para
cuentas dudosas relacionadas con montos que adeuden las partes relacionadas. Esta evaluacion se
hace al finalizar cada afio financiero por medio de examenes hechos a la situacion financiera de la

parte relacionada y el mercado en el que opera.
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

16. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (continuacion)

Las cuentas por cobrar y por pagar a compafiias relacionadas se presentan dentro las cuentas por
cobrar clientes y por pagar a proveedores, respectivamente, ya que las mismas son producto de los

servicios prestados o recibidos por el Grupo.

Remuneraciones a ejecutivos claves

17. Otros Servicios

Instalaciones
Otros ingresos
Publicidad

Servicios adicionales

18. Impuesto sobre la Renta

31 de diciembre de
2017 2016

B/. 4,004,986 B/. 3,597,024

Afio terminado
31 de diciembre de

2017 2016
B/. 1,126,729 B/ 1,247,232
8,411,049 9,457,646
540,000 500,000
710,923 793,230

B/ 10,788,701 B/. 11,998,108

El gasto de impuesto sobre la renta se resume de la siguiente manera:

Corriente
Impuesto diferido, neto

r

Afio terminado el
31 de diciembre de

v

2017 2016

B/. 20,249,687 B/. 18,300,944
# 271,478
B/. 20,249,687 B/. 18,572,422
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

18. Impuesto sobre la Renta (continuacion)

Mediante la Gaceta Oficial No.26489-A se publica la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, se reformé
el régimen fiscal vigente en la Republica de Panama. Entre los principales cambios estan:

Se redujo la tasa del impuesto sobre la renta a partir del periodo fiscal 2010, excepto para
compaifiias y sus subsidiarias dedicadas a ciertos tipos de negocios entre los que se incluyen las
telecomunicaciones, las cuales reduciran su tasa de impuesto sobre la renta al 25% del 2014 en
adelante.

Modificacion de la base de aplicacion para los contribuyentes a los cuales se aplique el Calculo
Alternativo del Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con otra modalidad de tributacion
presunta del impuesto sobre la renta, obligando a toda persona juridica que devengue ingresos
en exceso a un millon quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base imponible
de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por el
método ordinario establecido en el Cédigo Fiscal y (b) la renta neta gravable que resulte de
aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

La conciliacién entre la tasa de impuesto sobre la renta y la tasa efectiva segun los estados
financieros consolidados del Grupo se presenta a continuacion:

31 de diciembre de

2017 2016
Utilidad en operaciones antes del impuesto sobre
la renta B/. 79,246,221 B/. 73,429,773
Calculo en base a la tasa de impuesto esperado 25% 19,811,555 18,357,443
Ingresos exentos y no gravables (2,441,760) (1,994,320)
Gastos no deducibles 2,879,892 2,209,299

B/. 20,249,687 "B/ 18,572,422
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

18. Impuesto sobre la Renta (continuacién)

El impuesto sobre la renta diferido fue calculado a las tasas de impuesto aprobadas en la Republica
de Panama.

El Grupo compensa sus activos y pasivos por impuesto sobre la renta corriente y los activos y
pasivos por impuesto sobre la renta diferido cuando asiste legalmente el derecho de hacerlo y las
partidas involucradas se derivan del impuesto sobre la renta correspondiente a la misma autoridad

fiscal.

El Grupo estima que lo mas seguro es que en el futuro se generara suficiente impuesto sobre la
renta a pagar, con lo cual, se podrd aplicar o reversar el crédito fiscal por inversidn y la estimacion
para cuentas de cobro dudoso, que se presenta como diferencia temporal deducible en el estado
consolidado de situacion al 31 de diciembre de 2017.

Crédito Fiscal por Inversion

Durante el afio 1998, el Grupo se acogi6 al beneficio de crédito fiscal por inversion por la suma de
B/.2,913,415, el cual fue otorgado por el Gobierno de acuerdo a una ley de incentivo que promovia
las inversiones en tecnologia de punta. El crédito fiscal puede ser aplicado como una disminucién
hasta un 5% sobre el impuesto sobre la renta causado en el periodo fiscal, hasta que el 100% del
crédito fiscal sea consumido. Al 31 de diciembre de 2015 se utiliz6 en su totalidad.

De acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta del
Grupo pueden estar sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales hasta por los tltimos tres
afios incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2017.

19. Beneficios a Empleados

Los beneficios a empleados forman parte de los gastos generales, ventas y administrativos del

periodo, se desglosan asi:
Afio terminado el

31 de diciembre de

2017 2016
Sueldos, comisiones y premios B/.. 33,132,676 B/. 30,752,949
Dietas y gastos de representacion 3,755,945 3,591,310
Bonificaciones y decimotercer mes 4,550,865 3,990,635
Vacaciones 3,458,816 3,191,526
Participacién en utilidades 3,947,736 3,685,632
Seguro social y seguro educativo patronal 6,009,567 5,505,884
Riesgos profesionales 875,001 797,800
Gasto prima de antigiiedad e indemnizacién 1,808,381 911,022
Otros gastos 2,307,675 1,993,997 W

B/.. 59,846,662 B/. 54,420,755 d*{\
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Cable Onda, S.A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

20. Compromisos y Contingencias
Compromisos
Arrendamientos con opcion a compra

El Grupo (el arrendatario) firmé contrato de alquiler con opcion a compra con Cable Capitol, Inc.,
(el arrendador) una compaiiia relacionada, para el alquiler de la sede principal de Cable Onda, S.
A. Entre las clausulas mas importantes en dicho contrato estan:

e El término del contrato serd de 20 afios, prorrogables, a partir de la firma del contrato de
arrendamiento en enero de 2005.

e El arrendamiento mensual se establecio con base en un porcentaje del costo del proyecto; se ha
estimado que el mismo serd aproximadamente de B/.58,374 mensuales.

e Seran por cuenta del arrendatario los gastos de mantenimiento y conservacion de la propiedad
cuya cuantia individual sea menor de B/.30,000.

e El arrendatario podra ejercer la primera opcién a compra a partir del décimo afio de vigencia
del contrato de arrendamiento y tendra el derecho preferencial de compra en el evento que el
arrendador ofrezca vendérselo a un tercero o que un tercero ofrezca a comprar.

El Grupo (el arrendatario) firmé contrato de alquiler con Metrovision Bienes Raices, S. A. (el
arrendador) una compaiiia relacionada, para el alquiler de la sede de Cable Onda, S. A. en Chiriqui.
Entre las clausulas més importantes en dicho contrato estan:

e El término del contrato serd de 20 afios, prorrogables, a partir de la firma del contrato de
arrendamiento, en julio de 2005.
e El arrendamiento mensual se establece en base al uso de la finca y sus mejoras.

El Grupo (el arrendatario) firmé contrato de alquiler con Cable Capitol Inc. (el arrendador) una
compaiifa relacionada, para el alquiler de la sede de Cable Onda, S. A. en Divisa. Entre las
cldusulas mas importantes en dicho contrato estan:

e El término del contrato serd de 20 afios, prorrogables, a partir de la firma del contrato de
arrendamiento, en julio de 2005.

e El arrendamiento mensual se establece en base al uso de la finca y los equipos de
telecomunicaciones arrendados; se ha estimado que el mismo serd aproximadamente de
B/.6,479 durante el primer afio al tercer afio.
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20. Compromisos y Contingencias (continuéci(m)

Arrendamientos operativos

El Grupo arrienda ciertos activos bajo términos de arrendamiento operativo. Estos activos
arrendados incluyen bienes inmuebles. La mayoria de los contratos de arrendamientos incluyen
opcidn de renovacion. En algunos casos, los pagos por alquiler durante el periodo de renovacién
pueden ser mayores a los pagos corrientes. Debido a que las renovaciones de arrendamiento no
son consideradas como razonablemente seguras, los pagos de arrendamientos que se deberan
durante la etapa de renovacion no se incluyen en la determinacion del gasto de alquiler hasta que
el arrendamiento sea renovado. Los arrendamientos del Grupo no incluyen valor residual de

garantia.

