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I PARTE

A. INFORMACION DE LA COMPANIA
1. Historia de la Compaiiia

Elektra Noreste, S.A. (comercialmente ENSA) es una sociedad anénima formada como resultado
de la privatizacion del Instituto de Recursos Hidraulicos y Electrificacion (IRHE). La Compaiifa
fue constituida mediante Escritura Ptiblica No.143 de 19 de enero de 1998 e inici6 operaciones
en enero de 1998. El capital social autorizado de la Compafifa consiste en cincuenta millones de
acciones comunes sin valor nominal. A la fecha, Panama Distribution Group, S.A. posee el 51%
de las acciones comunes autorizadas, emitidas y en circulacion de la Compafifa, mientras que el
Estado y los ex-empleados del IRHE poseen un 48.25% y un 0.43%, respectivamente. El resto
de las acciones se mantienen como acciones en tesoreria.

2. Descripcion del negocio

La actividad de la Compafifa incluye la compra de energia en bloque y su transporte por las redes
de distribucién a los clientes. En adicién, la Compafiia realiza la transformacién de tensién
vinculada, la entrega de energia a los consumidores, la medicion, lectura, facturacién v cobro de
la energia. De igual manera, la Compaiifa tiene la responsabilidad de instalar, operar y mantener
el alumbrado publico en la zona de concesién (tal como se define en el siguiente parrafo), de
acuerdo con los niveles y criterios de iluminacion establecidos por la Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos (ASEP). En adicién, la Compaiifa esta autorizada para realizar actividades
de generacion de energia hasta un limite del 15% de la demanda méxima de energia en la zona
de concesion, opcion que a la fecha no ha sido ejercida por la Compatfiia.

De acuerdo con el contrato de concesién, la Compafifa tiene la exclusividad para la distribucion
y comercializacidén de energia eléctrica a clientes ubicados en las areas geograficas de Panama
Este, Colon, la Bahia de Panama4, la Comarca Guna Yala y Darién. La exclusividad en la fase
de distribucion también incluye a los “grandes consumidores™, los cuales son definidos por la
Ley 6, de fecha 3 de febrero de 1997, como aquellos clientes con una demanda méaxima superior
a 100 KW por sitio, a quienes les esta permitido comprar directamente la energia a otros agentes
del mercado eléctrico.

Se delimita la zona de concesion inicial hasta el 4rea geografica correspondiente a 1,000 metros
alrededor de las lineas eléctricas existentes de cualquier tension, lo que anteriormente
comprendia hasta los 500 metros. A partir del tercer afio, se expande gradualmente cada dos
afios, 1,000 metros a partir de las lineas eléctricas existentes de cualquier tensidn, hasta alcanzar
los 5,000 metros. Con esta nueva condicién la Compafifa estd obligada a incorporar en un
término de 10 afios todas las comunidades que se encuentren a menos de 5,000 metros de la red
de distribucién existente a la entrada en vigencia del presente contrato de concesién.

Este informe es presentado en Délar de los Estados Unidos de América, el cual se mantiene a la
par del Balboa (B/.) unidad monetaria de la Reptblica de Panama.




B. ANALISIS DE RESULTADOS F INANCIEROS Y OPERATIVOS

1. Liquidez

ENSA est4 bien posicionada para satisfacer las necesidades de liquidez de la Compeafifa. Nuestra
principal fuente de liquidez proviene de fondos generados de nuestras operaciones y en un menor
grado, por facilidades de lineas de crédito con bancos locales de primera linea.

La siguiente tabla resume el flujo de efectivo de ENSA durante los doce meses terminados al 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Doce meses terminados

Por actividad: 31 de diciembre

(en miles de USD) 2017 2016
Efectivo neto (utilizado en) provisto por:

Actividades de Operacion 63,061 56,636
Actividades de Inversion (58,453) (74,703)
Actividades de Financiamiento (3,671) 19,542
Aumento (Disminucién) en el efectivo 9317 1,475
Efectivo al inicio del periodo 3,621 2,146
Efectivo al final del periodo 4,558 3,621

Actividades de operacion

La generacion de flujo de caja operativo tuvo un aumento neto de USD 6.5 millones para los
doce meses terminados al 31 de diciembre de 2017 en comparacion con el mismo periodo del
aflo anterior. Este aumento neto de USD 6.5 millones se debi6 principalmente: 1) a un incremento
en la recaudacion total de USD 62.5 millones derivado principalmente por incremento en el
precio facturado atribuible mayormente al componente de generacién de la tarifa, ii) y por una
disminucién de USD 42.9 millones en el pago del impuesto sobre la renta. Lo anterior fue
contrarrestado parcialmente por: i) un incremento en los pagos por compra de energia de USD
94.4 millones producto de incrementos en el precio del combustible, ii) y por incremento en otros
pagos a proveedores varios de USD 4.5 millones.

Actividades de inversiéon

Las erogaciones de capital obedecen principalmente a la ejecucion del programa de inversiones
contemplado dentro de la determinacién del ingreso méximo permitido para el periodo tarifario
vigente. Entre los principales rubros del programa de inversién se incluyen: 1) el crecimiento de
la red por nuevos clientes que se gestionan a través de acuerdos de construccion, ii) proyectos de
recuperacion de pérdidas como la instalacién de cable telescopico e instalacion de proteccién a
medidores, iii) inversiones en lineas de alta tensién y construccién de nuevas subestaciones. El
programa de inversiones de la empresa se financia en gran parte con su capital de trabajo y de
ser requerido por medio del uso de facilidades de crédito.

Actividades de financiamiento

El efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento fue de USD 3.7 millones para los
doce meses terminados al 31 de diciembre de 2017. Durante el periodo la deuda por uso de
facilidades de crédito se increment6 en USD 46 millones, la cual se utilizé en parte para redimir
de forma anticipada los bonos corporativos 2018 por USD 20 millones y el resto para capital de



trabajo. Otras salidas de efectivo en actividades de financiamiento incluyeron el pago por
servicio de la deuda por USD 14.6 millones y el pago de dividendos por USD 15 millones.

2. Recursos de capital

Nuestra principal fuente de liquidez proviene de fondos generados de nuestras operaciones y en
un menor grado, de facilidades de lineas de crédito con bancos locales de primera linea. La
Compafifa, sobre una base anual, financia la mayor parte de sus gastos de capital con fondos
generados de sus operaciones y en caso de requerirse, por medio de financiamientos obtenidos a
través de sus facilidades de crédito. Estas inversiones de capital son presupuestadas basadas en
los flujos de efectivo proyectados para el afio. Al 31 de diciembre de 2017 la Compafiia mantiene
contratos para facilidades de lineas de crédito a corto plazo por un total de USD 330 millones y
mantiene saldos adeudados por un monto de USD 128 millones.

Al 31 de diciembre de 2017, se cerr6 con un efectivo y equivalentes de efectivo por USD 4.6
millones y una relacién deuda-capital de 53 por ciento, la relacién muestra una reduccién de 5
puntos basicos con respecto al porcentaje obtenido al 31 de diciembre de 2016, derivado
principalmente por la redencién anticipada de los bonos corporativos 2018.

Estructura de Capital

(en miles de USD)

Patrimonio 163,645 47 146,506 42
Deuda ¥ 181,425 53 201,247 58
Total Capitalizacién 345,070 100 347,753 100

(1) No incluye deuda bajo facilidades de crédito.

El patrimonio aument6 en USD 17.1 millones principalmente por el incremento de la Utilidad
Neta generada durante el ejercicio.

A diciembre de 2017, la Compafifa mantiene USD 180 millones de deuda a largo plazo a valor
nominal producto de la emisién de bonos. La relacién Deuda Total/EBITDA resulté en 2.04 ),
manteniéndose por debajo del limite de 3.50x unificado para los acuerdos de emisién de bonos
de la empresa.

