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| PARTE
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez:
Millones de US$ 30-sep-19 31-dic-18
Efectivo 26.2 6.5
Capital de Trabajo (493.5) (38.2)
indice de Liquidez 0.2x 0.7x

(Activos Corrientes/Pasivos Corrientes)

Al trimestre terminado el 30 de septiembre 2019, el Emisor presenta un nivel alto de
efectivo (US$26.2 millones). El capital de trabajo fue negativo y su indice de liquidez
menor a 1.0x debido a un incremento de US$420M en deuda entre compafiias del Grupo
Millicom y por los pasivos asumidos en la adquisicion de Telefénica Méviles Panama, S.A.
Finalmente, el Emisor cuenta con amplias facilidades de crédito de bancos locales e
internacionales disponibles (mas de USS$71 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 USS 30-sep-19 31-dic-18
Pasivos Totales 1,186.9 395.5
Patrimonio 152.7 97.8
Total de Recursos d Capital 1,339.6 493.3
Apalancamiento Pasivos/Patrimonio 7.8x 4.0x

Al trimestre terminado 30 de septiembre 2019, el patrimonio de Cable Onda aumenté en
USS54.9 millones vs diciembre 2018, producto de la utilidad neta del periodo de los
nueves meses transcurridos del 2019 y la consolidacion de las operaciones de Telefdnica
Mdviles Panama, S.A., a partir de su fecha de adquisicién el 29 de agosto del 2019.

El incremento de 3.8x en el indice de apalancamiento con relacién al periodo anterior

corresponde al endeudamiento adquirido para la compra del 100% de las acciones de
Telefénica Madviles Panama, S.A.

Representante Legal: Fecha de Este Informe: 15 de enero 2020.



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

Millones de US$ 30-sep-19 31-dic-18
Préstamos Bancarios 296.5 77.1
Préstamos con Partes Relacionadas 420.0 -
Bonos Corportivos 183.7 185.0
Deuda Financiera $ 900.24 S 262.09
(-) Efectivd Disponible (26.2) (6.5)
(=) Deuda Financiera Neta $ 87403 S 255.60

Al cierre del trimestre terminado 30 de septiembre 2019, el Emisor aumento por
USD$618.4 millones su Deuda Financiera Neta vs diciembre 2018, producto del
otorgamiento de nuevos de préstamos a corto plazo por la suma (USD$446.0 millones) y a
largo plazo por la suma de (USD $192.1 millones), menos el incremento en efectivo
(USDS$19.7 millones).

La relacién de endeudamiento (Deuda Financiera Neta), versus flujo de efectivo (EBITDA
3Q19 anualizado), incrementa 1.4x vs diciembre 2018 por las deudas adquiridas para la
compra de acciones de Telefénica Moéviles Panama, S.A.

C. Resultados de las Operaciones:

Trimestre Trimestre
terminado el terminado el A%
30-Sep-2019 30-Sep-2018
Ingresos Totales 120.0 100.9 18.9%
(-) Costos y Gastos Administrativos (51.5) (57.1) -9.9%
(=) EBITDA $ 68.5 43.8 56.4%
EBITDA % 57% 43.4%
{-) Costo de Financiamiento (6.6) (3.6) 83.1%
(-) Depreciaciéon y Amortizaciones (26.5) (19.9) 33.1%
(=) Utilidad Antes de ISR 35.4 20.3 74.6%
(-) ISR (5.7) (7.8) -27.5%
Utilidad Neta 29.8 125 138.3%

Durante el trimestre terminado el 30 de septiembre 2019, el incremento en los ingresos
en USS$19.1 millones versus el mismo periodo del afio anterior, asociados a la adquisicion
de las operaciones de Telefdnica Mdviles Panam3, S.A.

Representante Legal: Fecha de Este Informe: 15 de enero 2020.




DISTRIBUCION DE INGRESOS POR SERVICIO
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Los servicios de Internet, Transmision de Datos y Data Center son los servicios que mayor
aportan a los Ingresos Totales del Emisor representando un 38% del total de Ingresos al 30
de septiembre de 2019. A su vez, Televisién Pagada representa un 32% mientras que a
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Consecuentemente los ingresos antes mencionados, Costos y Gastos Administrativos
disminuyeron por USS5.6 millones impactados positivamente por los efectos de la NIIF 16
por alquileres, y la Ganancia antes de Intereses, Depreciaciones/Amortizaciones, e
Impuestos (“EBITDA” por sus siglas en inglés) aumenté en US$24.7 millones (incremento
interanual de 56.4%) en comparacion con el mismo periodo del afio anterior. El margen
del Emisor (EBITDA %) incrementa a un 57% por la consolidacién de las operaciones de
Telefénica Moviles Panama S.A.

En términos absolutos el gasto de financiamiento se incrementd en $3.0 millones,
mientras que el gasto de depreciacién y amortizaciones (US$26.5 millones). Este factor
impactd positivamente la utilidad antes del Impuesto sobre la Renta la cual aumentd
USS$15.1 millones y el nivel de Utilidad Neta que registré US$29.8 millones o US$17.3
millones en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

D. Perspectivas:

La perspectiva del Emisor dependera 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 econédmico del pais continuara
presentando crecimientos en el Producto Interno Bruto (a modo de referencia, el Fondo
Monetario Internacional proyecta un crecimiento del PIB en el rango del 6.3% durante el
2019), lo cual permitira que la demanda por los servicios de Telecomunicacidon ofrecidos
por el Emisor continue creciendo en forma sostenida.

E. Hechos de Importancia:

* Por medio de nota fechada 15 de mayo de 2019, El Emisor notificé a laSMV y a
la BVP el inicio de proceso de modificacién en los términos y condiciones de la
emision de Bonos Corporativos por US$200,000,000 con la finalidad de obtener
las aprobaciones necesarias de los Tenedores Registrados.

*= El 20 de mayo la SMV resolvié la suspension de la negociacién puablica de los
valores del emisor afectos a la modificacién.

" Segun nota del 25 de junio de 2019 SMV “registra la modificaciéon de términos
y condiciones de los Bonos Corporativos”.

= Segun nota del 2 se septiembre de 2019, SMV “Adquisicion del 100% de las
acciones de Telefénica Méviles Panama, S.A., celebrada el 29 de agosto de
2019.

Representante Legal: Fecha de Este Informe: 15 de enero 2020.



Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DEL EMISOR

Adjunto los Estados Financieros Trimestrales Interinos (no auditados) del Emisor para el
Trimestre terminado al: 30 de septiembre de 2019.

Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica.
IV 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 Actualizacién Trimestral estard disponible a los inversionistas y al publico
en general para ser consultado libremente en la pagina de Internet de la Bolsa de Valores
de Panama3, S.A. (www.panabolsa.com).

CABLE ONDA, S.A.

David Garcia
VP de Finanzag'y
Apoderado General

Representante Legal: Fecha de Este Informe: 15 de enero 2020.




