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] 1 PARTE
DISCUSION Y ANALISIS DE RESULTADOS
FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ

30.5¢p-19 M-dic-18 31-dic-17
Liguidez (En miles de délares estadounidenses)
Efectivo 47,057 19,469 26,152
Capital de Trahajo 101,615 3,654 (394,667)
fndice de Liquidez { Activos Corrientes/Pasivos Corrientes) 3.28 1.03 .14

Al periodo terminado el 30 de septiembre de 2019, ¢l Emisor presenta un incremento de su efectivo de U.S.5 27.6
millones versus diciembre de 2018 en su cuenta, su capital de trabajo es positivo y su indice de liquidez es > a 3.2x.
Estos indices se ven impactados favorablemente luego de las emisiones de bonos en los mercados locales e
internacionales y la subsiguiente cancelacién de los compromisos a corto plazo y mediano plazo con Citibank. Caja
de Ahorros, CAF, Banco Nacional de Panamd y Banco General.

El emisor cuenta con amplias facilidades de crédito a corto plazo local e internacional disponibles y no utilizadas, con
fas cuales, de ser necesario, el Emisor seria capaz de cubrir cualquier desfase temporal de efectivo,

B. RECURSOS DE CAPITAL

30-sep-19 I-dic-18 1-dic-17
Recursos de Capital {En miles de délares estadounidenses)
Pasivos 674,139 642788 547.176
Patrimonio 1.5M 323,283 311853
Total de Pasivo + Patrimonio 1.015.611 966,071 859,030
Apalancamiento 1.97 199 1.75

Durante ei periodo terminado el 30 de septiembre de 2019, el patrimonio del Emisor aumento en U.S.$ 18.3
millones. producto del aumento en las utilidades no distribuidas del periodo. El apalancamiento se mejora a un nivel
menor a 2.0x

30-s2p-19 i-dic-18 1-dic-17

Deuda (En miles de dilares estadounidenses)

Cono Plazo 8,333 8423 100,586
Largo Piazo 600,000 483,932 13408
Total Diewda 608,333 492,355 138,993
Menos: Efectivo Disponible 47057 19,469 26,152
Deuda Financiera Neta 561,277 472,887 112,841
EBITDA (Annalizado) 90,027 68,534 35,751
Deuda Financiern Neta/EBITDA 6.23 6.90 3.6

El Emisor incrementé por $88.4 millones su nivel de endeudamiento financiero neto durante el periodo debido a las
inversiones de capital que realiza le empresa. Sin embargo, la relacion de endeudamiento (Deuda financiera nela)
versus flujo de efectivo (EBITDA del dltimo periodo anualizado) se mantiene en una trayectoria descendente, lucgo
de la incorporacién de la deuda posterior a la puesta en operacidn de los activos de la tercera linea de trasmisién.



C. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

La siguiente discusion se basa en nuestros estados financieros y debe leerse conjuntamente con los estados financieros
v sus notas. Nuesiros estados financieros al 30 de septiembre de 2019 se han preparado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera ("NHF") emitidas por la Junta de Normas Iniernacionales de
Contabilidad ("TASB", por sus siglas en inglés).

Nuestros estados financieros se expresan en Balboas (BY.), la unidad monetaria oficial de Panamd. El Balboa es
libremente canjeable por el délar estadounidense uno a uno. Panamd no emite moneda de papel; en su lugar utiliza
el dolar de los Estados Unidos como su moneda de curse legal. Para facititar la consulta, todas las cantidades
discutidas en este doctimento se expresan en dolares estadounidenses (U.5.5). La moneda legal de los Estados Unidos
de América.

Esta seccion contiene declaraciones prospectivas que implican riesgos e incertidumbres. Nuesiros resultados reales
pueden diferir materialmente de los discutidos en las declaraciones prospectivas coma resultado de varios factores.

Vision General

Somos una empresa de transmision de electricidad 100% estatal, con un monopolio legal sobre la
transmisién, despacho y control de electricidad, y responsabilidad sobre la planificacién de la demanda para la
generacién de electricidad en la Repiblica de Panama. Nuestros ingresos no dependen de la energia que se transporta
a través del sistema (es decir, sin riesgo de volumen), sino que son una funcién de los activos productivos de la
Compaiiia. Somos una empresa de servicio piblico de importancia econdmica y cuenta con una regulacion
extremadamente sélida y ransparente, que afecta directamente a la tarifa de transmision que cambia cada cuatro
afios.

De acuerdo con la Ley No 6, la tarifa de transmision deberia ser suficiente para cubrir los gastos de capital,
la operacién y ¢l mantenimiento, los gastos de administracién y amortizacién. Para el periodo tarifario actual, los
tipos de 1aza aplicables (2017-2021) son los siguientes: 7,76% (7.0% sobre la base de una rentabilidad fija, 2,96%
sobre la tasa del bono de 30 afios del Tesore de los E.E.U.U. +/- 2,0% come diferencial discrecional) sobre los
activos productivos netos, 2,43% sobre el valor de reemplazo de los activos, 0.93% sobre valor de reemplazo de
activos y 3,50% sobre aclivos brutos, cubriendo respectivamente todos los gastos mencionadoes. El pago de intereses
por el servicio de la deuda es el vinico gasto no cubierto bajo la tarifa. Sin embargo, los gastos por intereses pagados
durante los perfodos de construccion se capitalizan como valor adicional para un activo respectivo, generando asi
ingresos arancelarios adicionales para la parte relacionada.

Al 30 de septiembre de 2019, nuestra cartera de activos consta de U.S.$1,018 millones activos tatales, con
mis de 3.000 km de lincas de transmisién que operan a 230kV y mis de 300km de lineas de transmisidn que operan
a 115kV, que en conjunto con subeslaciones y otros activos, proveen el servicio piblico dentro del pafs y nos permite
vender el exceso de energia generada a la region centroamericana.

Durante e! periodo terminado el 30 de septiembre de 2019, inverlimos U.5.859.2 millones en activos
productivos, principalmente enfocados en proyectos para mejorar la eficiencia de la transmisién. Por lo tanto, hemos
reducido las tarifas de Generacién Obligada, de U.S.$7.6 millones en las primeros nueve meses de 2018 a2 U.5.$2.6
millones en mismo periodo de 2019.

Tener un régimen tarifario transparente y regulado nos permite pronosticar de manera mds eficienie nuestras
necesidades financieras, que histéricamente se han utilizado solo para gastos de capital, ya que todos los demis
gastos (como los relacionados con la operacion y el mantenimiento ("O&M"), la depreciacién y la adminisiracion)
estdn cubiertas por componentes arancelarios.

Como la tarifa estd impulsada por nuestra base de activos, nuestro mandato es siempre ejecutar nucstro plan
de inversion de acuerdo con el plan de expansion aprobado. Este plan se revisa cada afio ¢ incluye todos los proyectos
de inversion que estamos obligados a ejecutar a corto, medio y largo plazo, con los primeros cuatro afios de



obligatorio cumplimiento, Una vez que el plan es aprobado por el regulador y los proyectos en el plan entran en
operacidn, los mismos quedan autorizados para ser incluidos como base a la tarifa vigente.

Histéricamente, nuestros desafios estdin relacionados con asuntos administrativos, como la obligacion de
cumplir con las leyes y reglamentos del sector piblico, que otras empresas del sector privado ne tienen que cumplir,
lo que limita nuestra capacidad de navegar y reaccionar ripidamente a eventos inesperados. Un desafio particular es
el cumplimiento de los requisitos de la ley que rige toda la contratacién publica (Ley No 22 de 2006), lo que hace
que nuestros esfuerzos de contratacion sean mds engorrosos que los de nuestros pares. Como resuliado, hemos
centrado nuestros esfuerzos en el fortalecimiento de nuestro equipo de adquisiciones con profesionales calificados
con experiencia en el sector publico. Estas mejoras en nuestro equipo de compras nos han permitido ejecutar el
presupuesto anual de gastos de capital mds alto de los ditimos diez afios

Factores que Afectan Nuestros Resultados Operativos
Ingresos Operativos

Todos nuestros ingresos operativos estian regulados por la ASEP y se detallan individualmente en los
ingresos maximos permitidos como la tarifa maxima por tipo de fuenie que podemos facturar y cobrar a los agentes
del mercado durante cada periodo tarifario de cuatro afios. Los ingresos miximos permitidos detallan todos los
ingresos maximos proyectados asignados a activos nuevos y activos existentes. El regulador decide en qué medida
a cada tipo de activo se les asignard un cargo tarifario especifico a los distdbuidores yfo generadores. Para que un
nuevo activo genere su respectiva tarifa de ingresos, anteriormente tiene que ser aprobado por ASEP en nuestro plan
de expansidn.

"T'enemos tres fuentes principales de ingresos operativos: ingresos por transmision de electricidad, ingresos
por servicios de conexidn e ingresos de servicios de operacion integrada. Los ingresos no operativos incluyen, pero
no se limitan a, los cargos por ¢l uso de la fibra dptica de ETESA en todo el sistema de transmisién y las ventas de
activas no productivos. Los ingresos totales no operativos promediaron un 4% durante los dltimos tres afios como
porcentaje de los ingresos 1otales.

El grifico de la tabla siguiente muestra los ingresos operativos y no eperalivos por Lipo:

INGRESOS POR TIPO
Operaciones Q3 2019

Integradas,
9.98% Otros, 2.99%

Conenxidn,
3.32%




Ingresos de Transmision

Nuesiros servicios de transmisidn de electricidad implican la transmision de electricidad desde generadares
de electricidad a los consumidores de la red de transmisién, que son principalmente los tres distribuidares que poseen
concesiones para la distribucién de electricidad. Estos distribuidores son EDEMET (49% propiedad del Gobiemo de
Panamd, y una subsidiaria de Naturgy Energy Group (calificada Baa2 por Moody's, BBB por Standard & Poor’s y
BBB por Fitch Ratings), ENSA (48.25% propiedad del Gobierno de Panamd), una subsidiaria de Empresas Piiblicas
de Medellin (calificado Baa3 por Moody's y BBB por Fitch Ratings) y EDECHI (49% propiedad del Gobierno de
Panama), filial de Naturgy Energy Group.