(cifras en miles)

DeudaToml = IndiceFinanciero 150,000 =2.04
EBITDA 88,124

(*) Para la determinacién del EBITDA se utilizan los Gltimos cuatro trimestres.
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3. Resultado de las operaciones

El anélisis de los resultados operativos para los doce meses terminados al 31 de diciembre de 2017 se
presenta a continuacion:

Estado de Resultados

Ejecutado Presupuesta % Ejec. % Var. 2016

Ingresos 636347 596,543 107% 12% 569,489
Costos de energia y ransmision 492091 451,551 109% 14% 432,704
Margen Bruto 144756 144,992 100% 6% 136,785
Gastos operatives 33807 37.718 90% 5% 3564
Gastos administrativos 22825 21,418 107% 31% 17,415
Depreciacion y am ortizacion 27550 28,400 S7% 8% 25434
Utilidad operacional 60574 57,455 105% £ 58,290
Financieros 14287 13,999 102% 14% 12,540
Resultados antes de impuestos 46307 43,455 107% 1% 45,750
Prevision de im puestos 13817 13,037 107% 2% 1358
Resultado del periodo 32390 30,419 106% 1% 32,165
EBMDA 88,124 85,855 103% S% 83724
Detalle Ejecutado Ppto % Ejec % Var

Total de Ingresos 636,847 596,543 107% 12%

Ventas en GWh_Regulados 3399 3554 96% 2%

Precio promedio ¥MWh 187 168 112% 10%

Costo de Energia y Transmision 492091 451,551 109%  14%

Compra de Energia GWh 3,859 4043 95% 1%

Precio promedio ¥MWh 128 12  114% 12%

Ingresos

Los ingresos totales alcanzaron USD636,847 equivalentes a un 107% de ejecucién. La principal
causa de este incremento en los ingresos fue derivada por un incremento en el precio promedio
del cargo de generacion de USD 9.61/MWh. Al mes de diciembre el volumen de energia vendida
a clientes regulados fue de 3,399.3 GWh, siendo inferior en 154.9GWh a lo presupuestado.

Con respecto a los resultados del afio anterior, los ingresos totales crecieron 12% equivalente a
USD67,358. Este crecimiento obedecid, principalmente, a un incremento del 10% en el precio
promedio en el cargo de generacién y transmisién. Por su parte, el volumen de energia vendida
a los clientes regulados registré un crecimiento con respecto al afio anterior de 60 GWh o 1.8%,
derivado principalmente, por incrementos en consumo en los sectores comercial y residencial
que absorbieron el decrecimiento del sector industrial por migracién de clientes a no regulados.

Dic 2017 2017 2016 +/()
Ventas (Gwh)_Regulados 3,399 3,340

Compras (Gwh) 3,859 3,812

Precio Promedio ($/Mwh) 184 167 17
Precio Promedio Compra ($/Mwh) 128 114 14|

Costos de energia y transmisiéon

Los costos de compra de energia y transmisién alcanzaron una ejecucion presupuestal de 109%.

Este aumento de USD40,540 fue derivado principalmente por el incremento de los precios de

mercado para el combustible bunker y carbén, lo que conllevé a que el costo de compra promedio

estuviese USD16/MWh por arriba de lo presupuestado. (}0%‘



Y

Con respecto a los resultados del afio anterior, los costos totales de compra y transmisién
crecieron un 14% 6 USD 59,387 como resultado del incremento en el costo de compra promedio
de USD14/MWh en comparacién al afio anterior. Este aumento fue derivado por el incremento
en los precios del combustible.

Gastos de Operaciones

% Var. |

Diciembre 2016 2017 Ppto  Variacion % Ejec. Vs 2016

Salarios y prestaciones 12,219 13,699 14,473 -774 95% 12%
Reparacion y mantenimiento 3,944 3,474 4,668 -1,194 74% -12%
Servicios profesionales-contratos 21,381 21,129 23,340 -2,211 91% -1%
Arrendamientos 2,159 1,207 1,454 -247 83% -44%
Seguros 876 897 1,019 -122 88% 2%
Tasas e impuestos 3,029 3,094 3,366 -272 92% 2%
Servicios publicos 1,873 1,919 1,978 -59 97% 2%
Provision de cuentas malas 1,232 2,628 1,800 828 146% 113%
Penalizaciones 2,016 1,447 1,444 3 100% -28%
Gastos Generales 4,332 7,138 5,595 1,543 128% 65%
Total gastos ¥ 53061" 56632 59,137 -2,505 96% 7%
Depreciacién y amortizacion 25434 27,550 28,400 -850 97% 8%
Total gastos de operaciones 78,495 84,182 87,537 -3,355 96% 7%

Los gastos operativos al mes de diciembre 2017 suman un total de USD78,495 con una ejecucién
del 96% y un crecimiento del 7% respecto al afio anterior. El rubro de Salarios y prestaciones
cerrd con un 95% de ejecucién impactado principalmente, por vacantes no cubiertas en meses
anteriores. El gasto de reparacién y mantenimiento presentd una ejecucion de 74% 6 USD 1,194
por debajo de lo presupuestado, principalmente por menores gastos en el mantenimiento de
equipos de cémputo, flota vehicular y en materiales de consumo. El rubro de Servicios
profesionales y contratos resulté con una ejecucion del 91% 6 USD 2,211 por debajo de lo
presupuestado, la sub ejecucion estd asociada a menor volumen de acciones operativas del gasto
de contratacion de cuadrillas. El rubro de Penalizaciones presenta una ejecucion de 100%,
asociado a un recalculo de las penalizaciones SAIFI y SAIDI segun las ultimas resoluciones del
regulador. El rubro de Tasas e impuestos presenta una sub ejecucién del 92% o USD272 por
debajo del presupuesto, principalmente por un menor gasto de ITBMS debido a una sub-
ejecucion en las actividades operativas de los servicios contratados. El rubro de Gastos Generales
registr6 una ejecucion de 128% asociado a un mayor retiro de medidores con relacién al
presupuesto.

Respecto al afio anterior, los gastos resultaron con un crecimiento de 7%. Las principales
variaciones porcentuales se dieron en los siguientes rubros; el rubro de provision de cuentas
malas presenta un aumento del 113% derivado de la aplicacién de un cambio en la politica con
respecto al tratamiento de los saldos créditos. Por su parte, el gasto de arrendamiento presentd
un decrecimiento del 44% con respecto al afio anterior producto de la entrada en operacion del
nuevo edificio corporativo. Finalmente, los rubros de penalizaciones -11% por una mejora en el
indicador del SAIFI y SAIDI con relacién al afio pasado y gastos generales +65% principalmente
impactado por aumentos en publicidad, combustibles, ajustes de inventario y retiro de medidores,
conformarian el grupo de rubros con variaciones mayores a 15%.

Al mes de diciembre el gasto de depreciacion resulté en una ejecucion de 97% y un incremento
de 8% con relacion al afio anterior, derivado principalmente por el aumento en los activos fijos
vs. el afio anterior.



Gastos Financieros
La ejecucién del gasto de interés resulté en un 102% como resultado de un mayor costo de las
lineas de financiamientos a corto plazo por estar vinculadas a la tasa Libor internacional.

Con respecto al afio anterior, el gasto de intereses presentd un incremento del 14% derivado
principalmente por un aumento en el nivel de uso de las lineas de crédito a corto plazo y el
incremento en las tasas de interés.