Cable Onda, S.A. y subsidiarias

Estados Financieros Intermedios Consolidados
Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2019
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Cable Onda

Panama4, 15 de enero de 2020

Sefiores
Superintendencia del Mercado de Valores
Panam4, Republica de Panama

Estimados sefiores:

Hemos revisado los estados financieros consolidados de Cable Onda, S.A. y Subsidiarias, (el
Grupo), los cuales comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 30 de septiembre
de 2019, y los estados consolidados de resultados, de cambios en patrimonio y de flujos de
efectivo por el tercer trimestre del afio 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 presentacién razonable de estos estados
financiero consolidado de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

Como resultado de la revision, los estados financieros consolidados adjuntos, presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera consolidada de
Cable Onda, S. A. y Subsidiaria al 30 de septiembre de 2019, su desempefio financiero
consolidado y su flujos de efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Dionisio Bedoya F.
Gerente de\Contabilidad
C.P.A. No. 8729-2006

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




Cable Onda, S.A. y subsidiarias
Estado Intermedio Consolidado de
Situacién Financiera

Al 30 de septiembre de 2019

(Cifras indicadas en B/. balboas)

Septiembre Diciembre
Notas 2019 2018
ACTIVOS
Activos Corrientes
4 Efectivo B/. 26,206,467 B/. 6,485,666
5,14 Cuentas por cobrar - clientes, neto 64,191,194 29,227,788
Otras cuentas por cobrar 18,464,066 2,345,800
Activo Contractual 2,251,648 -
6 Inventario 25,117,531 27,934,037
Gastos pagados por anticipado 10,139,619 3,099,979
19 Impuesto sobre la renta anticipado 2,667,019 8,973,304
149,037,544 78,066,574
Activos No Corrientes
7 Fondo de cesantia 5,906,194 5,531,183
Depdsitos en garantia y otros activos 2,501,073 456,343
8 Activo intangible, neto 142,851,414 20,121,317
Valor pagado en exceso al costo de los
activos adquiridos 542,066,101 70,922,903
Activos en Arrendamiento por derecho de uso 81,171,454
10 Propiedad, mobiliario, equipos y mejoras a
locales arrendados, neto 416,072,202 318,210,521
1,190,568,438 415,242,267
TOTAL ACTIVOS B/. 1,339,605,982 B/ 493,308,841

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados. \ '
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Estado Intermedio Consolidado de Situaciéon Financiera

Notas

11, 14

12

12
13

19

PASIVOS Y PATRIMONIO DEL
ACCIONISTA

Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar

Arrendamientos Financieros

Prestaciones laborales por pagar

Documentos y préstamos por pagar

Pasivo contractual

Ingresos diferidos porcién corto plazo

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar

Impuesto sobre la renta por pagar

Pasivos No Corrientes
Arrendamientos Financieros
Documentos y préstamos por pagar
Bonos por pagar neto

Depositos de clientes

Ingresos diferido

Impuesto sobre la renta diferido
Otros pasivos a largo plazo

Prima de antigiiedad

Patrimonio
Capital emitido: 243,356 acciones

comunes sin valor nominal, emitidas y en circulacion

Utilidades retenidas

Participacién no controladora
Total Patrimonio

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

Se ptiembre Diciembre
2019 2018
B/. 72,909,376 54,780,519
10,346,993 m
8,552,068 15,169,314
485,044,091 39,000,000
4,751,207 =
7,196,436 7,342,014
40,327,312 -
13,434,499 5,901
642,561,982 116297748
69,823,356 -
231,480,000 38,086,517
183,712,365 184,254,676
5,654,927 7,079,486
13,015,832 18,830,601
26,259,208 24,615,140
9,247,387 -
5,143,540 6,313,672
544,336,615 279,180,092
57,648,922 57,648,922
95,324,426 40,449,317
152,973,348 98,098,239
(265,963) (267,238)
152,707,385 97,831,001
B/. 1,339,605,982 B/. 493,308,841

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

Estado Intermedio Consolidado de Resultado
Por los nueves meses terminados el 30 de septiembre de 2019

(Cifras indicadas en B/. balboas)

Notas
Ingresos

Suscripciones TV

Transmision de datos, internet y data center

Telefonia

Telefonia mavil

Venta de equipos moviles

Proyectos y soluciones
15 Otros servicios e ingresos

Costos y Gastos

19 Programacion y costos de operacion
Depreciacion y amortizacion
Gastos de personal

18 Gastos generales, ventas y administrativos

Utilidad en operaciones
Intereses

Utilidad antes del impuesto
sobre la renta

16 Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Atribuible a:

Participacidn controladora
Participacion no controladora
Utilidad neta

Julio a Septiembre
2019

B/. 38,719,645

Septiembre
2019

B/. 114,430,596

Julio a Septiembre
2018

B/, 39,161,414

Septiembre
2018

B/. 116,550,208

45,841,583 135,851,218 44,461,581 130.784.511
10,328,226 33,883,228 12,636,171 37,715,859
18,341,995 18,341,995 - -
1,433,928 1,433,928 - -
3,057,269 8,347,889 3,037,569 6,546,752
2,067,492 5,572,206 1.567.214 4.402.876
119,790,138 317,861,060 100,863,949 296,000,206
20,599,229 67,004,374 22,073,977 65,844,992
26,481,565 70,769,394 19,889,349 55,597,861
15,917,173 43,261,390 17,828,840 48,682,061
14,936,360 50,933,571 17,179,392 57,518,584
77,934,327 231,968,729 76,971,558 227,643,498
41,855,811 85,892,331 23,892,391 68,356,708
6,591,879 15,311,280 3,545,773 10,125,067
35,263,932 70,581,051 20,346,618 58,231,641
(5,657,864) (15,268,384) (7,793,989) (15,096,305)

B/. 29,606,068

B/. 55,312,667

B/ 12,552,629

B/. 43,135,336

29,599,784
6,284

55,307,661
5,006

12,609,448
(56,819)

43,219,249
(83,913)

B/. 29,606,068

B/.  55312,667

B/. 12,552,629

B/. 43,135,336

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

Estado Intermedio Consolidado de Flujo de Efectivo

Por los nueve meses que terminaron el 30 de septiembre de 2019
(Cifras indicadas en B/. balboas)

Notas

10

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

Flujos de efectivo de actividades de operacién

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Ajustes por:

Depreciacion y amortizacion
Depreciacion de derecho de uso

Pérdida neta en descarte de activo fijo
Otras amortizaciones

(Reversa de) provision para prima de antigiiedad

Estimacion 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
Activo contractual
Inventario
Gastos pagados por anticipado
Depositos en garantia y otros activos
Cuentas por pagar
Prestaciones laborales por pagar
Pasivo contractual
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Depésitos de clientes
Ingresos diferidos
Otros pasivos a largo plazo
Efectivo derivado de las operaciones

Impuesto sobre la renta pagado

Intereses pagados

Prima de antigiiedad e indemnizacion pagada

Flujos de efectivo neto provisto por las
actividades de operacion

Pasan...

Septiembre Septiembre
2019 2018
70,581,051 B/. 58,231,641
64,508,449 55,597,861

6,260,945 -
- 320
110,060 3,439,468
(170,359) 1,279,846
2,278,201 3,542,094
15,311,280 9,725,225
- 787,487
158,879,627 132,603,942
(13,336,525) (5,054,201)
(5,660,480) 1,392,562
(117,645) -
5,249,709 (4,968,831)
(5,917,316) (6,097,298)
1,846,023 117,621
(31,609,858) 7,465,231
(6,617,246) 902,824
4,751,207 -
29,562,418 -
(1,424,559) (54,259)
(11,171,912) =
1,401,278 -
125,834,721 126,307,591
(2,435,720) (13,569,529)
(13,697,869) (8,904,956)
(999,773) (156,891)
108,701,359 103,676,215
108,701,359 103,676,215
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Cable Onda, S.A. y subsidiarias

Estado Intermedio Consolidado de Flujo de Efectivo

Por los nueve meses que terminaron el 30 de septiembre de 2019
(Cifras indicadas en B/. balboas)

Notas

10
10

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

Vienen...

Flujos de efectivo de actividades de inversion
Aportes al fondo de cesantia, neto
Activos intangibles, neto
Inversién en adquisicion de subsidiaria, neto
del efectivo adquirido
Retiro de activos fijos
Adquisicion de activos fijos

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

Pagos de arrendamientos financieros

Dividendos pagados

Flujos de efectivo neto provisto por actividades de
financiamiento

Aumento neto en el efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

108,701,359

(375,011)
(11,898,599)

(584,572,563)
2,567,168

—(48:477,902)

(642,756,907)

103,676,215

(484,292)
(955,827)

(1,676,617)

(68,867,363)

(71,984,099)

651,409,929 23,700,000
(87,328,943) (10,290,000)
(10,304,637) s
- (30,000,000)
553,776,349 (16,590,000)
19,720,801 15,102,116
6,485,666 6,432,921
26,206,467 21,535,037




Cable Onda, S.A. y subsidiarias

Notas a los Estado Financiero Intermedio Consolidado
30 de septiembre de 2019

(Cifras indicadas en B/. balboas)

1. Informacion corporativa

2.