La distribucion de los ingresos por servicios de transmision para el periedo terminado el 30 de septiembre
de 2019, 2018, 2017 se describe en la siguiente tabla.

Pare el pericdo finalizado
Septiembre Septiembre  Septiembre

Distribucion Ingreso de Transmisidn 30, 2019 30, 2018 30, 2017

Empresa de Distribucién Eléctrica Metro Oeste, S. A (EDEMET) 50% 33% 26%
Elekira Noreste, S.A. (ENSA) 5% 27% 23%
Empresa de Distribucién Eléctrica de Chiriqui, S. A. EDECHI) 9% 5% 5%

Fuente: ETESA
Neta: Porcentajes corresponden a porcentajes del total de ingresos.

Nuestro sistema de transmision se compone de lincas eléciricas de alta tension, subestaciones,
transformadores y otros componentes de transmisién necesarios para transmitir la energia de las empresas de
generaci6n a los diferentes puntos de entrega como las empresas de distribucidn, redes internacionales y consumidores
a gran escala (aquellos que tienen consumo superior a 100 Kw por sitio). Al 30 de septiembre de 2019, ¢! sistema
constaba de 3.088,10 km de lineas eléctricas de 230kV y 306,90 km dc lineas eléctricas de 115 kV.

Operamos en un entorno altamente regulado. El marco regulatorio panameio incluye a dos participantes
principaies, la ASEP y la SNE. ASEP es un organismo auténomo del Gobierno panameiio encargado de supervisar,
regular y organizar el suministro de servicios piblicos en todo Panamid. ASEP regula las empresas privadas y
gubernamentales que proporcionan servicios de agua potable, alcantarillado, telecomunicaciones, electricidad, radio,
television y gas natural. La SNE es una agencia dentro del poder ¢jecutivo, reportando directamente a la Oficina del
Presidente. EI SNE tiene la tarea, entre olras cosas, de garantizar el suministro de energia en todo Panama, promover
el uso eficiente de la energia, promover fuentes renovables de encrgia y mitigar ¢l cambio climitico.

Los ingresos de transmision se determinan dentro de los ingresos mdximos permitidos cada cuatro afios, y se
cobran y se recaudan de todos 1os agentes del mercado eléctrico (generadores, distribuidores y grandes clientes). Los
ingresos de transmisiGn estdn regulados por ASEP a través del Reglamento de Transmisidn cuyos principales objetivos
50N, €Nire olros:

»  Establecer el tipo de instalaciones que forman parte de fa ST y el SIN, asi como definir los criterios para
clasificar dichas instalaciones como parte del ST principal o del sistema de conexién.

s  Establecer los criterios y férmulas para el cdlculo de tarifas que determina los ingresos miximos permitidos
y la arifa pagada por todos los usvarios de Ja Red de Transmisién,

Los Cargos por ¢l Uso del Sistiema Principal de Transmision ("CUSPT") reflejan los costos asignados a cada
usuario para ¢! uso del SIN, con el nivel de confiabilidad requerido en las reglas de acuerde con la evaluacion el
periodo arancelario.

El CUSPT se aplicard de acuerdo a diez zonas arancelarias diferentes, establecidas en el reglamento de
transmisién. Estos cargos resultantes en Balboas por MWh se aplican una vez que ¢l mes ha terminado, a la encrgia
real despachada por los generadores y a la energia real comprada por la demanda, segiin corresponda,



Todos los gastes se facturan al final de cada mes de acuerdo con las normas establecidas en el articulo 190
del Reglamento de transmision. Estos cargos son publicados por ETESA en su silio web,

El regulador generalmente aprueba nuestros ajusies tarifarios anuales durante el segundo semestre de nuestro
afio fiscal. Una vez que recibimos dicha aprobacidn, implementamos la tarifa actualizada en nuestros sistemas durante
el mes de septiembre y los servicios de transmisidn facturados a nuestros clientes a partir de entonces en una cantidad
ajustada que nos permite aplicar la nueva tarifa retroactivamente con respecto a los anteriores periodos [acturados.
Debido a que nuestras faciuras se emiten aproximadamenie 45 dias despuds del final de cada mes calendario,
normalmente experimentamos un aumento en los ingresos durante la segunda mitad del aiio, con la mayor parte del
aumento concentrado en nuestro cuarto trimestre fiscal.

Faciores gue afectan los niveles de ingresos de transmision

Los principales faclores que afectan los niveles de ingresos de transmision de un periedo a otro periodo
incluyen la revisién y el ajuste de nuestro principal regulador de nuestros ingresos miximos permitidos y la tanfa
aplicable. La revisitn del regulador comespondiente al periodo tarifario 2017-2021 fue aprobada el 20 de abril de 2018
y tiene una validez retroactiva desde el | de julio de 2017 hasta el 30 de septiembre de 2021, Aunque en julio de 2017
deberia haberse aprobado una nueva tarifa. ese retraso no afecté a nuestro programa de gastos de capital ni a los
resultados financieros. La revision tardia se debi6 a una actualizacidn de la reglamentacidn que evitard que esas
situaciones se produzcan en el futuro. Retrasos en la construccidn de nuestros nuevos activos de transmision de energia
con el fin de satisfacer la capacidad de generacion y la demanda del SIN y evitar lns tarifas de Generacién Obligada,

Ingresos de Servicios de Operaciones Integradas

Los servicios de operacién integrados son los proporcionados por nuestras divisiones CND ¢ Hidromet. Laos
ingresos recibidos en relacidn con los servicios de operacidn integrada se basan en una tarifa diferente a la uilizada
para los servicios de transmisién y conexidn. La tarifa estd destinada a cubrir los costos de administracion y operacion
de estos servicios, pero no pretende proporcionar ninguna rentabilidad para ETESA,

El CND es una agencia de ETESA, que coordina las operaciones y transacciones que tienen lugar entre los
participantes del mercado mayorista de electricidad. EI CND tiene autonomia operativa e independencia, al tiempo
que reporta al Gerente General de ETESA. La clectricidad panamefia se vende a través de dos tipos de mercados: el
primero es el mercado contractual en el que la electricidad se vende a través de acuerdos de compra de energia con
distribuidores gue se venden a través de subastas y ¢l segundo es a grandes consumidores de energia no regulada u
otros generadores por medio de acuerdos privados. Ademds, la electricidad también se vende a través de un mercado
spoL.

Hidromet es una division de ETESA, encargada de operar y mantener 1a red de observacion meteoroldgica e
hidrolégica, que permile obtener la informacidn, procesarla y ponerla a disposicidn de todos los sectores, para ablener
un desarrollo sostenible de los recursos naturales en Panamd. También ayuda a garantizar la seguridad y proteccion
de las vidas humanas, ¢l medio ambiente, el desarrollo organizado de la agriculiura, los recursos hidricos, la energia
eléctrica, los recursos marines, la navegacion adrea y maritima, el transporte terrestre, la construccidn, la industria, la
salud, las actividades recreativas, el turismo y la caracterizacién climitica e hidroldgica de las regiones del pais

Ingresos CND — Ingresos Contraciuales de Transmision (Sisiemas Adicionales)

Los costos de inversién y operacién del CND derivan del Cargo por el Servicio de Operacién Integrada
("SOI") aprobado por ASEP en cada periodo tarifario y se incluyen en los cdnones cobrados por ETESA. El presente
Régimen Tarifario va de julio de 2017 a septictnbte de 2021,

Para lo que corresponde al plan de operacion, ASEP determina las Empresas Intemacionales Comparables
con una gestién administrativa eficiente y, por lo tanto, fija los gastos de operacion del CND, incluido el nimero de
personal y el salario medio, para asistir a la Operacion del Sistema Interconectado Nacional y Gestionar ¢l Mercado
Mayorista de Electricidad.



En relacién con el plan de inversiones, el CND propone a ASEP las inversiones que el CND considera
necesarias para la eficiencia operativa durante los cinco afios siguientes, sobre la base de: i) un estudio que justifique
la inversién con la indicacién de la fecha de compra y operacién, i} los costos estimados y su justificacién a través de
una comparacion con los costos de mercado (benchmarking’) y (iii) una estimacion de los beneficios que se obtendrin
y ricsgos que se mitigardn como resuliado de la incorporacion de la Inversion. La inversion debe estar asociada a uno
o mis procesos realizados por el CND.

Anualmente, ¢l CND debe entregar a ASEP un informe sobre el estado de ejecucidn de la operacion aprobada
y el plan de inversién. Si la cjecucién por parte de la CND es inferior a lo aprobado por ASEP, ASEP procede a
descontar el importe de déficit de los ingresos del CND para el afio tarifario siguiente. Dentro de este examen anual,
si la CND considera que es necesario reconsiderar un proyecto de inversion (ya sea incluir uno nuevo o eliminar una
parte del mismo), puede presentar dicha propuesta a La ASEP, que en iltima instancia decidird si acepta dicha
propuesta. Esto también es aplicable al plan de gastos operativos aprobado.

Servicios de Hidromet

Otros ingresos incluyen los ingresos que recibimos de la prestacion de servicios de hidrometeorologia e
hidrologia a nivel nacional en la Repiiblica de Panamd. Como tal, somos responsables de establecer contacto segiin
los servicios meteoroldgicos nacionales de los paises vecinos y coordinar las notificaciones de fendmenos
meteorolégicos extremos con el Sistema Nacional de Proteccién Civil,

Hidromel es responsable de procesar y analizar toda la informacién generada en la red de estaciones
meteoroldgicas del pais, con el fin de planificar, coordinar y proyectar la investigacidn de meteorologia nacional, asi
como la investigacién relacionada con el inventario, calidad y uso de los recursos hidricos del pais mediante la
preparacion de prondsticos hidrolégicos que contribuyan al funcionamiento a largo y corto plazo de los embalses que
atienden a las centrales hidroeléctricas del pais.