Resultado neto del ejercicio

Indicadores 2017 2016 % Var.
EBITDA 88,124 83,724 5%
Margen de EBITDA 14% 15%

Margen Bruto 144,756 136,785 6%
Total Gastos 84,182 78,495 7%
Costos Financieros 14,267 12,540 14%
Provisién de impuesto 13,917 13,585 2%

Al 31 de diciembre de 2017, la ganancia neta del periodo registr6 un incremento de 1% en
comparacién con el mismo periodo del afio anterior. El aumento en el margen bruto de USD
7,971 fue contrarrestado por incrementos en los gastos por USD 5,687, en los costos financieros
por USD 1,727 y en la provisién del impuesto sobre la renta por USD 332. No obstante lo
anterior, el indicador EBITDA registré un incremento de 5% con respecto al periodo anterior,
impulsado principalmente por el incremento en el margen bruto.

4. Andlisis de perspectivas

Las ventas totales de electricidad en GWh de la empresa reflejan un crecimiento del +1.8%
acumulados al mes de diciembre 2017, impactados principalmente por menores temperaturas en
los primeros meses del afio, las cuales estuvieron en promedio en 2°C por debajo de las que se
presentaron en el mismo periodo del afio anterior, y la progresiva migracion de grandes clientes
a Grandes Clientes Habilitados que adquieren directamente su energia. Incluyendo los clientes
migrados, el crecimiento total es de +3.5%. Al revisar por sector, el sector industrial decrece -
5.0%, pero al descontar el efecto de la migracion de clientes, el decrecimiento se reduce a -2.6%;
el sector comercial presenta un crecimiento de +1.8% pero descontando el efecto de la migracion,
alcanza +5.9%; el sector residencial presenta un crecimiento de +2.9%; y el sector gobierno
presenta un incremento de 2.1%. Para 2018, se espera un crecimiento en el consumo de energia
similar al del afio 2017, al tiempo de continuar la migracién de grandes clientes (mayores a
100K'Wh / mes) a Grandes Clientes Habilitados.

5. Hechos de importancia

El 28 de agosto la empresa Fitch Ratings afirmé la calificacién en escala internacional Issuer
Default Ratings (IDRs) en moneda extranjera y moneda local en ‘BBB’ para Elektra Noreste,
S.A. (ENSA) con perspectiva estable.

)
>
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II PARTE

Elektra Noreste, S.A.

(propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Resumen Financiero Trimestral
(En miles de USD)

Estado de Resultados

Ventas o Ingresos Totales

Margen Operativo

Gastos Generales y Administrativos
Ingreso Operativo

Gastos Financieros

Utilidad Neta

Acciones Emitidas y en Circulacién
Depreciacién y Amortizacion
EBITDA

Balance General
Activo Corriente
Activos Totales
Pasivo Corriente
Deuda Corto Plazo
Deuda Largo Plazo
Capital Pagado
Utilidades Retenidas
Total Patrimonio

Razones Financieras
Utilidad/Accién

Deuda Total/Patrimonio
Capital de Trabajo
Razoén Corriente

Utilidad Operativa / Gastos Financieros

Dic

152,500
36,944
15,722
14,061

3,514
7,478
49,840
7,162
21,223

148,044
686,730
318,357
128,000
181,425
106,099

58,133
163,645

0.15
1.89
-170,313
0.47

4.0

158,427
35,498
14,002
14,468

3,615
7,603
49,840
7,028
21,496

138,154
671,970
281,485
101,000
200,531
106,099

64,641
170,740

0.15
1.77
-143,331
0.49

4.0

-2017 | Sep-2017 | Jun-2017 | Mar-2017 |

166,863
37,876
14,225
16,890

3,564
9,194
49,840
6,761
23,651

141,643
668,962
280,037

94,600
201,414
106,099

57,038
163,187

0.18
1.81
-138,394
0.51

4.7

159,056
34,438
12,684
LSL1iSs

3,575
8,115
49,840
6,599
21,754

146,317
661,366
287,256

90,000
200,358
106,099

48,522
154,621

0.16
1.88
-140,939
0.51

4.2




III PARTE

ESTADOS FINANCIEROS

Adjuntamos al presente informe los Estados Financieros Interinos No Auditados de la sociedad
Elektra Noreste, S.A.

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES
No Aplica
V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
No Aplica

VI PARTE
DIVULGACION

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a
disposicién del publico inversionista y del ptiblico en general. Elektra Noreste, S.A. divulgara
el informe de Actualizacién Trimestral a través de la Internet, en su pagina Web denominada:
WWW.ensa.com.pa

Fecha de divulgacidn:
16 de marzo de 2018

Rafael Rf J
Apoderado Espgcial
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Elektra Noreste, S.A.

(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A)

Estados financieros por el afio terminado el 31
de diciembre de 2017 (no auditados)




Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A)

indice de los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

Contenido

Informe del contador publico autorizado

Estado de situacién financiera

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas
Estado de flujos de efectivo

Notas a los estados financieros




Informe de la Administracién - Elektra Noreste, S.A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Elektra Noreste, S.A. (la
‘Empresa”) los cuales comprenden los estados de situacién financiera al 31 de diciembre de 2017 y 31 de
diciembre de 2016, y los estados de: ganancias o pérdidas y otro resultado integral, de cambios en el
patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por los doce meses terminados al 31 de diciembre de
2017 y 2016, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

Responsabilidad de la Administracion sobre los Informes Financieros Intermedios

La administracién de Elektra Noreste, S.A. es responsable por la informacién y representaciones en ios
estados financieros de la Empresa. La Empresa prepara los estados financieros intermedios de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera, basados en hechos disponibles y circunstancias, en
los mejores estimados de la administracion y evaluacion de condiciones existentes.

La Empresa mantiene un sistema contable y su respectivo sistema de control interno disefiado para proveer
una certeza razonable a la administracién de Elektra Noreste, S.A. con respecto a la preparacién de estados
financieros confiables, que sus registros contables son correctos y que los activos de la Empresa se
encuentran protegidos. El personal de auditoria interna de la Empresa lleva a cabo revisiones periodicas
para mantener la efectividad en los procedimientos de controles internos, acciones correctivas son tomadas
para remediar deficiencias en el control y otras oportunidades de mejoramiento al sistema son atendidas
segln son identificadas.

Responsabilidad del Contador Puablico

Nuestra responsabilidad es elaborar los estados financieros intermedios con base a los registros contables
de la Empresa bajo las Normas Internacionales de Informacion Financiera (*NIIF”). Durante la elaboracion
de los estados financieros hemos revisado la informacién contable con la finalidad de validar la razonabilidad
de las estimaciones hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los
estados financieros en cuestion.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonabie. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente,
en todos los aspectos significativos, la situacion financiera de la Empresa al 31 de diciembre de 2017, y su
desempernio financiero y sus flujos de efectivo por los doce meses terminados en esa fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

/
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CPA No.7645

Panama, 9 de marzo de 2018




Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, SA)

Estado de situacion financiera
31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Notas
Activos
Activos no corrientes
Propiedades, planta y equipo, neto 5
Propiedades de inversion 6
Otros activos intangibles 7
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 8
Activo por impuesto diferido 26.4
Beneficios a los empleados 16
Otros activos 9
Total de activos no corrientes
Activos corrientes
Inventarios 10
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 8
Activos por impuestos sobre ia renta corriente
Otros activos 9
Efectivo y equivalentes de efectivo 11
Total de activos corrientes
Total de activos
Saldos débito de cuenta reguiatorias diferidas 20

Total de activos y saldos débito de cuenta
regulatorias diferidas

2017 2016
502,455,031 473,144,961
3,162,609 2,480,209
19,875,032 20,442,389
9,700,000 9,700,000
2,813,876 1,698,740
- 172,499
679,162 625,407
538,685,710 508,264,205
18,624,213 22,931,180
107,693,795 96,228,584
- 7,653,094
800,384 559,150
4,558,153 3,620,659
131,676,545 130,992,667
670,362,255 639,256,872
16,368,097 5,269,828
686,730,352 644,526,700
(Contintia)



Elektra Noreste, S.A.