Cable Onda, S.A. y Subsidiarias (“Cable Onda” o el “Grupo™) fue constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama, inici6 operaciones en abril de 1991. Las oficinas principales de la empresa se
encuentran en Boulevard Costa del Este, Edificio Mapfre, 4.° piso.

Cable Onda se dedica principalmente a proporcionar servicios de television por cable, servicios de telefonia
mévil y de datos, servicios de telecomunicaciones de alta tecnologia que incluyen la transmision,
almacenamiento y hospedaje de datos, respaldo y recuperacién de informacidn, acceso a Internet, servicios
de aplicacion y comercio electronico, cable modem y servicio de telefonia residencial y corporativa y larga
distancia nacional e internacional. Estos servicios estan bajo la supervision de las Autoridades Nacionales
de Servicios Publicos de la Republica de Panama (ASEP).

El 14 de mayo de 2019, Mobilnet Panama, S.A. se fusiond con Cable Onda. El 29 de agosto de 2019
Cable Onda finaliz6 la adquisicion de Telefonica Méviles Panama S.A. (“Telefénica Panama™) (véase la
Nota 3).

Los estados financieros intermedios consolidados de Cable Onda al 30 de septiembre de 2019 y durante los
nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2019 y 2018 fueron autorizados para su emisién por la

gerencia el 14 de enero de 2019.

Bases de preparacion de los estados financieros consolidados

2.1 Bases para la consolidacién

Los estados financieros intermedios consolidados al 30 de septiembre de 2019 y al 31 de diciembre de 2018
y para los nueve meses finalizados el 30 de septiembre de 2019 y 2018 han sido preparados de acuerdo con
la IAS 34 Informacion financiera Intermedia. En opinién de la gerencia, estos estados financieros
intermedios consolidados reflejan todos los ajustes necesarios para una presentacién adecuada de los
resultados en periodos intermedios. Las operaciones del Grupo no se ven afectadas por patrones temporales
o ciclicos significativos.

Los estados financieros intermedios consolidados no incluyen toda la informacién y las divulgaciones
requeridas en los estados financieros anuales y deben leerse junto con los estados financieros consolidados
anuales del Grupo al 31 de diciembre de 2018.

2.2 Nuevos estandares, interpretacion y enmiendas adoptadas por el Grupo

Las politicas contables adoptadas en la preparacion de los estados financieros intermedios consolidados son
consistentes con lo seguido en la preparacion de los estados financieros consolidados anuales del Grupo
para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, excepto por la adopcién de nuevos estandares
vigentes a partir del 1 de enero de 2019. E! Grupo no ha adoptado anticipadamente ninglin otro estandar,
interpretacion o enmienda que se haya emitido, pero que atn no haya entrado en vigencia. El Grupo aplica,
por primera vez, Arrendamientos I[FRS 16. Tal y como exige la [AS 34, la naturaleza y el efecto de estos

9

\



Cable Onda, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros intermedios consolidados
30 de septiembre de 2019

(Cifras indicadas en B/. balboas)

cambios se describen a continuacién. Otras enmiendas e interpretaciones se aplican por primera vez en 2019,
pero no tienen impacto en los estados financieros intermedios consolidados del Grupo.

Estandares de IFRS nuevos y modificados*

En la adopcién, se ha reconocido un pasivo adicional por arrendamiento de aproximadamente 37 millones
de USD. El impacto de la adopcion de la norma de arrendamiento y las nuevas politicas contables se
explican mds adelante. La aplicacion de este estandar también afecta a la depreciacion del Grupo, los costos
operativos y financieros, la deuda y a otros indices de financiamiento y apalancamiento. El cambio en la
presentacion de los gastos de arrendamiento operativo resulta en un aumento correspondiente de los flujos
de efectivo derivados de actividades operativas y una disminucion en los flujos de efectivo de las actividades
de financiacion.

Impacto en el estado de aumento/(disminucién) de la situacién financiera al 1 de enero de 2019*:

Al 1 de enero de

2019

Activos

Activos por derecho de uso  B/. 36,574,544
Total de activos B/. 36,574,544
Pasivos

Pasivos por arrendamiento  B./ 5,386,937
Pa51yo por arrendamiento no 31,187.607
corriente

Total de pasivos B/. 36,574,544

e Impacto de la implementacién de IFRS 16 en el estado de resultados (aumento/(disminucidn) de los
gastos durante el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2019:

Para el periodo de nueve
meses finalizado el 30 de

septiembre de 2019
Depreciacion B/. 17,623,219
Gastos Financieros 3,795,329
Gastos de arrendamiento (16,381,970)

B/. 5,036,578

* Los importes de adopcion no incluyen los impactos de Telefonica Panamd IFRS 16 desde que la
adquisicion se completo después del 1 de enero de 2019 (véase la nota 3)
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o Aparte de la IFRS 16, los siguientes estdndares nuevos o modificados se volvieron aplicables para el
periodo de notificacion actual y no tuvieron ninglin impacto significativo en las politicas o divulgaciones
contables del Grupo y no requirieron ajustes retroactivos.

o Enmiendas a los “Instrumentos financieros” de IFRS 9 en funciones de pago previo con
compensacion negativa.

o La IFRIC 23 “Incertidumbre sobre los tratamientos fiscales de la renta” aclara cémo se aplican
los requisitos de reconocimiento y medicion de IAS 12 impuestos sobre la renta cuando existe
incertidumbre sobre los tratamientos del impuesto sobre la renta.

o Enmiendas a IAS 19 “Beneficios de los empleados” sobre la modificacion, restriccion o
liquidacion del plan.

o Mejoras anuales 2015-2017

Los siguientes cambios en los estandares, los cuales no se espera que afecten substancialmente al Grupo,
entraran en vigor a partir del 1 de enero de 2020:

o Enmiendas al marco de trabajo conceptual. El IASB ha revisado su marco de trabajo conceptual.
El Grupo no espera que estas enmiendas tengan un impacto sustancial en los estados financieros
consolidados.

o Enmiendas a la IFRS 3 - definicion de un negocio. Esta enmienda revisa la definicién de un
negocio. El Grupo no espera que estas enmiendas tengan un impacto sustancial en los estados
financieros.

o Enmiendas a la IAS 1, “Presentacion de los estados financieros” y IAS 8, “Politicas contables,
cambios en las estimaciones contables y errores”.

Cambios en politicas contables

Esta nota explica el impacto de la adopcion de la IFRS 16 “Arrendamientos” en los estados financieros del
Grupo y revela las nuevas politicas contables que se han aplicado a partir del 1 de enero de 2019.

El Grupo adopté el estandar utilizando el enfoque retrospectivo modificado con el efecto acumulado de
aplicar la nueva norma reconocida en utilidades retenidas a partir del 1 de enero de 2019. Los comparativos
para los estados financieros al 30 de septiembre de 2018 no fueron reformulados.

a) Ajustes reconocidos en la adopcion de la IFRS 16

En la adopcidn de la IFRS 16, el Grupo reconocio pasivos por arrendamiento en relacion con arrendamientos
que habian sido clasificados previamente como “arrendamientos operativos™ seglin los principios de la IAS
17 Arrendamientos. Estos pasivos se midieron al valor presente de los pagos restantes de arrendamiento,
descontados utilizando la tasa incremental de préstamos del arrendatario a partir del 1 de enero de 2019. El
activo por derecho de uso se midié por un importe igual al pasivo del arrendamiento, ajustado por el importe
de cualquier pago de arrendamiento pre pagado o acumulado relacionado con los arrendamientos
reconocidos en el estado de situacion financiera inmediatamente antes de la fecha de aplicacidn inicial. La
tasa de préstamo incremental ponderada aplicada a los pasivos de arrendamiento el 1 de enero de 2019 fue
del 7.88 %. Cada compromiso de arrendamiento se descontd individualmente utilizando una tasa de
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préstamo incremental especifica, siguiendo un enfoque de acumulacion, que incluye: tasas sin riesgo, riesgo
de la industria, riesgo del pais, riesgo de crédito en el nivel de unidad generadora de efectivo, riesgo de
moneda y vencimiento del compromiso.