Hidromet también es responsable de la construccién, mantenimiento y operacién de la red nacional de
estaciones meteoroldgicas e hidrolGgicas. Estas estaciones son responsables de realizar mediciones de los niveles de
superficie y aguas subterrineas, operar la telemetria nacional del sistema de variables hidrolégicas y medir los caudales
y sedimentos de los ros nacionales.

Los costos de inversién y operacion del Departamento de Hidrometeorologia se satisfacen del SO1 aprobado
por ASEP en cada periodo tarifario y se incluyen en los cénones recaudados por ETESA. El presente Régimen
Tarifario va de julio de 2017 a septicmbre de 2021.

Ingresos por Servicio de Conexion

Los cargos de conexién que cobramos a nuestros clientes estdn determinados por los costos de los activos
que son necesarios para cumplir con el nivel de confiabilidad requerido por las regulaciones locales con el fin de
coneclar a cada cliente al sistema de ransmisién principal, cuando dichos activos no son propiedad del usvario.

Estos cargos se calculan sobre la base de los diferentes tipos de activos de conexidn, puestos en operacion
por ETESA y serdn pagados por los usuarios, de acuerdo con el equipo tipico utilizade y forma paric de la misma
tarifa aprobada por ASEP para los servicios de transmision en cada periodo tarifario. Sin embargo, al determinar el
importe a pagar a ETESA, incluidos como componentes, se incluyen el cargo de active de conexion calculado y los
costes de inversion y salario en relacién con la prestacién dnica de los activos de conexién (a diferencia de la totalidad
del ST). Estos ingresos generados por la tarifa no estdn destinados a proporcionamos beneficios, sino més bien a
cubrir principalmente el coste de operacidn y mantenimiento de los activos utilizados con respecto a los servicios de
conexién.

Gastos por Naturaleza

Nuestros gastos por naturaleza se detallan en la Nota 29 de nuestros estados financieros auditados incluidos
en otra parte de este documento. Nuestros gastos de operacidn se subdividen en costos de transmision de energia,
costos de conexidn, costos de operacién integrados, gastos generales y administrativos, depreciacidn y amortizacion,
amortizacién de servidumbres.



Costos de Transmision de Energfa

Los costos de transmision de energia consisten, entre otras cosas, en salarios y beneficios de empleados a
tiempo completo asignados a la divisién de transmisidn, gastos de Generacidn Obligada, costos de reparacién y
mantenimiento, servicios operativos, materiales y suministros y disposiciones para litigios.

Costos de Conexion

Los costos de conexion consisten, entre otras cosas, en salarios y beneficios de empleados a tiempo completo
asignados a la divisién de conexidn y otros gastos generales exclusivamente asociados a este servicio.

Cosios de Operacidn Integrada

Los costos de Operacidn Integrada consisten, entre otras cosas, en salarios y beneficios de empleados a
tiempo completo asignados a la CDN y al Hidromet, costos de reparacién y mantenimiento, servicios operativos,
maleriales y suministros, y servicios comerciales y financieros.

Gastos Generales y Administrativos

Los gastos generales y administrativos consisten en gastos gencrales que no estin directamente relacionados
con nuestras operaciones. El principal factor que afecta a los gastos administrativos son los costos de mano de obra,
que son impulsados principalmente por el nimero de empleados y la inflacidén y los contratistas.

Gasto de Depreciacion y Amoriizacion

Los gastos de depreciacidn y amortizacion incluyen la depreciacién de la propiedad, planta y equipo que
comprende la Red de Transmisién de ETESA, incluidas las lineas de transmisién y otros equipos

Amortizacion de Derechos de Servidumbre

La amortizacidn del gasto de derecho de servidumbre incluye la amortizacion del derecho de servidumbre
donde residen las principales lineas de transmisién.

Costos Financieros, neio

Cosltos financieros, neto incluye gastos por inlereses e ingresos por intereses de nuestra deuda a largo plazo,
préstamos de partes relacionadas y emisiones de bonos.

Impuestos sobre la Renta

Nuestro gravamen por impuesto sobre la renta consiste en el impuesto sobre la renta corriente estimado y el
impuesto sobre la renta diferido para el periodo relevante.



Resultados de las Operaciones para el periodo terminado el 30 de septiembre de 2019, 2018 y 2017

Resultados de las operaciones para el periodo terminado el 30 de septiembre de 2019, en comparacion con los
periodos terminados el 30 de septiembre de 2018 y 2017.

La siguiente tabla muestra nuestros resultados operativos para los periodos terminados ¢l 30 de septiembre de
2019, 2018 y 2017 (en miles de délares estadounidenses):

&% de % de % de
2019 ingreso 2018 ingreso 27 inpreso
total total total

(En miles de déilares estadounidenses)
Ingresos de actividades ordinarias

Transmisién de energia 89,534 B1.70% T1.041 8387% 25,295 57%
Conexidn 3552 A% 4,093 4.83% 5592 12%
Operacidn integrada 10678  9.98% 9,052 10.69% 11,060 25%
Tolal de ingresas de actividades ordinarias 103,763 9701 % B4,185 9939 41,947 4%
Otros ingresos 3.202 199% 516 0.61% 2315 6%
Ingresos Totales 106966 100.00% 84,701 100.00% 44,762 100%
Costo de transmisidn de energia ‘' -9.145  8.55% -18,213 21.50% 50,699 113%
Costo de Conexidn -107 0 010% =14 0.13% -1014 0%
Coste de opemcion integrada -4,871 4.55% ~4,135 4.88% -4,975 1%
Pérdida por deterioro de deudores comerciales 0 000% 0 0.00% 0 0%
Depreciacidn y amortizacion 2435 19.96% -19,627 23.17% -16,879 8%
Amortizacion de derecho de servidumbres -2,709 253% 20019 2.38% -892 2%
(iastos generales y administrativos 9,275 6T -116812 13.71% -7,699 17%
Resultados de las actividades de operaciin 59,724 55.8)% 28,981 Mg -36,483 B2%
Costos financicros, nelo -23,839 22.29% 13,415 15.84% 3913 9%
Participacién en la ganancia de inversidn en asociadas 2206 2.15% ] 0.00% 0 0%
::::'l‘jllfl:!l’;cw“ en la perdida de inversion en negocio 330 -031% 0 0.00% 0 0%
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 3750 35.89% 15,567 18.38% -40,397 %

Impuesto sobre la renta

Corriente -1312 6.84% -1.670 5.50% ] 0%
Diferido 0 0.00% 0 0.00% 8,292 19%
Tolal impuesto sobre la renta <7312 6.84% -1.670 551% 8,292 19%
Utilidad después de impuestos 30538 28.55% 10,897 12.86% -32,105 2%
Maovimiento neto en saldo de cuentas de diferimiento J3412 1254% 0 G0 o %

de actividades reguladas

———— e—— e———

Utilidad neta después del movimiento en saldo de 17026 1601% 10,897 12.86% 32,105 1%

cuentas de diferimiento de actividades reguladas
E —————— ] m—————

" incluye gastos relacionados con los gastes de Generacidn Obligada por U.S.52,629, U.S.$ 7,607 y U.5.542,734, para los pericdos lerminados el
30 de septiembre de 2019, 2018 y 2017, respectivamente. Véase la nota 29 de los estados financieros



Resultados de 2019 en comparaciin con 2018
A2019vs. A % 2019
2018 ¥s. 2018

(En miles de délares estadounidenses)

2089 2018

Ingresos de actividades erdinarias

Transmisidn de energia 89,50 71,041 18,493 6%
Conexidn 3.552 4,093 1541} {135
Operacidn integrada 10,673 9,052 1,626 18%
Total de ingresos de actividades ordinarias 103,763 84,185 19,578 23
Otros ingresos 3202 516 2,687 521%
Ingresos Totales 106,966 #4,701 22,265 26%
Costo de trnsmisidn de energia'? 9,145 -18,213 9068  (50%)
Costo de Conexion -107 -114 7 (6%)
Costo de operacion integrada -4.871 -4,135 (737) 18%
Pérdida por deterioro de deudores comerciales 0 0 0 100%
Depreciacién y amortizacion -21.135 -19.627 (1,507 8%
Amortizacion de derecho de servidumbres -2,709 -2,019 (59 3d4%
(Gastos generales y adonnisisativos 9,275 -11.612 2337 (20%)
Resultados de las actividades de operacién 59,724 28,981 30,743 106%
Costos financicros, neto -23.839 -13415 0 (10425) 78%
Participacion en la ganancia de inversion en asociadas 2,29 0 2.296 100%
Participacion en la perdida de inversion en negocio conjunto =330 0 (330) 100%
Uiilidad antes de impuesto sobre la renta 37,850 15,567 22,283 143%

Impuesto sobre la rema

Corriente -7312 4,670 126411 5%

Diferido 0 0 0 0%
Total impuesto sobre la renta -1.312 4,670 (2642} 51%
Utilidad después de impuestos 30,538 10,897 19,641 1805
Movimiento neto en saldo de cuentas de diferimicnto de actividades reguladas -13412 (1] -13412 0 NRVE)
Utilidad neta después del movimiento en saldo de cuentas de diferimiento de 17,126 10,597 6,229 57%

actividades reguludas

M Incluye gastos relacionados con los gasios de Generacion Obligada de U.5.52,629 y U.5.8 7,607 para los periodos lenninados el 30 de
scplicmbre de 2019 y 2018, respectivamente. Véase Janota 29 de los estados financieros.