(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A))

Estado de situacion financiera
31 de diciembre de 2017
(En baiboas)

Patrimonio y pasivos Notas 2017 2016
Patrimonio
Capital emitido 12 106,642,962 106,642,962
Acciones en tesoreria 12 (5644,087) (544,087)
Otro resultado integral acumulado 13 (586,915) (416,369)
Resultados acumulados 25,743,192 8,658,399
Resultado neto del ejercicio 32,390,083 32,164,937
Total de patrimonio 163,645,215 146,505,842
Pasivos no corrientes
Creditos y préstamos 14 181,424,837 201,247,440
Acreedores y ofras cuentas por pagar 15 15,145,420 15,509,763
Beneficios a los empleados 16 626,448 382,375
Otros pasivos 18 2,621,402 2,812,791
Total de pasivos no corrientes 199,818,107 219,952,369
Pasivos corrientes
Creditos y préstamos 14 128,000,000 82,000,000
Acreedores y otras cuentas por pagar 15 181,034,949 189,427 518
Beneficios a los empleados 16 37,840 38,839
Impuesto sobre la renta por pagar 4,003,087 -
Provisiones 17 5,280,725 5,021,184
Total de pasivos corrientes 318,356,601 276,487,541
Total de pasivos 518,174,708 496,439,910
Pasivos tributarios diferidos relacionados con saldos

de cuenta regulatorias diferidas 20 4,910,429 1,580,948
Total de pasivos y saldos crédito de cuentas regulatorias

diferidas 523,085,137 498,020,858
Total de patrimonio y pasivos 686,730,352 644,526,700

(Concluye)

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




Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Notas

Operaciones que contintian
Prestacion de servicios
Otros ingresos
Ingresos de actividades ordinarias 21
Costos por prestacion de servicio 22
Gastos de administracion 23
Deterioro de cuentas por cobrar
Otros gastos 24
Ingresos financieros 25
Gastos financieros 25
Resultado del periodo antes de impuestos
Impuesto sobre la renta 26
Resultado neto del ejercicio
Otro resultado integral, neto de impuestos
Partidas que no seran reclasificados posteriormente

al resultado del afio:
Nuevas mediciones de planes de beneficios definidos 13
Impuesto sobre la renta relacionados con los componentes

que no seran reclasificados 13, 26

Otro resultado integral, neto de impuestos

Resultado integral total del afio

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

Doce meses terminados en

Trimestre terminado en

Diciembre 31, Diciembre 31, Diciembre 31, Diciembre 31,
2017 2016 2017 2016
626,795,596 558,915,624 149,668,796 150,727,104
10,050,522 10,574,226 2,831,065 2,965,974
636,846,118 569,489,850 152,489,861 153,693,078
549,466,339 490,564,881 129,890,578 135,168,924
21,736,506 18,396,003 6,063,275 3,797,570
2,628,232 1,232,351 871,979 440,351
2,440,461 1,006,773 1,612,692 (41,008)
156,775 233,799 82,847 17,799
14,424,365 12,773,908 3,596,821 3,513,453
46,306,990 45,749,733 10,547,363 10,831,587
13,916,927 13,584,796 3,069,201 3,162,981
32,390,083 32,164,937 7,478,162 7,668,608
(243,637) (147,739) (243,637) (147,739)
73.091 44,322 73,091 44,322
(170,546) (103,417) (170,5486) (103,417)
32,219,517 32,061,520 7,307,616 7,565,189




Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A)

Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017

(En balboas)

Otro
resultado
Acciones en integral
Capital emitido tesoreria acumulado Resuitados
Nota (Nota 12) (Nota 12) (Nota 13-16) acumulados Total

Saldo al 1 de enero de 2016 106,642,962 (544,087) (312,952) 31,295,275 137,081,198
Resultado del afio - - - 32,164,937 32,164,937
Otro resultado integral del afio, neto de

impuesto sobre la renta - - (103,417) - (103,417)
Resultado integral del afio 106,642,962 (544,087) (416,369) 63,460,212 169,142,718
Excedentes o dividendos decretados 12 - - - (20,000,000) (20,000,000)
Impuesto sobre la renta relacionado con

transacciones con los propietarios - - - (2,636,876) (2,636,876)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 106,642,962 (544,087) (416,369) 40,823,336 146,505,842
Saldo al 31 de diciembre de 2016 106,642,962 (544,087) (416,369) 40,823,336 146,505,842
Resultado del afio - - - 32,390,063 32,390,063
Otro resultado integral del afio, neto de

impuesto sobre la renta - - (170,546) - (170,546)
Resultado integral del afio 106,642,962 (544,087) (586,915) 73,213,399 178,725,359
Excedentes o dividendos decretados 12 - - - (15,000,000) (15,000,000}
Impuesto sobre Ia renta relacionado con

transacciones con los propietarios - - - (80,144) (80,144)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 106,642,962 (544,087) (586,915) 58,133,255 163,645,215

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




Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Estado de flujos de efectivo
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Flujos de efectivo por actividades de la operacion:
Resultado neto del ejercicio
Ajustes para conciliar el resultado neto del ejercicio con los flujos
netos de efectivo usados en las actividades de operacién:
Depreciacién y amortizacion de propiedades, planta y equipo
y activos intangibles
Deterioro de valor de instrumentos financieros
Resultado por valoracion de las propiedades de inversién
Provisiones, planes de beneficios definidos post-empleo
y de largo plazo
Impuesto sobre la renta diferido
Impuesto sobre la renta corriente
Gastos por intereses
Resultado por disposicion de propiedades, planta y equipo
Otros ingresos y gastos no efectivos

Cambios en el capital de trabajo
Disminucién en inventario
(Aumento) disminucién en deudores y otras cuentas por cobrar
(Aumento) en cuenta regulatorias diferidas
(Aumento) en otros activos
(Disminucion) aumento en acreedores y otras cuentas por pagar
Disminucién en provisiones
Aumento (disminucién) en beneficios a empleados

Impuesto sobre la renta pagado

Flujos netos de efectivo originados por actividades
de la operacion

Flujos de efectivo por actividades de inversion:
Adquisicién de propiedades, planta y equipo
Otros flujos de efectivo de actividades de inversion

Flujos netos de efectivo utilizados por actividades de inversion

Notas 2017 2016

32,390,063 32,164,937

5,7 27,549,703 25,434,627
2,628,232 1,232,351

6 (291,092) -
1,249,395 1,270,337

2,260,746 6,308,011

26.2 11,656,181 7,276,785
14,424,365 12,773,908

24 2,440,461 1,008,773
334,337 352,704

94,642,391 87,820,433

4,623,721 3,684,276

(14,093,444) 374,548
(11,098,269) (24,285,941)
(294,989) (321,552)

(9,900,012) 30,439,816
(989,854) (272,949)
171,935 (317,368)
- (40,484,953)

63,061,479 56,636,310
5 (58,507,141) (75,009,790)
54,535 306,269

(58,452,606)

(74,703,521)

(Continua)



Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Estado de flujos de efectivo
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Notas
Flujos de efectivo por actividades de financiacion:

Obtencién de crédito publico y tesoreria

Repago deuda largo plazo

Intereses pagados, incluidos los intereses capitalizados

Dividendos o excedentes pagados 12
Oftros flujos de efectivo de actividades de financiacion

Flujos netos de efectivo (utilizados) originados en
actividades de financiacién

Aumento neto de efectivo y efectivo equivalente

Efectivo y efectivo equivalente al inicio del afio

Efectivo y efectivo equivalente al final del afio 11
Transacciones no monetarias:

Acuerdos de construccién

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

2017

46,000,000
(20,000,000)
(14,591,235)

2016

55,000,000

(12,717,562)

(15,000,000) (20,000,000)

(80,144) (2,740,677)
(3,671,379) 19,541,761
937,494 1,474,550
3,620,659 2,146,109
4,558,153 3,620,659
1,519,278 5,591,745
(Concluye)



Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

1. Informacion general

Elektra Noreste, S.A. (en adelante "ENSA" o la “Empresa") es una corporacion formada como resultado de Ia
privatizacion del Instituto de Recursos Hidraulicos y Electrificacion (IRHE”). La Empresa fue constituida
mediante Escritura Publica No.143 de 19 de enero de 1998 e inicid operaciones en enero de 1998, cuyo
propietario es Panama Distribution Group, S.A. (“PDG”). El capital social autorizado de la Empresa consiste
en cincuenta millones de acciones comunes sin valor nominal. A la fecha, Panama Distribution Group, S.A.
("PDG"), posee el 51% de las acciones comunes autorizadas, emitidas y en circulacién de la Empresa,
mientras que el gobierno panamefio y ex-empleados del IRHE poseen un 48.25% y un 0.43%,
respectivamente. El resto de las acciones se mantienen como acciones en tesoreria.