Para los arrendamientos clasificados previamente como arrendamientos financieros, €l Grupo reconocié el
importe en libros del activo por derecho de uso y pasivo por arrendamiento inmediatamente antes de la
transicion como el importe en libros del derecho de uso y el pasivo por arrendamiento en la fecha de
aplicacion inicial. Los principios de medicion de la IFRS 16 solo se aplican después de esa fecha.

Conciliacién de compromisos de arrendamientos operativos no reconocidos previamente y pasivos de
arrendamiento iniciales:

)
*)

&)

)
&)
()
@)

1 de enero de

2019*
Compromisos de arrendamiento operativo B/. 12,577,718
Contratos no considerados como parte de los compromisos
publicados al 31 de diciembre de 2018 39,821,370
Total de compromisos de arrendamiento operativo al 31 de
diciembre de 2018 52,399,088
Compromisos de arrendamiento a corto plazo 831,728
Pasivos de arrendamiento adicionales brutos 51,567,360
Descuento 14,992,816
Pasivos por arrendamiento reconocidos al 1 de enero de 2019 B/. 36,574,544

La aplicacién de la IFRS 16 también afecta a las clasificaciones dentro del estado de flujos de efectivo.
Sin embargo, su aplicacién no tuvo ningin impacto significativo sobre las utilidades retenidas del Grupo.

Al aplicar la IFRS 16 por primera vez, el Grupo ha utilizado los siguientes expedientes practicos
permitidos por el estandar:

O

el uso de una unica tasa de descuento a una cartera de arrendamientos con caracteristicas
razonablemente similares

dependencia de evaluaciones anteriores sobre si los arrendamientos son onerosos

la contabilidad de arrendamientos operativos con un plazo de arrendamiento restante de menos de
12 meses a partir del 1 de enero de 2019 como arrendamientos a corto plazo

la exclusion de los costos directos iniciales para la medicion del activo por derecho de uso en la
fecha de aplicacion inicial, y

el uso de la supervision a la hora de determinar el término del arrendamiento en el que el contrato
contiene opciones para ampliar o finalizar el arrendamiento.

* Los importes de adopcion no incluyen los impactos de Telefonica Panamd IFRS 16 desde que la
adquisicion se completo después del 1 de enero de 2019 (véase la nota 3)
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El Grupo también ha optado por no volver a evaluar si un contrato es o contiene un arrendamiento en la fecha
de aplicacion inicial. En su lugar, para los contratos celebrados antes de la fecha de transicion, el grupo
confiaba en su evaluacion realizada al aplicar la IAS 17 e [FRIC 4 Determinacion de si un acuerdo contiene un
contrato de arrendamiento.

b) La politica contable de arrendamientos aplicada a partir del 1 de enero de 2019 es la siguiente:

El Grupo arrienda varias tierras, sitios, torres, oficinas, almacenes, tiendas minoristas, equipos y coches.
Los contratos de arrendamiento suelen realizarse durante periodos fijos, pero pueden tener opciones de
ampliacion como se describe a continuacion. Los términos de arrendamiento se negocian de forma
individual y contienen una amplia gama de términos y condiciones. Los acuerdos de arrendamiento no
imponen ninglin convenio, pero los activos arrendados no se pueden utilizar como seguridad con fines de
préstamo.

Hasta el 31 de diciembre de 2018, los arrendamientos de bienes, plantas y equipos se clasificaron como
arrendamientos financieros u operativos. Los pagos realizados con arrendamientos operativos (netos de
cualquier incentivo recibido del arrendador) se imputaron a la declaracién de ingresos de forma lineal
durante el periodo del arrendamiento.

A partir del 1 de enero de 2019, los arrendamientos se reconocen como un activo por derecho de uso y un
pasivo correspondiente en la fecha en la que el activo arrendado esta disponible para su uso por el Grupo.
Cada pago de arrendamiento se asigna entre el costo de pasivos y finanzas. El costo financiero se cobra a
los beneficios o pérdidas durante el periodo de arrendamiento para producir una tasa periddica constante de
interés sobre el saldo restante de pasivo por cada periodo. El activo por derecho de uso se deprecia a lo largo
de la vida util del activo y el plazo de arrendamiento de forma lineal.

Los activos y pasivos derivados de un arrendamiento se miden inicialmente a valor presente. Los pasivos
de arrendamiento incluyen el valor presente neto de los siguientes pagos de arrendamiento:

o pagos fijos (incluidos pagos fijos en la sustancia), menos cualquier incentivo de arrendamiento
exigible

o pago de arrendamiento variable basado en un indice o una tasa
o importes que se espera pagar por el arrendatario conforme a garantias de valor residual

o el precio de ejercicio de una opcion de compra si el arrendatario esta razonablemente seguro de
ejercer esa opcion, y

o pagos de sanciones por rescindir el contrato de arrendamiento, si el plazo de arrendamiento refleja
el arrendatario que ejerce esa opcion.

Los pagos de arrendamiento se descontaran utilizando el tipo de interés implicito en el arrendamiento. Si
esa tarifa no se puede determinar, se utiliza la tasa incremental de préstamo del arrendatario, siendo la tasa
que el arrendatario tendria que pagar para obtener prestado los fondos necesarios para obtener un activo de
valor similar en un entorno econémico similar con términos y condiciones similares. La tasa incremental de
préstamo aplicada puede tener un impacto significativo en el valor presente neto del pasivo por
arrendamiento reconocida segtn la [FRS 16.
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Los activos por derecho de uso se miden al costo que comprende lo siguiente:

o la cantidad de la medida inicial del pasivo por arrendamiento

o cualquier pago de arrendamiento realizado en o antes de la fecha de inicio menos cualquier incentivo
de arrendamiento recibido

o cualquier costo directo inicial, y
o costos de restauracion.

Los pagos asociados a arrendamientos a corto plazo y arrendamientos de activos de bajo valor se reconocen
de forma lineal como gasto en el estado de resultados. Los arrendamientos a corto plazo son arrendamientos
con un plazo de 12 meses 0 menos. Los activos de bajo valor incluyen equipos de IT y pequefios articulos
de mobiliario de oficina.

Ademas, el Grupo ha tomado las siguientes decisiones adicionales adoptando el estandar:

o Los componentes no pertenecientes a arrendamiento estan capitalizados (IFRS16.15)
o Los activos intangibles estan fuera del ambito de la IFRS 16 (IFRS16.4)

De acuerdo con la nueva Norma, el término de arrendamiento se define como el periodo no cancelable al
cual el arrendatario tiene derecho a utilizar un activo subyacente, junto con: (a) periodos cubiertos por una
opcién para ampliar el arrendamiento si el arrendatario estd razonablemente seguro de ejercer esa opciodn;
y (b) periodos cubiertos por una opcion para terminar si el arrendatario est4 razonablemente seguro de no
gjercer esa opcidn. La evaluacion de dichas opciones se realiza al inicio de un arrendamiento. Como parte
de la evaluacion, el Grupo introdujo el “concepto horizonte de tiempo”: el término razonable bajo el cual
la empresa espera utilizar un activo arrendado considerando incentivos econdmicos, decisiones de la
gerencia, planes de negocio y la industria acelerada en la que opera el Grupo. La evaluacién debe
centrarse en los incentivos econémicos para que el Grupo ejerza (0 no) una opcion para rescindir/ampliar
un contrato anticipadamente.

El Grupo ha decidido trabajar con base en que el arrendador, por lo general, aceptara una renovacién/no
rescindird anticipadamente un contrato, ya que existe un incentivo econémico para mantener la relacion
contractual.

El Grupo consider6 la naturaleza especializada de la mayoria de sus activos bajo arrendamiento, la baja
probabilidad de que el arrendador pueda encontrar a un tercero que sustituya al Grupo como arrendatario y
practica anterior para concluir que, pendiente de aclaracion de la I[FRIC, el plazo de arrendamiento puede ir
mas alld del periodo de notificacién cuando existe una sancién insignificante por el arrendador que no
renueve el arrendamiento. Este andlisis requiere un juicio y tiene un impacto significativo en el pasivo del
arrendamiento reconocida segun la [FRS 16.