Al 31 de diciembre de 2017 los pagos minimos futuros en concepto de arrendamientos operativos
para los préximos afios se resumen asi:

Monto
2018 B/. 4,415,446
2019 B/. 4,636,218
2020 en adelante B/. 9,851,664

Otros

Cable Onda, S. A. firmé un contrato de cesion de derechos de comercializacion con Corporacién
Medcom, S. A. donde se ceden los derechos de comercializacion de espacios publicitarios en los
canales de television pagada que transmite Cable Onda, S. A. La duracién del contrato es por 10
afios y el monto del mismo es de B/.598,000 el primer afio y B/.500,000 los afios siguientes.
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20. Compromisos y Contingencias (continuacion)

Cable Onda, S. A. y Corporaciéon Medcom Panama, S. A., acuerdan firmar varios contratos con el
propdsito de proveer servicios de datos, internet, television pagada, telefonia, presuscripcion para
el servicio de larga distancia nacional y/o internacional de todas las lineas de su cuenta a Cable
Onda, S. A. Contratos de transmision de canal de television Cable Onda Sports, ECO TV, contrato
de venta de contenido de video on demand y subscription video on demand.

Cable Onda, S. A. y Corporacion Medcom Panama, S. A., acuerdan firmar arrendamiento de
espacio en varias torres de telecomunicacion ubicadas en diferentes areas del pais.

Cable Onda, S. A. y Costa del Este Infrastructure, Inc., acuerdan firmar contrato de uso de ductos
en el area de Costa del Este.

Cable Onda, S. A. en consorcio con otras compaiiias ha firmado el contrato No. 10071970-08-21
con la Caja de Seguro Social por un monto de B/.86,373,650, para realizar los trabajos de
suministro, instalacioén, configuracion y mantenimiento de un sistema integrado de informacién de
diagnoéstico por imagen, adicional se solicito el equipamiento y licencias para todas las unidades
ejecutoras de la Caja de Seguro Social a nivel nacional, ademdas de suministrar, instalar y poner en
funcionamiento equipos radioldgicos y mantenimientos correctivos y preventivos de las unidades
de imaginologia. Este contrato tiene fecha de proceder a partir del 21 de enero 2014 y tiene una
duracién de 60 meses.

Cable Onda, S. A. garantiza el cumplimiento de la obligacion contraida con la Caja de Seguro
Social mediante fianza de cumplimiento que representa el 25% del monto total del contrato mas
fianzas de responsabilidad civil por un monto aproximado de B/.7 millones.

Contingencias

Cable Onda, S. A. mantiene un Proceso Civil donde ha sido demandada junto a un tercero, en forma
solidaria por B/.2,000,000 (o sea, que solo le corresponde B/.1,000,000). Este proceso fue fallado
en contra de la pretension del demandante; sin embargo la sentencia no ha quedado ejecutoriada
aun, porque la demandante no se ha notificado de la sentencia. Una vez lo haga, el caso quedaria
cerrado. Ademads, mantiene demanda ordinaria con el objeto de establecer competencias cuya
pretension es nulidad del convenio de venta de cartera de clientes efectuada por Astrovision Cable
TV a Cable Onda, S. A. En este proceso sus abogados estiman que existen probabilidades de éxito
de que fallen a favor de Cable Onda, S. A., por lo que el Grupo no ha registrado ninguna provision
al respecto.

—
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21. Objetivos y Politicas de la Administracion de Riesgos Financieros

Las actividades del Grupo estan expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas actividades
incluyen el andlisis, la evaluacion, la aceptacion y administracion de un cierto grado de riesgo o
una combinacion de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio, y los riesgos operacionales
son consecuencias inevitables de estar en el negocio. El objetivo del Grupo es, por consiguiente,
lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos adversos potenciales
sobre la realizacion financiera del Grupo.

Las politicas de administracion de riesgo del Grupo son disefiadas para identificar y analizar estos
riesgos, para establecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para monitorear los riesgos
y el cumplimiento de los limites actualizados. El Grupo regularmente revisa sus politicas de riesgo
para reflejar los cambios en el mercado y las mejores practicas.

Al 31 de diciembre de 2017, Cable Onda, S. A. ha emitido fianza a favor de Banco General por
B/.15 millones, la misma respalda préstamos bancarios por B/.10,066,499 (2016 — B/.10,066,499)
a nombre de Green Real Estate.

Administracion del Riesgo Financiero

Las principales obligaciones financieras del Grupo son: emision publica de bonos corporativos por
B/.185 millones y préstamos bajo lineas de crédito. EI objetivo de estas obligaciones financieras
es obtener los fondos necesarios para la operacion del Grupo.