Las actividades de la Empresa, incluyen la compra de energia en bloques y su transporte por las redes de
distribucion a los clientes. En adicion, la Empresa realiza la transformacion de tensién vinculada, entrega de
energia a los consumidores, la medicion, lectura, facturacion y cobro de la energia. De igual manera, la
Empresa tiene la responsabilidad de instalar, operar y mantener el alumbrado publico en la zona de
concesion. En adicion, la Empresa esté autorizada para realizar actividades de generacion de energia hasta
un limite del 15% de la demanda maxima y energia en la zona de concesion.

1.1 Marco legal y regulatorio

El sector eléctrico en Panama esta dividido en tres areas de actividades: generacion, transmision y
distribucion. El pais tiene establecida una estructura reglamentaria para la industria eléctrica, basada en la
legislacion que se aprobd entre 1996 y 1998. Este marco crea un regulador independiente, la Autoridad
Nacional de los Servicios Puablicos (ASEP), y crea también un proceso transparente de fijacion de tarifas para
la venta de energia a clientes regulados.

El régimen regulatorio estd compuesto principalmente por las siguientes normas:

e Ley No.6 del 3 de febrero de 1997. Dicta el marco regulatorio e institucional para la prestacién del
servicio publico de electricidad. Establece el régimen al que se sujetaran las actividades de
distribucion, generacion, transmision y comercializacion de energia eléctrica.

° Ley No.57 del 13 de octubre de 2009. Se efecttan varias modificaciones a la Ley No.6 de 1997, entre
las cuales figuran: la obligacion de las Empresas generadoras a participar en los procesos de compra
de energia o potencia, la obligatoriedad a la Empresa de Transmision Eléctrica S.A. (ETESA) de
comprar energia en representacion de las distribuidoras, y el aumento en las multas que puede
imponer el regulador hasta por 20 millones de balboas, al tiempo que establece el derecho de los
clientes de abstenerse de pagar por la porcidn que reclamen y otorga un plazo de 30 dias para
reclamar ante el regulador en caso de no estar satisfechos con la respuesta dada por la distribuidora.

e Ley No.58 del 30 de mayo de 2011. Se modifican los articulos relativos a electrificacion rural, entre los
cuales estan: la modificacion del calculo del subsidio que debe pagar la Oficina de Electrificacion Rural
(OER) a las distribuidoras por un periodo de 4 afios (antes se pagaba a 20 afios) y la creacién de un
fondo de electrificacion rural por 4 afios, que estard conformado por los aportes de los agentes del
mercado que vendan energia eléctrica y no excedera del 1% de su utilidad neta antes de impuestos.

3.
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Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

1.2 Entidades regulatorias

Algunas de los principales entes de regulacion a nivel energético en Panama son:

1.3

La Secretaria de Energia: su misidn es formular, proponer e impulsar la politica nacional de energia
con la finalidad de garantizar la seguridad del suministro, el uso racional y eficiente de los recursos yla
energia de manera sostenible, segln el Plan de Desarrollo Nacional. Actualmente esta gestionando
ante la Empresa de Transmision Eléctrica (ETESA) la conformacion de una matriz energética con
mayor y mas variados recursos renovables y limpios (edlico, gas, entre otros).

La Autoridad Nacional de los Servicios Publicos: establecida de acuerdo con la ley del ente regulador
de los servicios publicos de 1996. Es una entidad auténoma del Gobierno con responsabilidad de
regular, controlar y fiscalizar la prestacion de los servicios de agua y alcantarillado sanitario,
telecomunicaciones, radio y television, electricidad y gas natural.

El 22 de febrero de 2006, por Decreto Ley No.10, el Ente Regulador de los Servicios Publicos (ERSP)
fue reestructurado y cambié de nombre, por lo cual desde abril de 2006 es conocido como la ASEP,
con las mismas responsabilidades y funciones que tuvo el ente regulador pero con un administrador
general y un director ejecutivo, cada uno designado por el Presidente de la Republica de Panama y
ratificado por la Asamblea Nacional. Igualmente, cuenta con tres directores nacionales bajo la
autoridad del administrador general, uno para el sector de electricidad y agua, uno para el sector de
telecomunicaciones y uno para el sector de atencion al usuario. Los directores nacionales son
responsables de emitir resoluciones relacionadas con sus respectivas industrias y las apelaciones a las
mismas son resueltas por el administrador general como etapa final del proceso administrativo.

La Unidad de Planificacion de la Empresa de Transmisién Eléctrica (ETESA): elabora los planes de
expansion de referencia y proyecta los requerimientos globales de energia y las formas para satisfacer
tales requerimientos, incluyendo el desarrollo de fuentes alternativas y estableciendo programas para
conservar y optimizar el uso de la energia. Las compafiias de servicio publico estan llamadas a
preparar y presentar sus planes de expansion a ETESA.

El Centro Nacional de Despacho (CND): es operado por ETESA. Planifica, supervisa y controla la
operacion integrada del Sistema Interconectado Nacional. Recibe las ofertas de los generadores que
participan en el mercado de venta de energia (spot), determina los precios spot de energia, administra
la red de transmision y provee los valores de liquidacion entre suplidores, productores y consumidores,
entre ofros.

La Oficina de Electrificacién Rural (OER): es responsable de promover la electrificacion en areas
rurales no servidas, no rentables y no concesionadas.

Contrato de concesién

De acuerdo con el contrato de concesién, la Empresa tiene la exclusividad para la distribucion y
comercializacion de energia eléctrica a clientes ubicados en las areas geograficas de Panama Este, Colén, la
Bahia de Panama, la Comarca de Guna Yala y Darién. La exclusividad en la fase de distribucion también
incluye a los “grandes consumidores”, los cuales son definidos por la Ley No.6, de fecha 3 de febrero de
1997, como aquellos clientes con una demanda maxima superior a 100 KW por sitio, a quienes les esta
permitido comprar directamente la energia a otros agentes del mercado eléctrico.
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Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

El contrato de concesion fue suscrito el 22 de octubre de 1998 con una vigencia de 15 afios. El 22 de
octubre de 2012 el regulador emitié un aviso de convocatoria para el proceso competitivo de libre
concurrencia para la venta del paguete mayoritario de las acciones de la Empresa. El duefio actual, Panama
Distribution Group, S. A. (*PDG"), tiene la facuitad de participar en este proceso y si su oferta fuese igual o
mayor que la oferta mas alta presentada por otros competidores, entonces puede conservar la propiedad del
paquete mayoritario de las acciones. Si, por el contrario, otro competidor ofrece un precio mayor, entonces
se le otorgara la propiedad a dicho competidor y el precio ofrecido se le entregara al propietario actual de las
acciones (“PDG”). En cualquier caso, se otorgara una nueva concesién por 15 afios sin pago alguno al
Estado. El 9 de agosto de 2013 se verificd el acto de presentacion de ofertas en el que PDG gané la
concesion por 15 afios mas. Dicho periodo de concesion comenzo el 22 de octubre de 2013.