Segun la IFRS 16, la contabilidad de las transacciones de venta y devolucion ha cambiado, ya que la
transaccion de venta subyacente debe analizarse en primer lugar utilizando la guia de IFRS 15. El
vendedor/arrendatario reconoce un activo por derecho de uso en la cantidad de transporte original
proporcional que se relaciona con el derecho de uso retenido. En consecuencia, solo se debe reconocer la
cantidad proporcional de ganancia o pérdida de la venta. El impacto de las transacciones de venta y
devolucion no fue material para el Grupo a partir de la fecha de aplicacion inicial.
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3. Combinacién empresarial Telefénica Panama

El 29 de agosto de 2019, Cable Onda adquiri6 el 100 % del capital social de Telefénica Panama, S.A.
(44,687,308 acciones) por 593.6 millones de dolares de Telefonica Centroamérica Inversiones, S.L.
(“Telefonica Centroamérica™), que es propiedad de Telefonica S.A. (“Adquisicién de Telefonica Panama™),
directa e indirectamente. La Adquisicion de Telefonica Panama forma parte de la adquisicién més amplia
de algunos activos de Telefénica Centroamérica, una plataforma de telecomunicaciones lider con presencia
en cinco paises centroamericanos (Guatemala, Nicaragua, Costa Rica, El Salvador y Panami) y
aproximadamente 12.7 millones de suscriptores. La consumacién de la Adquisicién de Telefonica Panama
fue aprobada por el regulador apropiado “Autoridad de Proteccion al Consumidor de la Competencia
(ACODECO) el 29 de agosto de 2019, cuando Cable Onda adquirié todo el capital social de Telefénica
Panama.
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3. Combinacién empresarial Telefénica Panama (continuacion)

Al 30 de septiembre de 2019, la valoracion relacionada con la Adquisicion de Telefénica Panama no es
definitiva, y la asignacion de precio de compra es preliminar y estd sujeta a revision, que se espera que
ocurra en un plazo de doce meses desde la fecha de adquisicion, la asignacién de precio compra preliminar

para Telefonica Panama es la siguiente:

Asignacion de precio de compra preliminar

Efectivo pagado a vendedores

Efectivo y equivalente de efectivo
Cuentas por cobrar - clientes, neto
Cuentas por cobrar a partes relacionadas

Activo contractual

Otras cuentas por cobrar
Inventario

Gastos pagados por anticipado

Inversiones en acciones de partes relacionadas

Otros activos no corrientes
Activos de impuesto diferido
Activos intangibles

Activo por derecho de uso

Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras a inmuebles

arrendados, neto
Crédito mercantil

Cuentas por pagar
Préstamo por pagar circulante

Pasivo por arrendamiento circulante

Ingresos diferidos
Otros gastos acumulados

Impuesto sobre la renta por pagar

Préstamos por pagar

Pasivo por arrendamiento no circulante

Otros pasivos a largo plazo
Impuesto sobre la renta diferido
Activo neto adquirido

B/.593,633,040

9,060,477
18,900,129
5,004,953
2,134,003
10,457,786
2,433,203
1,122,324
16,000
3,874,753
1,911,045
110,941,558
44,273,183

116,459,396

471,650,742
47,654,252
18,319,170

5,114,732
5,211,565
10,764,894
9,544,950
57,037,418
42,201,038
7,846,109
912,382

B/.593,633,040

El crédito mercantil se calcula como el exceso de la consideracion de compra total sobre el valor justo de
los activos netos subyacentes. No se espera que el crédito mercantil adquirido sea deducible para fines
fiscales. Los activos intangibles amortizables de Telefénica Panam4 estan compuestos principalmente de

aplicaciones informaticas y concesiones administrativas.
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La cantidad de ingresos y utilidad neta de Telefonica Panama incluidos en el estado intermedio consolidado
de resultados de Cable Onda desde la fecha de adquisicién fueron de aproximadamente 20 millones de USD
y 8 millones de USD, respectivamente, para el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de
2019.

Los ingresos pro forma no auditados y la utilidad neta de Cable Onda, preparados utilizando los estados
financieros histdricos de Telefénica Panama, dando efecto a la Adquisicion de Telefénica Panamé como si
la adquisicion discutida anteriormente ocurri6 el 1 de enero de 2019, son las siguientes:

Nueve meses terminados
30 de septiembre de 2019
Ingresos B/. 469,729,655
Utilidad neta B/. 62,980,579

La informacién financiera pro forma que se presenta anteriormente tiene fines informativos y no es
indicativa de los resultados de las operaciones que se hubieran logrado si la adquisicién tuvo lugar a
principios del ejercicio fiscal 2019.

4. Efectivo
30 de 31 de
septiembre de diciembre de
2019 2018
Efectivo en caja B/. 115,993 B/. 57,260
Banco General 17,044,689 5,692,721
Banco Panama 45,544 31,697
Banco Global 271,544 72,171
Caja de ahorros 60,231 48,664
Citibank 5,191,671 7,285
Banesco 378,323 48,497
Banistmo 216,630 169,174
The Bank of Nova Scotia 229,224 29,138
Banvivienda . 7,350
Banconal 332,006 106,816
Bac Panama 192,748 214,893
HSBC Bank 201,569 -
-Telfisa 944,856 -
Bac International Bank 891,840 -
St. Georges Bank 84,599 -
JP Morgan 5,000 -

B/. 26,206,467

B/. 6,485,666
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S. Cuentas por cobrar, neto

6. Inventario

Cable, telefonia, servicios mdviles y
otros servicios
Operadores

Menos: estimacion para cuentas de
cobro dudoso

Cuentas por cobrar, neto

30 de
septiembre de
2019

B/. 68,197,544
617,953

68,815,497

(4,624,303)

31 de diciembre
de 2018

B/. 31,164,425
1,287,858

32,452,283

(3,224,495)

B/. 64,191,194

B/. 29,227,788

A continuacion, se muestra un desglose del inventario:

El fondo gener6 ingresos por intereses para el trimestre finalizado al 30 de septiembre de 2019 de B/.
283,101 (2018 —456,615). Dicho interés se clasifica bajo otros servicios e ingresos en el estado

Materiales y equipos, netos de
estimacidn por obsolescencia
Terminales moviles, terminales
fijos y otros accesorios
Inventario en transito

Fondo de Cesantia

intermedio consolidado de resultados.

30 de
septiembre de
2019

B/. 22,319,894
2,058,911

738,726

31 de diciembre
de 2018

B/. 27,743,748

190,289

B/. 25,117,531

B/. 27,934,037
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8. Activos intangibles, netos

A continuacién, se incluye un resumen de activos intangibles, netos:

30 de 31 de diciembre
septiembre de de 2018
2019
Vida atil indefinida B/. 16,699,520 B/. 16,699,519
Vida util finita 126,151,894 3,421,798
B/. 142,851,414 B/. 20,121,317

9. Ingreso diferido

A continuacién, se muestran los componentes de los ingresos diferidos al 30 de septiembre y al 31 de

diciembre:
30 de 31 de diciembre
septiembre de de 2018
2019
Porcién corriente
Cobros de efectivo tempranos de
pagos mensuales (a) B/. 7,196,436 B/. 7,342,014
Porcion no corriente
Proyectos de adaptacion (b) B/. 11,271,529 B/. 10,445,359
Costo de instalacion 2,733,158 2,346,744
Ingresos diferidos (¢) 988,855 6,038,498
B/. 13,015,832 B/. 18,830,601

a) Ingresos diferidos correspondientes a la recoleccién temprana de pagos mensuales de clientes, clasificados
como negocios, residenciales y corporativos.

b) Adaptacion y reubicacion de cableado y telefonia, que incluye cambios, el robo de cables en areas en las
que se realizan cambios en la red. Una vez concluido, las obras se amortizan a lo largo de 180 meses.