Los ingresos totales de las operaciones de! periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019, aumentaron
un 26% o U.5.$22.3 millones. debido principalmente a los mayores ingresos de transmisidn por 26%, en
comparacion con el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018. Este aumento de los ingresos por iransmision
se debid principalmente a ingresos adicionales por un importe de U.5.$18.5 millones. come consecuencia del
efecto del nuevo régimen tarifario que entrd en vigor duranie el segundo semestre de 2018. Este aumento se



complementd con un incremento del 18% en los ingresos por servicios de operaciones integradas en el periodo
terminado ¢l 30 de septiembre de 2019 en comparacién con el mismo periode de 2018, El incremento de los
servicios de operaciones integradas se debié en parte a los ajustes de los pagos reglamentarios que recibimos en
relacion con esos servicios, como consecuencia del incremento de los costos que experimentamaos en la prestacion
de servicios de operacidn integrados y servicios de conexion,

La siguiente tabla muestra un desglose de nuestro costo de transmisién de energia para los periodos

terminados ¢l 30 de sepliembre de 2019 y 2018:
A % 2019 vs,

2019 2018 A 2019 vs. 2018 2018

Costo de Transmisidin de enerpin {En miles de délares estadounidenses, excepluando poercentajes)
Gasto de personal ENER 4,675 (5300 (117}
Reparacién y mantenimienio 1,164 2325 (1,161) (50%)
Costo por daiios causados (2) 0 0 0 0%
Servicios comerciales y financieros 929 1.687 (758) {45%)
Servicios no personales 200 380 (180} {47%)
Materiales y suministros 453 443 10 2%
Alquileres s 369 145 39%
Servicios bdsicos 674 320 154 30%
Vidlicos y transportes 183 249 (i) {26%)
Combustible y lubricantes 138 118 19 16%
Provision de pasives por litigios 0 0 0 0%
Impuestos, tasas de regulacidn y fiscalizacion 0 0 1] 0%
Genermcion obligada 2,629 7.607 (1.978) (65
Otros gastos -1884 =160 (1,72 1078%

Total Costo de transmision de energia 9,145 18,213 (9, 068) (505

Durante el periodo terminado el 30 de septiembre de 2019, el 19% de nuestros costos y gastos de
operacion correspondieron a los costos de transmision de energia, el 20% de los gastos generales y administrativos,
dentro de los costos de ransmisidn de energia, el gasto de generacién obligatoria ha bajado al 6% de nuestros
costos tolales.

El costa de transmisién de energia disminuyé en un 50%. o U.5.$ 9.1 millones, en el tercer trimestre de
2019 en comparacién con el tercer trimesire de 2018. Estas disminuciones de costos se deben principalmente a Ia
reduccidn del 45% en los servicios comerciales y financicros, del 50% en la reparacién y mantenimiento y del
11% en los gastos de persenal, compensado por un aumento del 39% en alquileres. Sin embargo, la tercera linea
de transmisién también fue directamente responsable de la reduccidn del 72%, o U.5.$ 5.0 millones de la reduccion
de las tasas de Generacidn Obligada.



La siguiente tabla muestra un desglose de nuestros gastos generales y administrativos para los periodos

terminados ¢l 30 de septiembre de 2019 y 2018.

Gastos generales v adminisiratives
Gasto de Personal

Reparacién y mantenimiento

Servicios comerciales y financicros
Servicios no personales

Materiales y suminisiros

Alquileres

Servicios basicos

Viiiticos y transporie

Combustible y lubricantes

Impuestos, tasas de regulacidn y fiscalizacién
Organizaciones internacionales

Provisién por lingios

Provisién por la obsolescencia de invemario
Provision por retiro voluntario

Otros gastos

Tolal Gastos generales y administrativos

2019

2018

A 2019 vs, 2018

A% 2019 vs,

2018

{En miles de délares estadounidenses, excepluando porcentajes)

3804
280
1,197
1,015
81
787
283
146

3.963
79
735
2033
129
a2
451
79

[15%)

(3.247)

(2,337}

(4%
256%
63%
{50%)
{38%}
106%
(37%)
85%
(55%)
253%
203%
0%
0%
0%
(100%)
(20%)

Los gastos generales y administrativos disminuyeron un 20% en el periodo terminado el 30 de septiembre
de 2019 en comparacidn con el mismo periodo de 2018. Esta disminucion se explica principalmente por reduccién
de 100% de otros gastos, menores servicios no personales del 50% y menores servicios bisicos del 37%.

La depreciacion de los activos aumenté un 8% y la amortizacion del derecho de via avmentd un 34% en
el perieda terminado el 30 de septiembre de 2019, debido a la incorporacién de la tercera linea de transmisién.

Los gastos financieros aumentaron un 78% en el periodo terminado el 30 de septiembre de 2019 en
comparacién con el mismo periodo de 2018, principalmente como resultado de intereses relacionados con nuestras
facilidades de crédito con Citibank y CAF, y el primer pago de intereses de nuestra emisién de bonos locales.

Los gastos del impuesto sobre la renta aumentaron 57% en el periodo lerminado el 30 de septiembre de

2019 en comparacion con 2018 debido al mayor beneficio operativo durante el periodo.



Resultados de 2018 en comparacidn con 2017

Ingresos de actividades ordinarias
Transmision de encrgia

Conexion

Operacién inlegrada

Tolal de ingresos de actividades ordinarias
Otros ingresos

Ingresos Totales

Costo de transmision de energia'"

Costo de Conesidn

Costo de operacidn integrada

Pérdida por deterioro de deudores comerciales
Depreciacicn y amonlizacion

Amortizacion de derecho de servidumbres

Gastos generales y adminisirativos

Resultados de las actividades de operacion

Costos financieros, neto

Participacion en la ganancia de inversion en asociadas

Participacion en la perdida de inversién en negocio conjunto

Uthlidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesio sobre la renta
Corriente
Diferido

Total impuesto sobre Ja renta

Utilidad después de impuestos

Movimienlo neto en saldo de cuentas de diferimiento de actividades

reguladas

Utilidad neta después del movimiento en salda de cuentas de

diferimiento de actividades reguladas

A 2018 vs,
2017

45,746
(1,499)
(2.008)
42,239
(2.300)
39,939

32487
(12)
24

0

(2,749)

(1,127

(3913

65,465

(9,500 §
]
0

55,963

.670)
{8.202)
(12962)

43,001

ik 207
(En miles de détares estadounidenses)
T1.041 25,295
4.093 5.592
9.052 11,060
84,185 41,9497
516 2,85
84,701 44,762
-18.213 -50,699
114 <101
-4,135 =1975
0 1]
19.627 -16,879
-2019 -892
11612 -7.609
28,981 -36,483
13415 3913
0 0
0 i
15,567 -40,397
-1,670 0
0 8,192
-4, 670 8,292
10,897 -32,105
0 1]
10,897 -32,105

43,001

A% 2018
¥s, 2017

(64%)
12%
{(17%)
100%
16%
126%
5%

179%

243%
0%
&

1%

{13
(100%)
(156%)

1%

134%

" Incluye gastos relacionados con os gastos de Generacion Obligada de US.S 7,607 v L.5.542,734 para los periodos terminados el 30 de
sepliembre de 2018 y 2017, respectivamente. Véase ka nota 29 de los estados financieros.

Los ingresos totales de las operaciones aumentaron un 101%: debido principalmente a un aumento del
181% en los ingresos de transmisidn que ascendieron a U.S.3 71.0 millones, para el periodo terminado el 30 de
septicmbre de 2018. Este aumento se debié principalmente al aumento de los ingresos de transmisién por un
imporie de U.S.$45.7 millones directamente relacionados con la puesta en funcionamiento de la tercera linea de

transmision.



La siguientc tabla muestra un desglose de nuestro costo de transmision de energia para los periodos
terminados el 30 de septiembre de 2018 y 2017.

2018 2017 A 2018 vs. 2017 %‘

Costo de Transwmision de energia (En miles de diolares estadounidenses, exceptuande porcentajes)
Gasta de personal 4,675 5561 [ Bfidn) 6T
Reparacion y mantenimicnto 2325 192 2,134 11
Costo por daiios causados (2) 1] 1] 0 0%
Servicios comerciales y financieros 1,687 1,129 557 49%
Servicios no personales 380 | 379 38.217%
Materiales y suminissros 443 337 106 2%
Alquileres 369 346 k1) T%
Servicios bidsicos 520 576 R1] {10%}
Vidlicos y transpones 249 283 {35) (12%)
Combustible y lubricantes 118 114 4 3%
Provisidn de pasivos por litigios 0 ] 0 0%
Impuestos, 1asas de regulacidn y fiscalizacion ] 0 0 0%
Generacidn obligada 7,607 42,734 (35.127) (825}
Otros gastos -160 =573 414 100

Total Costo de transmision de encrgia 18,213 50,699 132457} (6% §

El costo de transmisidn de energia disminuyd un 64%, o U.5.532.5 millones, en el tercer trimestre de
2018 ¢n comparacion con 2017. Estos menores costos se deben principalmente a la reduccidn de nuestro costo de
Generacién Obligada de 82% o U.5.$35.1 millones, debido principalmente a la puesta en aperacion de la tercera
linea de transmisién.

La siguiente tabla muestra un desglose de nuesiros gastos generales y administrativos pam los periodos
terminados el 30 de septiembre de 2018 y 2017.