El contrato de concesion establece disposiciones relacionadas con las obligaciones del concesionario en
materia de prestacion de servicio, se prohibe la separacion del paquete mayoritario de acciones, se obliga al
envio de informacion técnica y financiera de forma periddica a la ASEP, cumplimiento de estandares técnicos
de calidad, (normas de calidad, normas de medicidén y regulaciones de operacion del Centro Nacional de
Despacho “CND"), pago de la tasa de control, vigilancia y fiscalizacion de la ASEP, la cual no podra ser
transferida a los usuarios a través de la tarifa.

1.4 Auditoria externa

Segun lo contenido en el Cédigo de Buen Gobierno Corporativo, la auditoria externa se establece como un
mecanismo de control, que tiene como finalidad el examen de la informacion contable en general y de los
estados financieros, asi como la rendicion de una opinidn independiente respecto de la razonabilidad con la
cual estos indican la situacién financiera de la Empresa al corte de cada ejercicio contable.

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

2.1 Normas e interpretaciones nuevas e implementadas

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

a partir del 1 de enero de 2017.

NIC 7 - Flujos de efectivo

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

Solicita nueva informacion a revelar sobre los cambios en los pasivos derivados de las actividades de
financiacion, tales como: los cambios de los flujos de efectivo de financiacion, los cambios derivados de la
obtencién o pérdida del control de subsidiarias u otros negocios, el efecto de los cambios en las tasas de
cambio extranjeras, los cambios en el valor razonable y otros cambios. También establece que los cambios
en los pasivos derivados de las actividades de financiacién deben ser revelados por separado de los cambios
en otros activos y pasivos, e incluye una conciliacién entre los saldos iniciales y finales en el Estado de
situacion financiera, para los pasivos derivados de las actividades de financiacion. Se permite adopcion
anticipada.
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Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balboas)

La Empresa evalu6 y concluyé que estas modificaciones no tienen ningdn impacto material en los estados
financieros y se describe en mayor detalle en la Nota 19 - Cambios en los pasivos por las actividades de
financiacion, donde se presenta la informacién comparativa con el periodo anterior.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

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

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

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

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

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

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

NIIF 12 - Informacién a revelar sobre participaciones en otras entidades

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

Estas modificaciones no tienen ningln impacto material en los estados financieros.
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Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Notas a los estados financieros
por el anio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

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

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

Fecha de aplicacion . .
Norma obligatoria Tipo de cambio

CINIIF 23 - La Incertidumbre frente a los 1 enero 2019 Nue
Tratamientos del Impuesto a las Ganancias ueva
CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera
y consideracion anticipada 1de enero de 2018 Nueva
NIIF 15 - Ingresos de Actividades Ordinarias
Procedentes de Contratos con Clientes 1de enero de 2018 Nueva
NIF 16 - Arrendamientos 1 de enero de 2019 Nueva
NIIF 9 — Instrumentos Financieros 1 de enero de 2018 Modificacion
NIC 40 - Propiedades de Inversion y 1 de enero de 2018 Modificacion
(Transferencias en Propiedades de Inversion)
NIF 9 -Instrumentos financieros -
(Caracteristicas de cancelacién anticipada con | 1 de enero de 2019 Modificacion
compensacion negativa)
NIC 12 Impuesto a las ganancias
(Mejoras anuales a las Normas NIIF Ciclo
2015-2017 -Consecuencias del impuesto a las | 1 de enero de 2019 Modificacion
ganancias, de los pagos en instrumentos
financieros clasificados como patrimonio)
NIC 23 Costos por préstamos
(Mejoras Anuales a las Normas NIIF Ciclo e
2015-2017 - Costos por préstamos susceptibles 1 de enero de 2019 Modificacion
de capitalizacion)
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CINHF 23 - La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias

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

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

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

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

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

CINIF 22 - Operaciones en moneda extranjera y contraprestacion anticipada

Emitida en diciembre de 2016, esta Interpretacién trata cémo determinar la fecha de la transaccién para
definir el tipo de cambio que se utilizara en el reconocimiento inicial de activo, gasto o ingreso (o parte de el),
en la baja de un activo no monetario o pasivo no monetario resultante del pago o recibo de anticipo en
moneda extranjera. Al respecto, el Comité de Interpretaciones de las NIIF, lleg6 a la siguiente conclusion: la
fecha de la transaccion, a efectos de determinar el tipo de cambio, es la fecha del reconocimiento inicial del
activo de pago anticipado no monetario o del pasivo por ingresos diferidos. Si hay varios pagos o recibos por
adelantado, se establece una fecha de transaccidn para cada pago o recibo. No se aplica cuando una
entidad mide el activo relacionado, gasto o ingreso en el reconocimiento inicial a su valor razonable o al valor
razonable de la contraprestacion pagada o recibida en una fecha distinta a la fecha del reconocimiento inicial
del activo no monetario o del pasivo no monetario derivado de la contraprestacion anticipada (por ejemplo, la
medicion del crédito mercantil acorde con la NIIF 3 - Combinaciones de negocios). Tampoco se aplica para
el impuesto sobre la renta y los contratos de seguros.

Estas modificaciones no tienen ningun impacto en los estados financieros, puesto que coincide con la
practica actuai de la Empresa.

La interpretacion sera de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018. Se permite su aplicacién anticipada.

.
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NHF 15 - Ingresos procedentes de contratos con clientes

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

Las aclaraciones realizadas en abril de 2016 a la NIIF 15 incluye los siguientes aspectos:

a. Identificacion de la actuacion como principal o como agente:

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

b. Contraprestacion variable:

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

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

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

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

(@) El importe por el que cada partida de los estados financieros se ve afectada en el periodo de

presentacion actual por la aplicacion de esta Norma en comparacién con la NIC 11 y la NIC 18 y las
Interpretaciones relacionadas que estuvieran vigentes antes del cambio; y
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(b) Una explicacion de las razones de los cambios significativos identificados. Esta nueva norma pretende
mejorar las inconsistencias y debilidades de NIC 18 y proporcionar un modelo que facilitara Ia comparabilidad
de empresas de diferentes industrias y regiones. Proporciona un nuevo modelo para el reconocimiento de
ingresos y requerimientos mas detallados para contratos con elementos multiples. Ademas, requiere
revelaciones mas detalladas.

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

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

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

Etapa 2: Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato

Etapa 3: Determinar el precio de Ia transaccion

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

Etapa 5: Reconocer el ingreso de actividades ordinarias cuando (0 @ medida que) la entidad satisface

una obligacién de desempefio

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

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

La Empresa continia evaluando la nueva norma haciendo especial énfasis en la identificacion de las
obligaciones de desemperio incluidas en los contratos con los clientes y la evaluacién de los métodos para
estimar el monto y el momento de la contraprestacion variable. Si bien el impacto permanece sujeto a
revision, la Empresa no considera que la adopcion de la NIIF 15 tenga un impacto material en los estados
financieros.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018. Se permite su aplicacién anticipada.