Los principales activos financieros que utiliza del Grupo son cuentas por cobrar y efectivo.
Estas posiciones generan los siguientes riesgos financieros:

a) Riesgo de la tasa de interés

Al 31 de diciembre de 2017, el 99% del financiamiento obtenido por el Grupo esta pactado a tasas
de interés flotante que estan basadas en tasas de referencias internacionales variables lo que le
permite al acreedor aumentar o disminuir la tasa de interés segun su costo de fondo. Por lo tanto,
el Grupo se expone a cambios en las tasas de interés de mercado que afecten las obligaciones
pactadas a tasa flotante y/o impacten los costos de nuestros acreedores.

Cada 100 puntos basicos de cambio en el costo promedio de fondos con tasa variable del Grupo
tiene un impacto en las utilidades netas de aproximadamente B/.352,500.

b) Riesgo de crédito

El Grupo cuenta con procedimientos de crédito formalmente establecidos y de estricto
cumplimiento. La politica de crédito y las decisiones sobre la aprobaciéon de nuevos créditos son
tomadas por el Comité Gerencial Senior, que evalua el riesgo de todas las actividades de crédito y
aprueba las politicas de crédito. El seguimiento y monitoreo de las decisiones del Comité Gerencial
Senior las realiza el Departamento de Cobros.
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21. Objetivos y Politicas de la Administracion de Riesgos Financieros (continuacion)

La incidencia de cuentas incobrables y de morosidad en las cuentas por cobrar ha mostrado
histéricamente mantenerse en niveles aceptables, por lo que no representan riesgos potenciales.

¢) Riesgo de liquidez

El Grupo monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus obligaciones a través
de la preparacion de flujos de caja proyectados a futuro.

Se preparan flujos de caja proyectados semanales para 4 semanas y mensuales para los meses que
restan para finalizar cada periodo fiscal. De esta forma se determina la capacidad del Grupo de
hacer frente a sus compromisos y las necesidades de efectivo que habra de cubrir.

En estos flujos de caja se consideran tanto las actividades operativas como las actividades de
inversion con el objeto de cubrir adecuadamente las necesidades con fondos de corto o largo plazo
segun el origen de la necesidad.

El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasivos financieros del Grupo con base en los

compromisos de pago:

Menos de de3al2 Mas de
3 meses meses 1 afio Total
Al 31 de diciembre de 2017
Documentos y préstamos por pagar B/. - BL - B/ 47,000,000 B/ 47,000,000
Bonos por pagar - - 185,000,000 185,000,000
Cuentas por pagar comerciales 23,488,992 26,507,933 - 49,996,925

B/. 23,488,992

B/. 26,507,933

B/. 232,000,000

B/. 281,996,925

Menos de de3al2 Mas de
3 meses meses 1 akio Total
Al 31 de diciembre de 2016
Documentos y préstamos por pagar B/. 2,200,000 B/. - B/ 34,089,000 B/ 36,289,000
Bonos por pagar - - 185,000,000 185,000,000
Cuentas por pagar comerciales 19,176,979 24,985,231 - 44,162,210

B/, 19,176,979

B/, 24985231

B/. 219,089,000

B/, 265451210
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22, Valor Razonable de Instrumentos Financieros

Las estimaciones del valor razonable se efectian a la fecha de los estados financieros consolidados,
con base en informacion relevante de mercado e informacién relacionada con los instrumentos
financieros. Estas estimaciones no reflejan ninglin premio o descuento que podria resultar de
mantener los instrumentos financieros como disponibles para la venta, debido a que ninguno de
ellos se mantiene con ese propdsito.

La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra aspectos inciertos y el juicio de la
Administracion, por lo que sus importes no pueden ser determinados con absoluta precisién. En
consecuencia, si hubiese cambios en los supuestos en los que se basan las estimaciones, estos
podrian diferir de los resultados finales.

Los supuestos utilizados por la Administracion del Grupo para establecer el valor justo de mercado
de los instrumentos financieros se detallan a continuacion:

a. Los valores del efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar, cuentas por pagar
comerciales, otras cuentas por pagar y préstamos por pagar a corto plazo se aproximan a su valor
justo de mercado, por ser instrumentos financieros con vencimiento en el corto plazo.