¢) Estas son obligaciones derivadas de contratos a gran escala, ejecutados en fases de acuerdo con los
términos y las condiciones de dichos contratos.
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10. Propiedad, muebles, equipos y mejoras a locales arrendados, neto 30 de

septiembre de 2019

Al 1 de enero de 2019, neto de depreciacién y amortizacion
acumulada

Adiciones Adquisicion de Telefonica Panama

Adiciones capitalizadas

Bajas, netas -

Deterioro

Depreciacion y amortizacion

Al 30 de septiembre, neto de depreciacién y amortizacién
acumuladas

Al1 de enero de 2019
Al costo
Depreciacion y amortizacion acumuladas

Valor neto

Al 30 de septiembre de 2019

Al costo

Depreciacion y amortizacion acumuladas
Deterioro acumulado

Valor neto

Al 1 de enero de 2018, neto de depreciacién y amortizacion
acumulada

Adiciones capitalizadas

Activos de empresa fusionada

Bajas, netas -

Depreciacion y amortizacion

Al 31 de diciembre, neto de depreciacién y amortizacién
acumuladas

Al 1 de enero de 2018
Al costo
Depreciacion y amortizacién acumuladas

Valor neto

Al 31 de diciembre de 2018
Al costo
Depreciacién y amortizacién acumuladas

Valor neto

Total

B/. 318,210,521
116,459,396
48,477,902
(2,567,168)

(64,508,449)

B/. 416,072,202

B/. 1,177,327,958
(752,385,506)

B/. 424,942,452

B/. 1,266,777,704
(850,705,502)

B/. 416,072,202

Total

B/. 287,371,800
95,187,341
12,931,471

(320)
(77,279,771)

B/. 318,210,521

B/. 724,717,538
(437,345,738)

B/. 287,371,800

B/. 832,836,030

(514 625 509)

B/. 318,210,521
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Cable Onda, S.A. y subsidiarias

Consolidacion de los Estados de Situacion Financieros (continuacién)

30 de septiembre de 2019

(Cifras indicadas en B/. balboas)

Prestaciones laborales por pagar

A continuacion, se muestra un desglose de los beneficios de los empleados:

30 de Septiembre 31 de diciembre
de 2019 de 2018
Prestaciones laborales por pagar B/. 4,416,231 B/. 8,355,341
Reservas laborales 4,135,837 6.813.973
B/. 8,552,068 B/. 15.169.314

Cuentas por pagar

A 30 de septiembre de 2019, el saldo de cuentas por pagar asciende a B/. 72,909,376 (diciembre 2018 -
B/.54,780,519). Los términos para el pago de cuentas por pagar a proveedores comerciales se amplian
hasta 120 dias contados a partir de la fecha de emision de las respectivas notas o factura, no estan sujetas
a descuento por pago inmediato y no generan interés y son recuperables en la moneda funcional de los

estados financieros intermedios consolidados.

Documentos y préstamos por pagar

El vencimiento de los documentos por pagar se presenta a continuacion:

Vencimien 30 de septiembre de

31 de diciembre de

Tasa de interés 0 2019 2018

Scotiabank 3.98 %-4.38 % 2019 B/. 114,257,574 B/. 24,000,000

Banistmo 4.59 %-5.06 % 2019 57,180,000 15,000,000

Banco Nacional 4.00 % 2020 99,300,000 24,300,000

Citibank NA 4.08 % 2019 12,000,000 -
Intercompany (ver nota 14) 420,000,00

Banco General, S. A. 5.54 % 2020 13,786,517 13,786,517

716,524,091 77,086,517

Menos porcion corriente 485,044,091 (39,000,000)

B/. 231,480,000 B/. 38,086,517
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(Cifras indicadas en B/. balboas)
Bonos por pagar, neto

El 4 de agosto de 2015, el Grupo emiti6é bonos corporativos, con vencimiento en 2025 y con un tipo de
interés del 5.75 %, que reemplazo la emision privada de bonos corporativos con vencimiento en 2010.

Al 30 de septiembre de 2019, el Grupo cumple las condiciones financieras establecidas en el acuerdo

para la compra-venta de bonos.

A continuacién, se muestra un desglose de los bonos:

30 de 31 de diciembre
septiembre de de 2018
2019
Bonos B/. 185,000,000 B/. 185,000,000
Costos de financiamiento: (1,287,635) (745,324)
B/. 183,712,365 B/. 184,254,676
Saldos y operaciones con partes relacionadas
30 de septiembre 31 de diciembre de
de 2019 2018
Estado intermedio consolidado
de situacion financiera
Activos
Cuentas por cobrar B/. 121,783 B/. 256,812
Corporacién Medcom, S.A.
B/. 121,783 B/. 256,812
Pasivos
Cuentas por pagar
Corporacién Medcom, S.A. B/ 2,902,259. B/. 1,514,907
Documentos por pagar a corto plazo
Millicom International Cellular S.A. B/ 420,000,000 -
22
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Cable Onda, S.A. y subsidiarias

Consolidacion de los Estados de Situacién Financieros (continuacion)

30 de septiembre de 2019

(Cifras indicadas en B/. balboas)

30 de septiembre 31 de septiembre
de 2019 de 2018
Estado intermedio consolidado
de resultados
Ingresos por publicidad
Corporacion Medcom, S.A. B/. 375,000 B/. 500,000
Gastos por alquiler
Corporacion Medcom, S.A. 85,889 117,682
Costa del Este Infraestructura, Inc 622,133 813,083
Cable Capitol, Inc. 708,152 753,493
Metrovision Bienes Raices, S.A. 104,360 140,758
B/. 1,520,534 B/. 1,825,016

Cable Onda, S. A. firmé un acuerdo con Corporacién Medcom, S.A. para el arrendamiento de Espacio
Publicitario por B/.500,000 al afio, para todo el espacio publicitario disponible en canales de Cable Onda, S.

A.

No se han otorgado ni recibido garantias para cuentas por cobrar o pagar a partes relacionadas. Para los
nueve meses finalizados el 30 de septiembre de 2019 y 2018, el Grupo no ha hecho ninguna estimacién
para cuentas dudosas de montos que adeude las partes relacionadas. Esta evaluacion se realiza al final de
cada periodo financiero mediante pruebas de la situacion financiera de la parte relacionada y del mercado

en el que opera.

Las cuentas por cobrar, pagar y los documentos por pagar a partes relacionadas se presentan dentro de las
cuentas por cobrar a clientes, cuentas por pagar a proveedores y documentos por pagar, respectivamente,

ya que las mismas son producto de los servicios prestados o recibidos por el Grupo.

30 de septiembre 31 de diciembre
de 2019 de 2018
Compensacion a ejecutivos clave B/. 2,685,403 B/. 2,393,740
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(Cifras indicadas en B/. balboas)

Otros servicios e ingresos

Para el periodo de nueve meses finalizado el

30 de septiembre de
2019 2018
Instalaciones B/. 26,191 B/. 845,108
Otros ingresos 5,087,116 2,685,160
Publicidad 375,000 404,588
Servicios adicionales 83,898 468,020
B/. 5,572,206 B/. 4,402,876

Impuesto sobre la renta
El Grupo calcula el gasto del impuesto sobre la renta del periodo utilizando la tasa tributaria que seria

aplicable a las ganancias anuales totales esperadas. Los principales componentes del gasto fiscal de la
renta en el estado de resultados provisional consolidado son:

Para el periodo de nueve meses finalizado el

30 de septiembre de
2019 2018
Impuesto sobre la renta, neto B/. 15,268,384 B/. 15,096,305
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Cable Onda, S.A. y subsidiarias
Consolidacion de los Estados de Situacion Financieros (continuacion)
30 de septiembre de 2019

(Cifras indicadas en B/. balboas)
17. Gastos de personal

Los gastos de personal durante el periodo son los siguientes:

Para el periodo de nueve meses
finalizado el 30 de septiembre

2019 2018

Sueldos, comisiones y otros B/. 26,205,415 B/. 25,752,857
Gastos de viajes y representacion 2,403,328 2,610,680
Bonos 3,168,940 3,470,938
Vacaciones 2,718,981 2,651,563
Participacion en utilidades 3,103,994 3,827,676
Seguro social y seguro educativo patronal 4,611,550 4,569,850
Riesgos profesionales 654,501 669,869
Otros gastos 394,682 5,128,626