2018 2017 A 2018 vs. 2017 ﬁ ¥

Gastos penerales v administrativos (En miles de délares estadounidenses, exceptuando porcentajes)
Gasto de Personal 1963 4,740 [T6) (16%)
Reparacién y mantenimienio 79 65 14 2U%
Servicios conmerciales y financieros 135 560 175 3%
Servicios no personales 2,033 1,492 541 36%
Materiales y suministros 129 155 (26 (175
Alquileres 382 370 12 £k
Servicios bdsicos 451 289 162 56%
Vidticos y transporte I 96 {17} (18%}
Combusuble y lubncanies 42 19 n 121%
Impuestos, 1asas de regulacton y fiscalizacion 465 669 {2H) (30%)
Organizaciones internacionales 6 5 1 L00%
Provision por litigios 0 0 0 0%
Provision por la obsolescencia de inventario 0 0 0 0%
Provisidn por retiro voluntario 0 0 0 0%
(ros gastos 37 762 4,009 526%

Total Gastos generales y sdministrativos 11,612 6499 3,913 51%



Los gastos generales y administrativos sumentaron un 51% en el periode terminado el 30 de septicmbre
de 2018 en comparacion con el mismo periodo de 2017. Este aumento se explica principalmente por un aumento
del 36% en servicios no personales, y un aumento del 526% en gastos de fiscalizacién.

La depreciacion de los activos aumentd [6% y la amorlizacién del derecho servidumbres aumentd 255%
para el periodo terminado ¢l 30 de septiembre de 2018. Esta diferencia se explica principalmente por el aumento
de activos debido a la tercera linea de transmision.

Los gastos financieros aumentaron en un 78% para el periodo debido principalmente a los U.5.% 10,4
millones de intereses relacionados con nuestras facilidades de crédito con Scotiabank y CAF.

Los gastos del impuesto sobre la renta avmeniaron un 100% en el periodo terminado el 30 de septicmbre
de 2018 en comparacién con 20t7. El tipo impositivo efectivo subid al 30% debido a las ganancias del perfodo,

Liquidez y Recursos de Capital

Financiamos la mayoria de nuestras necesidades de liquidez a través del efectivo generado por operaciones
¥ financiamienitos de deuda. La siguicnte tabla muestra nuestros flujos de efectivo para los periodos indicados.

Parael
periodo Para el aiio terminado
terminado diciembre 3
Septiembre 30
2019 2018 2017
(En miles de délares estadounidenses)

Efe.cl.ivo neto provisto. Por {utilizado en) las (66515 7578 80.900
actividades de eperacion
Efectivo neto utilizado en las actividades de S— JE— P
A .. {5T7608) 02 4003 (5328%
inversidn
Efectivo neto provisto por las actividades de 132645 78.08) 28,546

financiamiento

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de operaciin

El flujo de caja generado para el periodo terminade el 30 de septiembre de 2019, a partir de las actividades
operativas fue de U.8.$ (66.5) millones, lo que representa una disminucién del 778% en comparacién con los
U.S.5 (7.6) millones con respecto al afio final de 2018.

Esta diferencia se debe principalmente a una disminucion de las cuentas por pagar por U.S.$ 53.4 millones
en comparacion con 2018.

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversidn

Nuestros gastos de capital (incluyendo adiciones de propiedades, plantas y equipos mds adelantos en efectivo)
fueron de U.5.3 57.6 millones para el periodo terminado el 30 de septicmbre de 2019,

Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento

El 15 de agosto de 2018, suscribimos un préstamo sindicado con Citibank (como organizador principal)
y otros prestamistas, por U.5.$ 400 millones, con vencimiento ¢l 6 de septiembre de 2021 y una tasa variable de 3
meses libor mids un diferencial de 2.25% tasa de interés anual. Los ingresos se utilizaron para pagar totalmente cl
costo de la tercera linea de transmisién, un total de U.S.$ 275.8 millones. También recibimos U.S.$ 52.7 millones



adicionales de nuestra facilidad de crédito con CAF para financiar los requisitos de CAPEX. Pagamos por adelantado
nuestro crédito con CAF ¢l 2 de abril de 2019, por un monto total de U.S.$ 74.8 millones.

En marzo de 2019, recibimos fondos por un total de U.S.$132.7 millones de nuestras {acilidades de
préstamo a corto plazo, que tenemos la intencion de pagar con los ingresos de la oferta de bonos locales e
internacionales.

En la primera semana de abril realizamos dos emisiones de bonos por un total de U.S.$575 millones,
U.5.8500 millones en el mercado internacional a una tasa fija de 5.125% y un plazo de 30 afios y U.S.$75 millones en
¢l mercado local a una tasa fija de 3.85% y un plazo de 7 afios. Estos dineros fueron usados para cancelar el préstamo
de U.5.5 400 millones con Citibank y pagar anticipadamente las lineas de crédito con el Banco General y el Banco

Nacional de Panamad.

Desarrolle de Proyectos y Obligacienes Contractuales Financieras

El siguiente cuadro establece ciertas obligaciones contractuales al 30 de septiembre de

2019:
A Septiembre 30, 201%
Total Corto Plazo Largo Plazo

" (En miles de ddlares estadounidenses)
Lineas of Crédite 33,333 8,333 25,000
Bonos Internacionales™ 300,000 . 500,000
Bonos Locales' 75,000 - 75.000
Subtotal 608,333 8.331 600,000
Otros compromisos®™ 22,536 22,536 S
Total 630,869 30,869 600,000

(1} Las lineas de erédito incluyen las Facilidades de Crédilo enire ETESA como Prestatano y Banco Nacional
de Panamd y Banco Centroamericano de Inlegracion Econdmica.

(2} Bono ¢mitido bajo la regla 144A, Regulacion S en el mercado inlemacional a un plazo de 30 aios
amortizable a partir del afio 16 y una tasa fija de 5.125%.

(3) Bono emitido en ¢l mercado panameiio, pagadero al vencimiento, a un plazo de 7 afios y una tasa fija de

185%.

(4) Otros compromisos incluyen el pago de nuestras cuentas por pagar. incluidas las obligaciones en vinud de
nuesiros contratos de gasios de capital existentes. Eslos compromisos estdn supeditados a ciertos progresos
en la constniccidn de proyectos.

Gastos de Capital
Propiedad, planta y equipo

Los gastos de capital de propiedad, planta y equipo (que incluye adiciones de propiedades, plantas y equipos
mis adelantos en efectivo a terceros) fueron de U.S.8 58.9 millones para ¢l periode terminado et 30 de septiembre de
2019.

Inversiones en empresas relacionadas

Tenemos la siguiente participacion de capital en otras empresas. Poseemos 6,500 acciones en Empresa
Propietaria de 1a Red (EPR) con un valer nominal de U.S.$ 1.000 cada una, lo gue representa una participacion del
11.11%, adquirida en septiembre de 2011.

También poseemos 300 acciones en la Red Centroamericana de Comunicaciones (REDCA) con un valor
nominal de U.8.% 1,000 cada una, lo que representa una participacién del 11.11%, adquirida en octubre de 2012,

Por 1iltimo, poseemos 8,187 acciones en Interconexién Eléctrica Colombia Panamd (IECP), con un valor
nominal de U.5.$1,000 cada una, lo que representa una participacion det 50%. adquirida en febrero de 2010,



Gastos Futuros de Capital

Proyectamos gastos de capital durante [os proximos diez afios con un promedio de 93,9 millones de délares
EE.UU. al aiio. Se espera que nuestros requisitos de capital se financien con una combinacidn de recursos internos y
deuda de terceros.

Politica de Dividendos

Sélo hemos pagado dividendos en dos de los dltimos 10 aiios: U.S.5 5.8 millones en 2010y U.S.$ 2.3
millones en 2015. En cambio, hemos invertido la mayor parte de nuestras ganancias netas anuales en el desarrolle de
la expansidn y la eficiencia de nuestras lineas de transmision, lo que nos proporciona una tarifa mds competitiva en
el marco del régimen tarifario.

Divulgaciin del Riesgo de Mercado

Debido a que tenemos principalmente activos fijos y de larga duracién, nuestra polftica es aumentar el
financiamiento predominantemente con vencimientos a largo plazo y a tasas fijas.

Riesgo de lus Tasas de Interés

Los cambios significativos en los valores razonables y los Mujos de efectivo futuros de instrumentos
financieros que pueden atribuirse directamente a los riesgos de las tasas de interds incluyen cambios en los ingresos
netos de los instrumentos financicros cuyos [lujos de efectivo se determinan en referencia a la flotacién de las tasas
de inferés y cambios en ¢l valor de los instrumentos financieros con flujos de efectivo fijos.

Nuestros activos son principalmente activos tangibles fijos y de larga duracién. En consecuencia, los pasivos
financieros que se utilizan para financiar dichos activos consisten principalmente en pasivos a largo plazo a tasas fijas.
Esta deuda se registra en ¢l balance a un costo amortizado.

El objetivo de la gestion del riesgo de las tasas de interés es lograr una estructura de deuda equitibrada,
disminuir el impacto en los costos debidos a las variaciones de las tasas de interés y reducir la volatilidad en el estado
de resultados.

La siguiente tabla compara nuestras deudas y muestra que la mayoria de la deuda al 30 de septiembre de
2019, estd a una tasa variable. Por lo tanto, Jas variaciones en las tasas de inflacidn podrian afectar potencialmente
nuestros gastos financieros.

Importe en Moneda Original
Moneda Tasa de Tipo de (En miles de délares estadounidenses)

Deuda o indice Interés Tasa Septiembre 30, 2019 Diciembre 31, 2018
Caja de Ahorros, préstamo U.S$ 6.74% Flotante'" - 23,024
Caja de Ahorros, Linea de Crédito  U.S.$  6.74% Flotante!! - 721
Corporacion Andina de Fomento US$  6.28% Flotante™ - 71,432
Citibank, préstamo USS  4.94% Flotane™ - 400,000
Bono a 30 afios US$ 513% Fija™ 500,000 -
Bono a 7 aiios US$ 385% Fija® 75,000 -
BCIE, Linea de Crédito USS$S  4.39% Flotame'™ 33,333 -
(1} Latasa flotante de la facilidad de crédilo comresponde a 6-meses LIBOR mas un margen de 4,00%, con una 1asa de inlerds minima

anual de 5.5%.
{2)  Laasa fotante de Ia facilidad de crédno corresponde a 6-meses LIBOR mas un margen de 3.45%
(3)  Laiasa flotante de Ia facalidad de crédino corresponde a 3-meses LIBOR mas un margen de 2.25%
{4} La tasa de la facilidad de crédito es fija hasta su vencimienio
{50 La tasa de la facilidad de crédito cs fija hasia su vencimienio
(6)  La tasa (lotante de la facilidad de crédito corresponde a 6-meses LIBOR mas un margen de 1.75%



No estamos expuestos materialmente al riesgo di cambios en las tasas de interés del mercado. Sin embargo,
los aumentos de la inflacion podrian afectar el costo de la deuda de ETESA vy, por lo tanto, nuestros gastos
financieros. Este impacio se compensa en cierta medida con el mecanismo de indexacién de nuestros ingresos, que
también se ajusta para la inflacién mediante férmulas de indexacidn.