A continuacion se presenta la comparacion entre los valores en libros y los valores razonables de
los instrumentos financieros que se muestran en los estados financieros consolidados del Grupo,
segun su clasificacion.

Valor en Libros Valor Razonable
2017 2016 2017 2016

Activo Financiero
Efectivo y equivalentes

de efectivo B/. 6,432,921 B/ 8880417 B/ 6,432,921 B/ 8,880,417
Cuentas por cobrar B/ 33,016,119 B/. 25,842,628 B/ 33,016,119 B/, 25,842,628
Pasivos Financieros
Documentos, préstamos

y bonos por pagar B/. 232,000,000 B/ 221289000 B/ 240,325,000 B/. 226,839,000
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23. Gestion de Capital

El principal objetivo de la gestion de capital del Grupo es asegurar que mantiene una razon de
crédito solida y razones financieras de capital saludables para soportar sus negocios y maximizar
sus utilidades.

Cable Onda, S. A. administra su estructura de capital y solicita oportunamente a sus accionistas
cualquier ajuste a ese capital considerando el entorno econdémico en el que se desarrolla el Grupo.
Para mantener o ajustar su estructura de capital puede solicitar a sus accionistas variaciones a
dividendos y devoluciones de capital previamente acordados y si fuera necesario, incrementos en
los aportes de capital. Estas politicas no tuvieron cambios significativos durante los afios
financieros 2017 y 2016.

El Grupo monitorea su capital utilizando como razén financiera preponderante la razon resultante
de dividir el total de pasivos netos (pasivos corrientes mas pasivos no corrientes menos efectivo y
equivalentes de efectivo) entre el patrimonio total de los accionistas, procurando que esta razén
financiera no sea mayor de 4.0. Al 31 de diciembre de 2017 dicha razén financiera fue de 2.87

(2016 - 2.78).
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
CABLE ONDA, S.A.
BONOS CORPORATIVOS HASTA US$200,000,000.00

BG TRUST, INC., sociedad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de
Panamad, inscrita en la Seccién Mercantil del Registro Publico al Folio N0.444710, debidamente autorizada para
ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el
“Fiduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como Flduciario del Fideicomiso de Garantfa constituido
mediante Contrato del 04 de agosto de 2015, (el “Fideicomiso”), por Medios de Comunicacién, S.A. y Telecarrier
International Limited (como Fidelcomitentes), en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos
por la suma de hasta Doscientos Millones de Délares (US$200,000,000.00) realizada por Cable Onda, S.A. (la
“Emisién”), por este medio expedimos la presente Certificacion del Fiduciario al 31 de diciembre de 2017, a saber:

1. El Emisor es Cable Onda, S.A.
2.  La Emisién fue autorizada mediante Resolucién SMV N0.479-15 del 03 de agosto de 2015.

3. El monto total registrado es de hasta Doscientos Millones de Délares (US$200,000,000.00), emitidos en
una (1) sola serie.

4.  El total de Patrimonio del Fideicomiso asciende a US$107,068,719.00.
5. €l Patrimonio del Fideicomiso cubre la Serie A de |a Emision.
6. Eldesglose de la composicion del Patrimonio administrado es el siguiente:

a) La totalidad de las acciones emitidas y en circulacion del Emisor, representadas mediante el
Certificado de Acciones No. 26 por Ciento Dieciocho Mil Cincuenta Dos (118,052) acciones
comunes del capital social de Cable Onda, S.A. y el Certificado de Acciones No. 27 por Ciento
Veintidés Mil Ochocientos Setenta y Un (122,871} acciones comunes del capital social de Cable

Onda, S.A., ambos emitidos a favor del Fideicomiso.
b) Todos los derechos derivados de dichas acciones.

7.  El Prospecto Informativo de la Emisién no establece una cobertura de garantias requerida.

La presente certificacién ha sido emitida en la ciudad de Panam4, Reptiblica de Panama, el dia 18 de enero de 2018.

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

(ZQW\Oa ‘é/
/ > 2]
k—%ﬂ:dﬁ Gabriela Zamora

Firma Autoriz Firma Autorizada
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