B/. 43,261,391 B/. 48,682,061

18. Gastos generales, de ventas y administrativos

Los gastos generales, de ventas y administrativos son los siguientes:
Por el periodo de nueve meses
finalizado el 30 de septiembre de

2019 2018

Renta B/. 2,151,005 B/. 8,439,757
Amortizacion 110,060 120,110
Cuentas incobrables 2,278,201 3,526,584
Luz 4,771,958 4,814,316
Gastos de oficina 765,954 1,138,082
Gastos de servicio 4,888,437 5,132,449
Tarifas de servicios profesionales 20,143,472 19,864,995
Impuestos aparte del impuesto sobre la renta 4,650,272 4,135,511
Mercadotecnia y publicidad 3,618,493 3,795,283
Reparaciones y mantenimiento interno 2,399,875 2,245,510
Reparaciones y mantenimiento del cliente 2,269,586 3,020,869
Gastos generales y otros gastos 2,663,665 1,101,802
Seguros y fianzas 222.593 183.316

B/. 50,933,571 B/. 57.518.584
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Programacion y costos de operacion

Por el periodo de nueve meses
finalizado el 30 de septiembre de

2019 2018

Costos de transporte de datos B/. 4,736,024 B/. 6,040,076
Costos de internet 973,768 1,056,110
Costos de proyectos 8,694,370 7,317,377
Costos de programadores 40,488,961 38,848,168
Costos de telefonia 11,200,658 8,858,767
Costos varios 910.593 3.724.494

B/. 67,004,374 B/. 65.844.992

Compromisos y contingencias

Compromisos

Arrendamientos con opcion de compra

El Grupo (el arrendatario) firmé contrato de arrendamiento con opcion de compra con Cable Capitol, Inc.
(el arrendador), una parte relacionada, para el arrendamiento de las oficinas centrales de Cable Onda,

S.A.

Algunas de las clausulas mas importantes de dicho contrato son:

El plazo del contrato es de 20 afios, prorrogables, a partir de la firma del contrato de arrendamiento
en enero de 2005 y tiene un anexo firmado el 30 de abril de 2018, modificando su plazo a 28 afios
(ampliacion de 8 afios).

El pago mensual de arrendamiento se establecié basandose en un porcentaje del costo del proyecto,
estimado aproximadamente B/.59,460 al mes.

El mantenimiento y la conservacion de la propiedad, individualmente por debajo de B/.30.000, es
pagadero por el arrendatario

El arrendatario puede ejercer la primera opcion de compra a partir del décimo afio del término y el
derecho preferente de compra en caso de que el arrendador ofrezca venderlo a un tercero o si un
tercero ofrece la compra.
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(Cifras indicadas en B/. balboas)
Compromisos y contingencias (continuacion)

El Grupo (arrendatario) firmé contrato de arrendamiento con Metrovision Bienes Raices, S. A.
(arrendador), una parte relacionada, para la oficina de Cable Onda, S. A. en Chiriqui. Algunas de las
clausulas mas importantes de dicho contrato son:

e El plazo del contrato es de 20 afios, prorrogables, a partir de la firma del contrato de arrendamiento
en julio de 2005 y tiene un anexo firmado el 30 de abril de 2018, modificando el plazo a 28 afios.

e Los pagos mensuales de arrendamiento se establecen en funcion del uso de la propiedad y de las
mejoras del mismo.

El Grupo (arrendatario) firmé un contrato de arrendamiento con Cable Capitol Inc. (arrendador), una
parte relacionada, para la oficina de Cable Onda, S. A. en Divisa. Algunas de las clausulas mas
importantes de dicho contrato son:

e El plazo del contrato es de 20 afios, ampliable, a partir de la firma del contrato de arrendamiento en
Jjulio de 2005 y tiene un anexo firmado el 30 de abril de 2018, modificando el plazo a 28 afios.

e Los pagos mensuales de arrendamiento se establecen en funcién del uso del equipo de propiedad y de
telecomunicaciones arrendado, y se han estimado aproximadamente B/.6,479.

Entorno normativo

La Empresa comercializa el servicio telefénico en virtud del Contrato de Concesién n.° 30-A del 5 de
febrero de 1996 firmado con el Estado. Este contrato de concesién se renovo durante 20 afios adicionales,
mediante el Contrato n.° 01-OAL-2014 del 27 de marzo de 2014. Esta concesion incluye el derecho a
establecer el precio de todos los servicios prestados por la Empresa y la modalidad de facturacién de “pago
de la persona que llama” (CCP).

A, 30 de septiembre de 2019 y al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad tiene un acuerdo de garantia de
cumplimiento suscrito con MAPFRE Panama, S. A. por un importe de 2,500,000 USD pagadero al
Ministerio de Gobierno y el Contralor General de la Reptiblica de Panama, para garantizar el cumplimiento
del contrato de concesién para operar y utilizar el servicio mévil.

El servicio movil esta regulado por la Autoridad Reguladora, de acuerdo con las disposiciones establecidas
en el Decreto Ejecutivo n.° 21 del 12 de enero de 1996, y se representa en competencia, junto con Cable &
Wireless Panama, S. A., Digicel (Panama), S. A. y Claro Panama, S. A.
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(Cifras indicadas en B/. balboas)
Compromisos y contingencias (continuacion)

Otro

Cable Onda, S. A. firmé un acuerdo para la cesion de derechos de mercadotecnia con Corporacion Medcom,
S. A., mediante el cual los derechos de mercadotecnia se ceden al espacio publicitario en los canales de
television pagados transmitidos por Cable Onda, S. A. El plazo del acuerdo es de 10 afios y la cantidad
correspondiente es B/ 0.598.000 el primer afio y B/.500,000 durante afios posteriores.

Cable Onda, S. A. y Corporacién Medcom Panama4, S. A. acuerdan firmar una serie de acuerdos con el fin
de proporcionar datos, Internet, television pagada, telefonia, servicios previos a la suscripcion, para
servicios nacionales e internacionales de larga distancia pertenecientes a todas las lineas de su cuenta a
Cable Onda, S. A., contratos para la transmision de los canales de television de Cable Onda Sports y ECO
TV, contrato para la venta de contenido de video a demanda y video a demanda.

Cable Onda, S. A. y Corporaciéon Medcom, Panama, S. A. acordaron firmar un acuerdo para la obtencion
de espacio en una serie de torres de telecomunicaciones ubicadas en diferentes areas del pais.

Cable Onda, S. A. y Costa del Este Infrastructure, Inc. acordaron firmar un acuerdo para el uso de conductos
en la Costa del Este.

En consorcio con otras empresas, Cable Onda, S. A. firmé el contrato n.° 10071970-08-21 con el fondo de
seguridad social por un total B/.86,373,650 para llevar a cabo el suministro, instalacién, configuracion y
trabajo de mantenimiento para un sistema de informacion de diagnéstico por imagen integrado. Ademas,
se realizo una solicitud para el conjunto y licencias de todas las unidades de ejecucién del Fondo de
Seguridad Social a nivel nacional, aparte del suministro, instalacién y puesta en funcionamiento del equipo
radioldgico y mantenimiento preventivo y preventivo de las unidades de obtencion de imagenes. Este
contrato entr6 en vigor el 21 de enero de 2014 por un plazo de 60 meses. El 6 de septiembre de 2016 se
firmé un anexo, lo que incremento la cantidad del contrato a B/. 107,868,803; sin embargo, los demés
términos y condiciones permanecen sin cambios. A través de la nota DENSYPS- N-024-2019, con fecha
del 17 de enero de 2019, firmada por el Director del Fondo de Seguridad Social, las negociaciones se
iniciaron con respecto a los términos y condiciones del anexo N.° 2 (Econdmico y temporal al contrato N.°
10071970 -08-21 del proyecto Teleradiology).

Cable Onda, S. A. garantiza el cumplimiento de la obligacién contratada con el Fondo de Seguridad Social
a través de un bono de cumplimiento que representa el 25 % del importe total del contrato, mas los bonos
de responsabilidad civil por aproximadamente Be/0,7 millones.