Riesgo de Cambio de Divisas

Mantenermos nuestros libros y registros financieros vy publicamos nuestros estados financieros en Balboas.
Desde poco después de la independencia de la Republica de Panami de Colombia en 1903, la Repiblica de Panama,
a través de un acuerdo monetarie con los Estados Unidos de América, ejecutado el 20 de septicmbre de 1904, ha
establecido ¢l délar estadounidense como su moneda de moneda de cursa legal. El Balboa, la unidad monetaria de la
Remiblica de Panamd, estd a la par y de libre cambio con el délar estadounidense. La Repiiblica de Panamd no emite
moneda en papel y en su lugar utiliza el ddlar estadounidense como moneda de curso legal. El uso del délar
estadounidense como moneda de curso legal y meneda del pais también estd expresamente reconocido por el Cédigo
Fiscal de la Repiblica de Panami. Todos los montos establecidos en csie documento se muestran en ddlares
estadounidenses, pero como se seialé anleriormente, son equivalentes a Balboas

Riesgo de Liguidez
Riesgo asociado a nuestra gestion

Corremos el riesgo de no poder satisfacer nuestras necesidades de efectivo, o no poder hacer un pago de
deuda al vencimiento. Ademds, es posible que no podamos liquidar los activos de manera oportuna a un precio
razonable.

Para garantizar que somos capaces de responder financieramente tanto a las oportunidades de inversidn de
capital, como al pago oportuno de nuesiras obligaciones, mantenemos tres lineas de crédito rotativas dedicadas para
¢l capital de trabajo por un monto de US$130 millones. Estas lineas de crédito comprometidas, contratadas en
diciembre de 2018, fueron otorgadas por un periodo de un afio por el Banco General, BCIE y Banco Nacional de
Panama.

Estamos expuestos a riesgos asociados con el endeudamiento, incluido el riesgo de refinanciacién cuando
nuestra devda vence. Estos riesgos se mitigan mediante el uso de deuda a largo plaze y la estructuracidn adecuada
de los vencimientos a lo largo del tiempo.

La siguicnte 1abla presenta las amortizaciones de capital y los pagos de inicreses estimados
correspondientes a nwestros pasivos financieros (deuda), segiin su fecha de vencimicnto, al 30 de septiembre de 2019
y diciembre 2018 y 2017.

Miis de 1al Jas 5al0 Mis de 10

Vencimiento de la

- 1 Ao Afos Afos Aiiios Afios Total
Deunda (principal)

{En millones de délares estadounidenses)

Septiembre 30,

2019 63.3 57.0 57.0 208.9 1,012.5 1,398.3
Diciembre 31,
2018 354 470.2 246 525 184 601.1

Diciembre 31,
2017 1726 48.6 36.6 41,2 28.1 527.1



Arreglos Fuera de Balance

A la fecha de este documento, no tenemes ningiin arreglo fuera de balance matenal.

Principales Politicas Contables

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacién de nuestros estados financieros se detallan
en la Nota 2 de nuestros estados financicros auditados y nuestros estados financieros intermedios no auditados. Estas
politicas se han basado en las Normas NIIF, en efecto desde el inicio de las operaciones y se han aplicado
uniformemente durante los periodos presentados,

The principal accounting policies applied in preparing our financial statements are detailed in Note 2 10 our
audited financial statements and our unaudited interim financial statements. These policies have been based on IFRS
Standards, in effect since the start of operations and applied uniformly for the periods presented.

Estimaciones Contables Criticas
Uso de Estimaciones en la Preparaciin de los Estados Finavncieros

En la preparacién de los Estados Financicros de ETESA, nuestra direccién hace estimaciones sobre una
variedad de asuntos. Algunos de eslos asuntos son muy inciertos, y las estimaciones implican juicios basados en Ia
informacién disponible para nuestra direccién en ese momento. En la discusién a continuacién, nuestra direccién ha
identificado varios asuntos para los cuales nuestra presentacién financiera se veria materialmente afectada si
hubi¢ramos utilizado diferentes estimaciones que razonablemente podrian utilizarse o en el futuro cambiamos
nuestras estimaciones en respuesta a cambios que es razonablemente probable que ocurran. Esta discusién aborda
inicamente las estimaciones que nuestra direccidn considera mds importantes en funcion del grado de incertidumbre
y la probabitidad de un impacto material si se hubiera utilizado una estimacién diferente. Hay muchas otras dreas en
las que se utilizan las estimaciones de la administracion sobre asuntos inciertos, pero el efecto razonablemente
probable de las estimaciones modificadas o diferentes se considera no importante para nuestra presentacion
financiera. Consulte las notas de los estados financieros de ETESA para obtener una explicacion mds deiallada de
la aplicacidn de estas y otras polilicas contables,

Las siguientes son las politicas contables que nuestra direccion cree que son las mids importantes para la
presentacién de nuestra condicidn financiera y los resultados de las operaciones y que requieren juicio subjetivo.

Propiedad, Planta y Equipo

Propiedad, planta y equipo incluyen los siguientes articulos: construccién en proceso, terrenos, edificios,
plantas y equipos, equipos informaticos, muebles, vehiculos de motor y otros bienes, plantas y equipos.

La construccidn en proceso incluye mane de obra, materiales, interés y asignacidn de algunos coslos
generales y generales. Los gastos de intereses directamente atribuibles a la construccién, tante de naturaleza
especifica como genérica, se devengan inicamente duranie ¢l periodo de construccion, Tambidn se incluyen en la
capitalizacion de la construccidn en proceso los gastos directamente relacionados con el personal y otros gastos de
caricter operativo atribuibles al proyecto. Una vez finalizada, la construccidn en proceso se transfiere a la clase
apropiada de propiedad, planta y equipo una vez finalizado el periodo de prueba y los activos disponibles para su
uso,

La amortizacidn se determina utilizando ¢l método de linea recta teniendo en cuenta sus valores de cosle
menos residuales durante su vida util econémica estimada. Un cambio en la estimacidn de vidas Jdtiles podria afectar
el nivel de gastos de amortizacién anuales reconocidos durante el periodo. Al estimar las vidas dtiles y el valor
residual esperado, nos basamos principalmente en la experiencia real con activos similares y recomendaciones
técnicas de ingenieros y fabricantes. Las estimaciones se revisan anualmente para cualquier cambio. Cuando se



retiran los componentes de propiedad amortizables, el coste original y los gastos de desmantelamiento, menos el
valor residual, se cargan a la amortizacién acumulada.

El valor en uso es el valor actual de los fujos de efectivo futuros estimados gue se espera que se deriven
del uso continuo del activo y de su disposicidn final.

Contabilidad de Impuestos sobre la Renta

De acuerdo con la ley fiscal panameiia, los impuestos sobre la renta se calculan y pagan por persona juridica.
Como parte del proceso de preparacion de nuestros estados financieros, estamos obligados a calcular nuestros gastos
del impuesto sobre la renta en funcién de las tasas vigentes en ¢l momento del cilculo (que estin sujetas a cambios
por la promulgacidn de una nueva tasa impositiva). Incluimos en nuestros resultados mensuales preliminares el
cilculo de impuestos de acuerdo con la ganancia al final dei mes y también teniendo cn cuenta todas las leyes
aplicables (gastos deducibles y otros) al hacer este cilculo.

Las tasas del impuesto sobre la rena wiilizadas para caleular los impuestos diferidos son las tasas
impositivas que se espera que se apliquen al periodo en que se realiza el activo o se liquida el pasivo, sobre la base
de las tasas impositivas (y las leyes fiscales) que se han promulgado o promulgado sustancialmente al final del
periodo correspondiente. Estas tasas pueden diferir de las tasas impositivas utilizadas para calcular los gastos
actuales del impuesto sobre la renta. Un cambio en la tasa del impuesto sobre la renta puede afectar el valor contable
de los impuestos diferidos, lo que puede resultar en un impacto en las ganancias.