NIF 16 - Arrendamientos

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

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

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

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

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

NIF 9 - Instrumentos financieros

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

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

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

Debido a que el modelo de pérdidas crediticias esperadas fue desarrollado para entidades financieras, la
norma permite el aplicar modelos mas simplificados para entidades no financieras, como la matriz de
provisiones. La empresa implementd un modelo estadistico, “matriz de incobrabilidad” como recurso
practico, y permite la aplicacion del modelo simplificado (toda la vida esperada del activo financiero).
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Con respecto a la contabilidad de coberturas, la NIIF 9 establece tres tipos de cobertura: para flujo de
efectivo, de valor razonable y de inversiones en negocios del exterior. El cambio relevante, consiste en que
se eliminan los Iimites establecidos para la evaluacién de la efectividad retrospectiva de la cobertura y se
alinean mas con las actividades de gestion del riesgo, es decir, la evaluacion de la eficacia se alinea con la
gestion de riesgo a través de principios cualitativos en lugar de reglas cuantitativas; Unicamente sera
necesaria una evaluacion de la eficacia de la cobertura en su inicio y luego posteriormente, pero con caracter
prospectivo, deja de ser un requisito su evaluacion retrospectiva. De igual manera, no exige el cumplimiento
de unos limites cuantitativos fijados, sin embargo, debe seguir midiéndose y reconociéndose la ineficiencia
de fa cobertura al cierre de cada ejercicio. Anteriormente la cobertura debia ser altamente eficaz, tanto con
caracter prospectivo como retroactivo.

La NIiF 9 con respecto a las coberturas establece que:

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

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

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

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

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

NIC 40 - Propiedades de inversion

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

La Empresa estd evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta nueva norma. Las

modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018.
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NIIF 9 - Instrumentos financieros

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

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

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

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

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

NIC 23 - Costos por préstamos

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

La Empresa estd evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta modificacién. Las

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

3.1 Bases para la preparacion de los estados financieros

Los estados financieros de la Empresa se preparan de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (en adelante, “NIIF”) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (en adelante, “IASB”).

ENSA prepard y presentd sus estados financieros hasta el 31 de diciembre de 2013, cumpliendo con
principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América (en adelante, “PCGA
anterior’). Los estados financieros al 31 de diciembre de 2014 fueron los primercs estados financieros
preparados en conformidad con las NIIF.

La presentacion de estados financieros de conformidad con las NIIF requiere que se hagan estimados y
asunciones que afectan los montos reportados y revelados en los estados financieros, sin menoscabar la
fiabilidad de la informacion financiera. Los resultados reales pueden diferir de dichos estimados. Los
estimados y las asunciones son revisadas constantemente. La revisién de los estimados contables se
reconoce en el periodo en el cual los estimados son revisados si la revision afecta dicho periodo o en el
periodo de la revision y los periodos futuros, si afecta tanto el periodo actual como el futuro. Las
estimaciones realizadas por la Administracion, en la aplicacion de las NIIF, que tienen un efecto material en
los estados financieros, y aquellas que implican juicios significativos para los estados financieros anuales, se
describen en mayor detalle en la Nota 4 juicios contables significativos, estimados y causas de incertidumbre
en la preparacion de los estados financieros.

La Empresa presenta estados financieros, para cumplimiento ante los entes de control y para propdsito de
seguimiento administrativo interno y suministrarles informacion a los inversionistas.

Los activos y pasivos se miden a costo 0 costo amortizado, con excepcién de las propiedades de inversion
que se miden a valor razonable.

Los estados financieros estan expresados en Balboas, unidad monetaria de la Republica de Panama, en la
cual la Empresa esta incorporada y opera, y sus cifras estan expresadas en unidades. Al 31 de diciembre de
2017 y por el afio terminado en esa fecha, el Balboa se ha mantenido a la par del Dolar de los Estados
Unidos de América y es de libre circulacion. La Republica de Panama no emite papel moneda vy utiliza el
ddélar como moneda de curso legal.

3.2 Clasificacion de activos y pasivos en corrientes y no corrientes

Un active se clasifica como activo corriente cuando se mantiene principalmente para propésitos de
negociacion o se espera que sea realizado en un plazo no mayor a un afo después del periodo sobre el que
se informa © es efectivo y equivalentes de efectivo que no esta sujeto a restricciones para su intercambio o
para su uso en la cancelacion de un pasivo al menos un afic después del periodo sobre el que se informa.
Los demas activos se clasifican como activos no corrientes.

Un pasivo se clasifica como pasivo corriente cuando se mantiene principalmente para propésitos de
negociacion o se espera que sea liquidado en un plazo no mayor a un afo después del periodo sobre el que
se informa o cuando la Empresa no tenga un derecho incondicional para aplazar su liquidacién por al menos
un afio después del pericdo sobre el que se informa. Los demas pasivos se clasifican como pasivos no
corrientes.
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Los instrumentos derivados que no les aplica la contabilidad de cobertura se clasifican como corrientes o no
corrientes con base en la evaluacion de los hechos y las circunstancias (es decir, los flujos de efectivo
contractuales subyacentes):

° Cuando la Empresa mantenga un derivado, al cual no se le aplica la contabilidad de coberturas,
durante un periodo de mas de doce (12) meses contados a partir de la fecha de presentacion, el
derivado se clasifica como no corriente (o dividido en porciones corrientes y no corrientes) para que se
corresponda con la clasificacion de la partida subyacente.

° Los derivados implicitos que no se relacionen estrechamente con el contrato anfitrion se clasifican en
forma coherente con los flujos de efectivo del contrato anfitrion.

) Los instrumentos derivados que se designan como instrumentos de cobertura y que son eficaces, se
clasifican en forma coherente con la clasificacién de la partida cubierta subyacente. El instrumento
derivado se divide en una porcion corriente y otra no corriente solamente si se puede efectuar tal
asignacion de manera fiable.

3.3 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo en el estado de situacién financiera y en el estado de flujos de efectivo
incluyen el dinero en caja y bancos y las inversiones de alta liquidez, faciimente convertibles en una cantidad
determinada de efectivo y sujetas a un riesgo insignificante de cambios en su valor, con un vencimiento de
tres meses o menos desde la fecha de su adquisicion. Los sobregiros bancarios exigibles que forman parte
integrante de la administracion del efectivo de la Empresa representan un componente del efectivo y
equivalentes al efectivo en el estado de flujos de efectivo.

34 Reconocimiento de ingresos

3.4.1 Ingresos ordinarios

Los ingresos ordinarios corresponden béasicamente al desarrollo de la actividad principal de la Empresa que
es la prestacion de los servicios de distribucion y comercializacion de energia, estos se reconocen cuando el
servicio es prestado o en el momento de la entrega de los bienes, en la medida que sea probable que los
beneficios economicos ingresen a la Empresa y que los ingresos se puedan medir de manera fiable. Los
ingresos se miden al valor razonable de la contraprestacion recibida o por recibir, excluyendo impuestos u
ofras obligaciones. Los descuentos que se otorguen se registran como menor valor de los ingresos.

3.4.2 Ingresos por intereses

Para los instrumentos financieros medidos al costo amortizado los intereses ganados o perdidos se registran
utilizando el método de la tasa de interés efectiva que es la tasa de interés que descuenta en forma exacta
los flujos futuros de pagos y cobros en efectivo a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero, o un
periodo de menor duracién, segln corresponda, respecto del valor neto en libros del activo o pasivo
financiero. Los intereses ganados se reconocen al momento de su causacion y se incluyen en los ingresos
financieros en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral.
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3.4.3 Ingresos por arrendamiento

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos sobre propiedades de inversion se contabilizan
en forma lineal a lo largo del plazo de arrendamiento y se reconocen una vez el servicio ha sido prestado de
acuerdo a los términos del contrato.

3.5 Contratos de construccion

Cuando los resultados del contrato pueden ser medidos confiablemente, la Empresa reconoce los ingresos y
gastos asociados con contratos de construccién empleando el método de grado de avance, en funcién de la
proporcion que representan los costos devengados por el trabajo realizado hasta la fecha y los costos totales
estimados hasta su finalizacién.