Contingencias

Cable Onda, S. A. mantiene un Proceso Civil donde ha sido demandada junto a un tercero responsable de
forma conjunta por B/.2,000,000 (lo que significa que solo es responsable de B/.1,000,000). La resolucion
se entregd contra el demandante; sin embargo, el fallo fue apelado y el proceso se dirimié al Tribunal
Superior, y se espera que se rechace, ya que el demandante no pudo corroborarlo. Ademas, se presentd una
demanda ordinaria con el fin de establecer jurisdicciones y anular el acuerdo para la venta de la cartera por
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(Cifras indicadas en B/. balboas)

parte de Astrovision Cable TV a Cable Onda, S. A. El demandante y Astrovision alcanzaron un acuerdo
judicial adicional y las partes abandonaron el proceso. Las partes siguen esperando que el juez acepte la
solicitud de retirar la demanda y para que la causa se cierre sin riesgo para Cable Onda, S.A.

Compromisos y contingencias (continuacion)

Procedimiento civil ordinario presentado por Teletarjetas, S. A. contra Teleféonica Moviles Panama, S. A.
— Teletarjetas, S. A. presentd una demanda civil contra la Empresa por incumplimiento de contrato y exige
el pago de presuntos dafios de hasta 8,448,974 USD, mas honorarios de abogados, gastos e intereses
establecidos por el tribunal relacionados con los procedimientos. El tribunal ordend la restitucién de
300,000 USD més intereses pagaderos al demandante, correspondiente a la ejecuciéon de dicho bono de
cumplimiento y declar6é la mala fe del demandado, con la consecuente aplicacion de honorarios de
abogados otorgados por el tribunal.

EI 20 de marzo de 2012, la Empresa present6 una apelacion y contrademanda en contra de Teletarjetas, S.
A. de 819,552 USD correspondientes al capital e intereses calculados hasta el 29 de febrero de 2012 y que
se adeudaban hasta el momento en que el pago de la obligacién en cuestion se devengo, asi los honorarios
de abogados y gastos legales establecidos por el tribunal. Todavia no se ha fallado con respecto a estos
procedimientos de segunda instancia. La direccion y los asesores legales externos de la Empresa no
consideran que un resultado adverso sea probable para la Empresa en este sentido.

Objetivos y politicas sobre la gestion de riesgos financieros

Las actividades del Grupo estan expuestas a varios riesgos financieros y dichas actividades incluyen el
analisis, la evaluacidn, la aceptacion y la gestion de un cierto grado de riesgo o una combinacion de riesgos.
Tomar riesgos es basico en el negocio y los riesgos operativos son una consecuencia inevitable de estar en
el negocio. Por lo tanto, el objetivo del Grupo es lograr un equilibrio adecuado entre el riesgo y la
rentabilidad, y minimizar los posibles efectos adversos sobre la realizacion financiera del Grupo.

Las politicas de administracion de riesgos del Grupo estan disefiadas para identificar y analizar estos riesgos,
establecer los limites y controles adecuados para el riesgo y supervisar los riesgos y el cumplimiento de los
limites actualizados. El Grupo revisa periddicamente sus politicas de riesgo para garantizar que reflejan los
cambios en el mercado y las mejores practicas.

Administracion del Riesgo Financiero

Las principales obligaciones financieras del Grupo son la emision puablica de bonos corporativos por B/.185
millones y lineas de crédito. El propdsito de estas obligaciones financieras es obtener los fondos necesarios
para que el Grupo funcione.

Los principales activos financieros utilizados por el Grupo son cuentas por cobrar y efectivo.

Estas situaciones generan los siguientes riesgos financieros:
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(Cifras indicadas en B/. balboas)
a) Riesgo relacionado con las tasas de interés

Al 30 de septiembre de 2019, el 100 % de la financiacién obtenida por el Grupo es la tasa fija a
vencimiento de los respectivos préstamos.

22. Objetivos y politicas sobre la gestion de riesgos financieros (continuacion)
b) Riesgo crediticio

El Grupo ha establecido formalmente procedimientos de crédito que requieren un cumplimiento estricto.
La politica de crédito y las decisiones sobre la aprobacién de nuevos préstamos son tomadas por el Comité
de Gerencial Sénior, que evalua el riesgo relativo a 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.

La incidencia de cuentas incobrables y de morosidad sobre cuentas por cobrar se ha mantenido
histéricamente a niveles aceptables, como resultado de la cual existe un riesgo bajo de contraparte.

¢) Riesgo de liquidez

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

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 dichos flujos de caja, tanto las actividades operativas como las actividades de inversién se consideran
con el fin de cubrir adecuadamente las necesidades con fondos a corto o largo plazo segun el origen de la
necesidad.
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Valor Razonable de instrumentos financieros

Las estimaciones de valor razonable se llevan a cabo en la fecha de los estados financieros consolidados,
segun el mercado pertinente y otra informacién relacionada con los instrumentos financieros. Esas
estimaciones no reflejan ninglin premio o descuento que pudiera resultar de la retencién de los
instrumentos financieros segun esté disponible para la venta, debido al hecho de que ninguno de ellos
se mantiene para ese fin.

La naturaleza de estas estimaciones es objetiva e implica aspectos inciertos y juicio de la direccidn,
como resultado de lo cual, las cantidades de los mismos no pueden determinarse con exactitud absoluta.
En consecuencia, los cambios, si los hubiera, en los supuestos sobre los que se basan las estimaciones
pueden 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 continuacién:

a. Los valores de efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas
por pagar y préstamos pagaderos a corto plazo se asemejan a su valor justo de mercado, ya que
son instrumentos financieros que maduran a corto plazo.

A continuacién, se muestra una comparacion entre los valores contables y los valores razonables de los
instrumentos financieros mostrados en los estados financieros consolidados del Grupo, segiin su
clasificacion.

Valor contable Valor razonable
30 de septiembre de 31 de diciembre de 30 de septiembre 31 de diciembre de
2019 2018 de 2019 2018

Activos financieros
Efectivo y equivalentes B/. 26,206,467 B/. 6,485,666 B/, 26,206,467 B/. 6,485,666
de efectivo
Otras cuentas por cobrar B/. 18,464,066 2,345,800 B/ 18,464,066 2,345,800
Cuentas por cobrar B/. 64,191,194 B/. 29,277,788 B/ 64,191,194 B/. 29,277,788
Pasivos financieros
Cuentas por pagar B/. 72,909,376 B/. 54,780,519 B/ 72,909,376 B/. 54,780,519
Pasivos por 80,170,349 - 80,170,349 -
arrendamiento
Instrumentos y otros
pasivos a largo plazo B/. 900,236,456 B/. 261,341,193 B/ 915,490,091 B/. 261,341,193
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Valor razonable de instrumentos financieros (continuacién)

Gestion de capital

El principal objetivo de la administracion del capital es garantizar que el Grupo mantenga las calificaciones
crediticias solidas y las relaciones de capital financiero saludables en apoyo de su negocio y maximizar los
beneficios.

Cable Onda, S. A. gestiona su estructura de capital y de forma oportuna, solicita ajustes a dicho capital de
sus accionistas, teniendo en cuenta el entorno econémico en el que opera el Grupo. Con el fin de mantener
o ajustar su estructura de capital, el Grupo puede solicitar cambios en los dividendos de sus accionistas, asi
como reembolsos de capital acordados y, en caso necesario, aumentos en las contribuciones de capital. No
se han realizado cambios significativos en dichas politicas durante 2018 y el tercer trimestre de 2019.

El Grupo supervisa su capital utilizando, como ratio financiero predominante, la proporcion que se ha
llegado al dividir el pasivo neto total (pasivo corriente mas pasivo no corriente) por el patrimonio total de
los accionistas. Al 30 de septiembre de 2019, el ratio financiero era 7.8 (diciembre 2018 4.0).

Eventos posteriores a la fecha del estado de situacion financiera

El 1 de noviembre de 2019 Cable Onda realiz6 una oferta de un bono de deuda, en virtud de la Norma
144A y el Reglamento S, de 600 millones de USD de capital agregado en un 4.50% de los titulos de deuda
principales con vencimiento en 2030.
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