Deterioro de las Cuentas por Cobrar

A partir del 1 de enero de 2018 ETESA adopté las disposiciones de la NIIF 9 gue incorpora un modelo de
pérdida esperada. El modelo de pérdida esperada se basa en la experiencia histérica de 1a Compaiiia sobre el
incumplimiento de sus clientes y considera elementos de visién a futuro. Los elementos prospectivos se basan en el
juicio y consideran la industria en la que operan nuestras contrapartes, asi como la condicién macroeconémica general
de Panamd. Si las condiciones en Panami o en una industria especifica cambian significativamente, nuestras
estimaciones de deterioro de los créditos comerciales pueden cambiar significativamente.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(Emprasa 100% posefda por el Estado de la Republica de Panama)

(Panamad, FRepuoblica de Panama)

Estado de siluacidn financiera

por el periddo terminade 30 de seplismbre de 2019 y afio terminado a diciembre 2018

{Cifras en balboas)

Aclivos

Aclives no corrientes
Inversidn en asociadas

Inversidn en negocio conjunto

Inmuebles, planta, equipo y mejoras a la propledad, neto
de depreclacidn y amorlizacidn acumuladas

Construcciones en proceso
Deracho de servidumbres, nalo
laveniario de repuasio, neto
Préstamo por cabrar asociada
Fondo de cesantfa

Adealantos a contratislas
impuesto diferido activo

Otros aclivos

Total de activos no corrientas

Activas corrienlas
Electivo
Elactivo rasiringido

Cuenlas por cobrar:
Distribuidoras de energia
Generadoras de energla
Entidades gubernamantales
Otros agenles del mercado
Olras

Provisidn para cuentas incobrables
Cuentas por cobrar, neto

Aclivos de coniratos

Impuasle sobre |a renta pagado por anticipado

Total de aclivos corrientes

Total de activos

Saldes deudores de cuentas de difenmienlos de actividades

Total de aclivos y saldos deudores de cuentas de
diterimiento de aclividades reguladas

Nola

9, 20

10, 20

11

13
14
8,33
alLii, &
15
32
16

i7. 20
17,20

20, 33
20,33
20,33
20,33

a3
33

19

2019 2018
16.455.298 15,056,166
2.255.334 2.517.599
561.399.520 582.227.988
171.595.065 130.2098.858
98.250.068 83.344.856
3.798.087 4.206.432
2.423.077 2.596.154
2.066.327 2.148.455
10.885.674 8.950.429
B85.826 885.826
2.438.072 2.116.603
872,452,348 835,349,367
47.056.748 19.468.626
o 0
9.276.382 45.455.698
72.354.531 22.773.335
568.464 568.464
1.892.053 1.174.099
17.542.119 5.177.738
101.753.549 75.168,335
(2.805.998) (2.795.354)
98.947.551 72.373.981
194111 24.164.280
0 0
146.196.410 116.006.887
1.018.650.758 951.356.254
13.411.976 23.378.257
1.032.062.734 974,734.511

Las notas en fas pdginas 9 a la 73 son parte integral de los estados financieros




Patrimonlo y Pasivos

Patrimonio

Accliones comunas; aulorizadas 52,000,000 sin valor nominal;
emilidas y en circulacion al valor indicado

Aporte de capilal
Wtilidades no distribuidas
Impuesio complementario
Total de patrimonio

Pasivas no corrientes

Préstamos y obligaciones

Bonos Por pagar intemaclonales
Bonos Por pagar locales

Provision para prima de anligGedad
Provisién para litigios

Devolucidn tarifaria por pagar
Retencionas a coniralistas

Total de pasives no corrlentes

Pasivas corrientes

Préstamos y obligaciones

Bonos Por pagar inlernacionales
Bonos Por pagar locales

Interesas por pagar Bonos Internacionales
Intereses por pagar Bonos nacignales

Inlereses por pagar
Total de préstamos por pagar

Cuentas por pagar:
Proveedores
Distribuidaras de energia
Genaradotas de energia
Otros
Tercera linea de transmisidn
Total de cuentas por pagar

Retenciones a conlralistas

Gaslos acumulados por pagar y oiros pasivos

Impueste sobre la renta por pagar
Total de pasivos comrientes
Total de pasivos

Compromisos y conlingencias

Total de patrimonio y pasives

Saldos acreedoras de cuenias de dilerimienlos de actividades re

Z
o
=
]

21

20,22

20,22

25
20

26

12

34

Total patrimonio, pasivos y saidos acreedores de cuentas de

diferimiento de actividades reguladas

201 2018
124.871.972 124.871.973
68.667.484 68.667.484
152.909.679 134.721.148
(4.977,708) {4.877.708)
341.471.427 323.282.887
25.000.000 483.932.040
75.000.000 ¢
500.000.000 0
1.885,631 2.134,740
1.725.761 1.725.761
20.722.320 40.528.853
5.261.196 2.113.215
620.594.908 530.434.608
8.333.333 8.423.248
0 4]
0 0
0 0
0 ]
35.422 2.441.811
8.368.755 10.885.059
22.535.575 75.830.663
876.408 2.680.698
5.128.4586 13.207.019
659.955 1.368.142
4] 0
20.200.394 93.186.522
o 1.172.248
5.038.864 6.740.509
1.936.223 388.656
44.544.236 112.353.034
674.109.144 642.787.643
0 0
1.015.610.571 966.070.540
16.452.163 8.663.971
1.032.062.734 8974.734.511




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 5. A, (ETESA)
(Empresa 100% poselda por el Estado de la Repiibiica de Panamd)
[Panama, Republica de Panamd)

Estado de reaultados

Por los periddos lerminadas el 30 de septiembre de 2019, 2018 y 2017

{Cllras en baiboas)

Nola
Ingresos de actividades ordinarias
Transmision de energia 20
Conaxién 20
Opearacion integrada 20
Total de ingresos de actividedes ordinarias ar
Oiros ingresos 20, 26
Transmision de energia 20, 29, 20
Canexién ag, 30
Operackin integrada 29, 30
Depreciacidn y amartizacidn 11
Amortizacién de derecho de servidumbres 13
Gaslos generales y adminisirativos 29, 30
RAesultados de las aclividades de operacién
Costos financieras, nelo e}l
Pasticipacién en !a ganancia de inversion en asociadas g
Participacion en !a pérdida de inversion en negocio conjunto 10
Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobra Ja renta

Coriiente

Diferido
Total impuesto sobre Ia renis a2
Utilidad del afio antes da movimientos natos en saldos

de cuentas de dilerimiento da actividades requladas
Movimiento neto en saldo de cuentas de dilerimiento de aclividades
reguladas relacionadas con el resullado det efio 19

Utilidad del afio y movimientos netos en =aldos de cuentas
de diferimiento de actividades reqguladas

Ganancia por accxdf antes de los saldos de cuenlas
de ditesimiento de actividades reguladas

Ganancia per accidn después de los saldos de cuentas
de dilarimlento de aclividades reguiadas

Las notas en las pdginas 9 a la 73 son parte inlegral de los estados financieros,

2019 2018 2017
£89.533.917 71.040.842  25.204.651
3.551.912 4,002.648 5.591.889
10.677.640 9.051.866  11.060.267
103.763.460 B4.185.376 41.946.607
3.202.124 515.545 2815418
(.144.906)  (18.212.728)  (50.609.342)
(106.918) (113.771) {101.383)
{4.871.374) {4.134 B76) {4.975,283)
(21134,542)  (18.627.388)  (16.878.597)
(2.708 B58) {2 018 830) {892.331)
(2.275183)  (11.612.121) {7.698.716)
59723532 28081.297 _ (36483.437)
{20.830.478)  (13414.643) {3.913.351)
2.295.682 D 0
(320.971) 0 0
37.850.065 15 566,654 [40.396.788)
{7.312.229) {4.860.996) 0
0 0 8.202.171
(7.312.229) {4.669.996) B.252.171
30.537.836 10.896.658  (32.104.617)
(13.411.976) 0
17.125.860 10.896.658 _ (32.104.617)
0,59 0,21 -0,62
0,33 0,21 -0.62
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S, A. (ETESA}
{Emprasa 100% poselda por el Estado da la Repoblica do Panama}
{Panam4, Repibiica de Panamd)

Estado da flujas de efective

Por los afas larminados e 20 de seplismbre da 2019, dicismbre 2018 y diclembra 2017

{Ciiras en batboas)

fiota

Fiujos de efectivo da las aclividades de operacidn

Utilidad nela

Ajusies por:

Dapreciacion, inmuebles, planta y aquipas "
Amorlizacidn de derecha de sonidumbros 13
Provisidn para cuentas incobrables 33
{Revarsidn) provisidn para obsolescancia de inventanios

Pérdida (ganancla) nata en venta da activas lijos 28
Participacion en la ganancia da invarsidn en asociada g
Panticipacion an [a pérdida da negacio conjunto 10
(Ravarsidn) provisidn para litiglos y compromisos

Provisién para devolucion taritaria 24
Coslas linanciaros, nelo

Efaclo de desconlar las cuentas de actividades reguladas 18
(Ingtaso) gasto de impuesto sobre 1a renta corrienta a2
Gaslo de impueslo sobra la renta dilerido az

Cambios an activas y pasivos de operacidn:

Cueantas por cobrar y activos de condrato

Otros aclivos

Cuentas por pagar

Olros pasivos

Pravisidn para prima de anligiedad

Elsctivo generndo de las actividades de operacidn

Impuesto sabra la renla pagado

Inlerasas pagados

Efectivo nato proviste por (utilizada an) las actividades de opsracion

Flujos de efectivo do las actividadas de inversicn
Inlaresas racibidos

Cambiloa en ol fondoe de cosaniia

Dividandos racibidos da asociadas

Adquisicdn de activos ljos 11
Producta da Ja venta da activo ljo

Pagos a construccionas en proceso 12
Adquisicion de servidumbra 13

Efeclivo noto utilizado en las aclividades de inversion

Flujos da efectiva de ias actividadns de financiamiento

Agorias da capital

Impuasio complamentanio

Pago por la tercera linea de iransmisién 25
Cambio sl efactive resiringido

Produclo da préstamos por pagar

Abonos a préstamos

Electivo nelo provista por las actividades ds inanciamiento

Efacio da las cuanlas de dilenrignlo do actividades reguladas 19
{Disminucidn) aumanto nalo on el elactivo

Efeclivo al inicio del afo
Efactiva al final del afio

Las notas en las paginas 9 a la 73 son parie intagral da los estados financiervs.

2019 2018 207
17125860 12 921 971 621.826
21134542 28 BBE.255 23.445.943

2.708.858 2,689,002 1.480.406

{186.058) {1.849) 0
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
(Panama, Republica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afos terminados
el 31 de diciembre de 2018, 2017

{Citras en balboas)

{1

Entidad que reporta

Empresa de Transmislén Eléclrica, S. A., (‘ETESA") es una sociedad andnima constituida
madiante Escritura Pliblica No. 148 de 19 de enero de 1998, como resultado de la
reestructuracidn del Institulo de Recursos Hidraulicos y Electrificacidn {{RHE) aprabada por el
Consejo de Gabinele del Gobierno de la Republica de Panama medlante resolucion No. 266
de 27 de noviembre de 1997.