El costo incurrido comprende los costos, incluido los costos por préstamos, directamente relacionados con el
contrato, hasta que el trabajo ha sido completado. Los costos administrativos se reconocen en el resultado
del periodo.

Cuando el resultado de un contrato en curso no se puede estimar razonablemente, los ingresos de éste se
reconocen en la medida en que sea probable recuperar los costos incurridos. En los proyectos donde es
probable que los costos sean superiores a los ingresos, las pérdidas esperadas se reconocen
inmediatamente.

Los pagos recibidos del cliente antes de que el correspondiente trabajo haya sido realizado, se reconocen
como un pasivo en el estado de situacién financiera como otros pasivos financieros.

La diferencia entre el ingreso reconocido en el estado de ganancia o pérdida y otro resultadc integral y la
facturacién se presenta como un activo en el estado de situacion financiera denominado deudores
comerciales y otras cuentas por cobrar, 0 como un pasivo denominado otros pasivos financieros.

3.6 Subvenciones del gobierno

Las subvenciones del gobierno se reconocen a valor razonable cuando existe seguridad de que se recibiran
las subvenciones y de que se cumpliran todas las condiciones ligadas a ellas. Las subvenciones gue
pretenden compensar costos y gastos, ya incurridos, sin costos posteriores relacionados se reconocen en el
estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral del periodo en que se conviertan en exigible. Cuando
la subvencion se relaciona con un activo, se registra como ingreso diferido y se reconoce en el resultado del
periodo sobre una base sistematica a lo largo de la vida Util estimada del activo correspondiente. El beneficio
de un préstamo del estado a una tasa de interés por debajo del mercado es tratado como una subvencion del
gobierno, medido como la diferencia entre los montos recibidos y el valor razonable del préstamo con base
en la tasa de interés de mercado.

3.7 Impuestos

La estructura fiscal del pais, el marco regulatorio y sus operaciones hace que la Empresa sea sujeto pasivo
de impuestos, tasas y contribuciones. Obligaciones que se originan con el Estado, entes municipales y
demas sujetos activos, una vez se cumplan las condiciones previstas en las correspondientes normas
expedidas.

Entre los impuestos mas relevantes detallamos el impuesto sobre la renta y el impuesto sobre la

transferencia de bienes y servicios.
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3.7.1 Impuesto scbre la renta

3.7.1.1 Corriente

Los activos y pasivos corrientes por el impuesto sobre la renta del periodo se miden por los valores que se
espera recuperar o pagar a la autoridad fiscal. El gasto por impuesto sobre la renta se reconoce en el
impuesto corriente de acuerdo con la depuracion efectuada entre la renta fiscal y la utilidad o pérdida
contable afectada por la tarifa del impuesto sobre la renta conforme con lo establecido en las normas
tributarias del pais. Las tasas y las normativas fiscales utilizadas para computar dichos valores son aquellas
que esten promulgadas o substancialmente aprobadas al final del periodo sobre el que se informa.

La ganancia fiscal difiere de la ganancia reportada en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral del periodo debido a las partidas de ingresos y gastos imponibles o deducibles en otros afios y
partidas gue no seran gravables o deducibles en el futuro.

Los activos y los pasivos corrientes por el impuesto sobre la renta también se compensan si se relacionan
con la misma autoridad fiscal y se tiene la intencién de liquidarlos por el valor neto o a realizar el activo ya
liquidar el pasivo de forma simultanea.

3.7.1.2 Diferido

El impuesto diferido sobre la renta se reconoce utilizando el método del pasivo calculado sobre las
diferencias temporales entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. El impuesto
diferido pasivo se reconoce generalmente para todas las diferencias temporales imponibles y el impuesto
diferido activo se reconoce para todas las diferencias temporales deducibles y por la compensacion futura de
créditos fiscales y pérdidas fiscales no utilizadas en la medida en que sea probable la disponibilidad de
ganancias impositivas futuras contra las cuales se puedan imputar. Los impuestos diferidos no se
descuentan.

El valor en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha de presentacién y se reducen
en la medida en que ya no sea probable que exista suficiente ganancia impositiva para utilizar la totalidad o
una parte del activo por impuesto diferido. Los activos por impuesto diferido no reconocidos se reevaltian en
cada fecha de presentacion y se reconocen en la medida en que sea probable que las ganancias impositivas
futuras permitan su recuperacion.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se miden a las tasas fiscales que se espera sean de aplicacion
en el periodo en que el activo se realice o el pasivo se cancele y teniendo en cuenta las consecuencias
fiscales futuras con base en las tasas y normas tributarias que fueron aprobadas a la fecha de presentacion,
0 cuyo procedimiento de aprobacion se encuentre proximo a completarse para tal fecha.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos deberan presentarse como no corrientes.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si existe un derecho legalmente exigible para ello
y son con la misma autoridad tributaria.

Los activos y los pasivos corrientes por el impuesto sobre la renta también se compensan si se relacionan
con la misma autoridad fiscal y se tiene la intencién de liquidarlos por el valor neto o a realizar el activo y a
liquidar el pasivo de forma simultanea.

El'impuesto diferido se reconoce en el resultado del periodo, excepto el relacionado con partidas reconocidas
fuera del resultado, en este caso se presentara en el otro resultado integral o directamente en el patrimonio.

ad
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3.7.2 Impuesto sobre las transferencias de bienes y servicios - ITBMS

La Empresa es responsable del régimen dado que realiza ventas de bienes y presta servicios gravados. En
general se entiende que son contribuyentes del ITBMS, los comerciantes, productores o industriales que
transfieran bienes y los profesionales y arrendadores de bienes y prestadores de servicios en general en la
Republica de Panama, pero con una limitante basada en sus niveles de ingresos mensuales y anuales.
Actualmente en Panama los servicios de energia se encuentran exentos de este impuesto.

3.8 Propiedades, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo se mide al costo menos la depreciacién acumulada y pérdidas por deterioro del
valor acumuladas, si las hubiera como plantea la NIC 18. El costo incluye el precio de adquisicion, los costos
directamente relacionados a la ubicacion del activo en el lugar y las condiciones necesarias para que opere
en la forma prevista por la Empresa, los costos por préstamos de los proyectos en construccion que toman
un periodo sustancial para ser completados, si se cumplen los requisitos de reconocimiento y el valor
presente del costo esperado para el desmantelamiento del activo después de su uso, si los criterios de
reconocimiento para una provisién se cumplen.

Las construcciones en curso se miden al costo menos cualquier pérdida por deterioro de valor reconocido y
se incluyen aquellas erogaciones que son indispensables y que estan directamente relacionadas con la
construccion del activo, tales como los honorarios profesionales, suministros, obra civil y, en el caso de
aquellos activos calificados, se capitalizan los costos por préstamos. Dichas construcciones en curso se
clasifican a las categorias apropiadas de propiedades, planta y equipo al momento de su terminacién y
cuando estan listas para su uso. La depreciacion de estos activos inicia cuando estan listos para su uso de
acuerdo con la misma base que en el caso de los otros elementos de propiedades, planta y equipo.

La Empresa capitaliza como mayor valor de los activos, las adiciones 0 mejoras que se hagan sobre los
mismos, siempre que cumplan alguna de las siguientes condiciones: a) aumentan [a vida Gtil, b) amplian la
capacidad productiva y eficiencia operativa de los mismos y c¢) reducen costos a la Empresa. Todos los
demas costos de reparacion y mantenimiento se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro
resultado integral a medida que se incurren en ellos.

Los inventarios de repuestos para proyectos especificos, que se espera no tendran rotacion en un afo y que

cumplen los criterios para ser capitalizados, conocidos como activos de reemplazo, se presentan en el rubro
otras propiedades, planta y equipo.
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La depreciacion inicia cuando el 