La actividad de ETESA consiste en transportar la energia elécirica de alla lensidn desde el
punio de entrega de las empresas generadoras hasta el punto de recepcion de las empresas
distribuidoras o grandes clientes, incluyendo las inlerconexiones internacicnales. De igual
forma ETESA, tiene a su cargo la operacion del sislama inlegrado nacional, cuyo objetivo es
atander la demanda en el sistema interconeclado nacional en forma confiable, sequra y con
calidad de servicio, mediante 1a ulilizacién de recursos de genaracidn y lransmision dispanibles,
incluyendo las interconexiones internacionales, asi como administrar el mercado de contratos
y el mercado ocasional.

ETESA, a través de las Resoluciones de Gabinele No. 6 del 28 de enero de 2004 y No. 174
del 8 de noviembre de 2011, fue autorizada por el Estado para la suscripcidén del Convenio
Interinstitucional con el Ministerio de Economia y Finanzas para la conslilucidn y adminisiracion
del Fondo del Eslabilizacion Tarifaria (FET) y Mediante la Resolucidn de Gabinete No. 59 de
23 de junio de 2015 del Fondo Tarlario de Occidenle {FTO).

ETESA inicio operacianes el 19 de enero de 1998, su oficina principal esia localizada en la
Avenida Ricardo J. Alfaro, Edificio Sun Tower Mall Piso No. 3.

El Sistema Macional Inlegrado (operacién Inlegrada) esla compuesto por las siguienies
divisiongs:

Centro Nacional de Despacho 5

La operacidn inlegrada es un servicia de uilidad publica que tiene por objeto alender, en cada
instants, la demanda en el sistema interconectado nacional, en forma fiable, sequra y con
calidad de servicio, mediante la ulilizacién dptima de los recursos de generacién y ransmisidn
disponibles, incluyendo las interconexiones internacionales, asi como administrar el mercado
contratado y el mercado ocasional,

El Centro Nacional de Despacho (CND) es una dependencia de ETESA, y de acuerdo al
mandalo de la Ley 6 de 3 de febraro de 1997, ETESA, debera llevar una adecuada separacion
contable de los ingresos y coslos correspondientes al servicio de operacién integrada.
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(2

Hidrometeorologia

La Gerencia de Hidrometeorologia brinda los servicios de hidrometeorologia e hidrologia a nivel
naclonat en la Replblica de Panamd. Le compele ser el enlace con los servicios
meteorolégicos nacionales de otros palses del drea y coordina con el Sistema Nacional de
Proleccién Civil (SINAPRCC), el aviso de alerta ante fenémenos meteoroldgicos extremos,

La Gerencia de Hidrometeorologfa en el campo de la meleorologia es responsabie de procesar
y analizar toda la informaciin generada en la red de estaclones meteorologicas del pals; de
planilicar, coordinar y proyectar la invesligacion nacional en meteorologia.

La Gerencia de Hidrometeoralogia, en el campo de Hidrolegia es responsable de planiiicar,
coordinar y proyectar la invesligacién nacional relativa al invenlario, calidad y aprovechamiento
de los racursos hidricos del pafs, preparar los prondslicos hidroldgicos que a corto y largo plazo
contribuyen a la operacion de los embalses que sirven a las centrales hidroeléciricas del pals.

La Gerencia de Meteorologla es responsable de construir, mantener y operar la red nacional
de estaciones meleoroldgicas e hidroldgicas. Efectuar las medidas de ios niveles de las aguas
superliciales y sublerrdneas; operar el sistema nacional de telemedida de variables
hidroldgicas y lievar a cabo las medidas de los caudales y sedimentos de los rlos nacionales.

Mareo legal y regulatoric

Conlorme lo que establece la Ley No. 6 de 3 de febrero de 1997 y las modilicaciones
electuadas por la Ley 57 del 13 de octubre de 2009, ETESA tiene la responsabilidad de
preparar los programas de inversidn y expansidn de la red de transmisidn de energla eléctrica
en el sistema inlerconectado nacional, operar y efecluar la construccion de nuevas
Instalaciones y refuerzos de la red de transmisidn; asl como la de operar el sistema
interconeclado nacional, praparar el plan de expansion de transmisién y plan indicalivo de
generacion, operar, manienar y prestar los servicios relacionados con la red nacional de
meaieorologia e hidrologla,

ESTESA es regulada por las siguientes entidades:

Autoridad Naclonal de Servicios Pablicas (ASEP)

Eslablecida de acuerdo con la ley del ente requlador de los serviclos plblicos de 1996. Es una
entidad autdnoma del Gobierno de Panamd con la responsabilidad de reguiar, controlar y
determinar las tarifas para la presiacion de los servicios de eleciricidad, enlre olros servicios.

Secrelaria de Energia

Su misién es formular, proponer e impulsar la politica naclonal de energia con ia finalidad de
garantizar Ja seguridad del suministro, el uso racional y eficiente de los recursos y la energla
de manera sostenible, segun ef Plan de Desarrollo Nacional

Base de contabilidad
Los estados (inancleros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
da Infarmacidn Financiera (NIIF).

Los eslados financieros fueron aprobados por la administracion para su emisién el 10 de abril
de 2019,
10
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{3)

{4)

()

Esle es el primer conjunto de eslados financieros anuales de ETESA en los que se ha aplicado
la NNF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contralos con Clienles y la
NIIF 9 Instrumentos Financieros. Los cambios en las politicas conlables significativas se
describen en la Nota 7.

Base de madicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histdrico.

Moneda funcional y de presentacion

Los eslados financieros estdn expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional de
ETESA. El balboa es la unidad monetaria de la Repuiblica de Panama, la cual esta a la par y
es da libre cambio con el ddlar {$) da los Eslados Unidos de América. La Republica de Panama
no emile papel moneda propio, y en su lugar, el délar de los Estados Unidos de América se
utiliza como moneda de curso legal.

Uso de estimaciones y supuestos

Al preparar esle estado firanciero, la gerencia ha realizado juicics, estimaciones y supuestos
que alectan la aplicacién de las poifticas contables y los montos de aclivos y pasivos
inlormados. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuastos relevanies son revisados regularmente. Las moditicaciones de
las eslimaciones contables son reconocidas prospectivamente.

a. duicios
La informacion sobre juicios reatizados en la aplicacion de polilicas contables que tienen el
efeclo mas importante sobre los importes reconocidos en el estade financiero se describe
en las siguientes notas:

Nota 9 — Delerminacidn de inftuencia significativa en una inversian en asociada

Nota 10 — Determinacion de si existe un acuerdo o negocio conjunlo

Nota 34 - clasificacion de arrendamientos

Nota 3(c) — Determinacién de las vidas Uliles del inmueble, planta, equipo y mejoras a la
propiedad

b, Supuesto e incertigumbres en las estimaciones:
La informacion sobre supuestos e inceridumbres de estimacidn que tienen un riesgo

signilicative de resullar en un ajuste material a los importes en libros de aclivos y pasivos
en ol afio terminado el 31 de diciembre de 2018 se incluye en las siguienies notas:

Naota 23, 24, 34 — reconocimiento y medicidn de provisiones y conlingenclas: supueslos
claves relacionados con la probabilidad y magnitud de una salida de recursos acondmicos;

Nota 33 - medicién de la eslimacion para pérdidas crediticias esperadas por deudores

comerciales y aclivos del contrala: supuesios claves para delerminar 1a tasa de pérdida
promedio ponderada.
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i. Medicién de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables de ETESA requieren la medicidn de
los valores razonables lanto de los activos y pasivos financieros como de los no
financieros.

ETESA cuenta con un marco de conlrol establecido en relacidn con Ja medicidn de los
valores razonables. Esto incluye un equipo de valarizacidn que tiene la responsabilidad
general por la supervision de todas las mediciones significalivas del valor razonable,
incluyendo los valores razonables de Nivel 3, y que reporla direclamente al
deparlamenio de Finanzas.

El equipo de valorizacién revisa reqularmente los dalos de entrada no observables
significativos y los ejusies de valorizacion. Si se usa informacién de terceros, como
cotizaciones de corredores o servicios da fijacién de precios, para medir log valores
razonables, el equipo de valoracidn evallz la evidencia obtenida de los tercercs para
respaltdar la conclusion de que esas valorizaciones salisfacen los requerimientos de las
NIIF, incluyendo el nivel denlro de la jerarquia del valor razonable dentro del que
deberian clasilicarse esas valorizaciones.

Los asunios de valoracion significativos son Informados al Comité de Auditorla de
ETESA.

Cuando se mide el vaior razonable de un activo o pasivo, ETESA utiliza datos de
mercado chservables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en
niveles distintos deniro de una jerarquia del valor razonable que se basa en los datos
de enirada usados en las técnicas de valoracidn, como sigue:

- Nivel 1: precios colizados {no-ajustados) en mercados aclivos para aclivos o
pasivos idénticos.

- Nivel 2: datos de entrada diterentes de los precios colizades incluidos en el Nivel
1, que sean observables para el aclivo o pasivo, ya sea direcla {es decir, precios}
o indirectamente {es decir, derivados de los precios).

- Nivel 3: dalos para el acliva o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (datos de gntrada no observables).

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un aclivo o pasiva se
clasifican en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicidn
del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del
valor razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicién
lotal.

ETESA reconoce las {ransferencias entre los niveles de la jerarquia del valor razonable
al final del periodo sobre el que se informa durante el cual ocurrié el cambio.

En la Nola 33 de instrumentos financieros incluye la informacién adicional sobre
supuestas hechos al medir los valores razonables.
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(6)

Resumen de polilicas de contabilidad mas importantes
Las paliticas de contabliidad detalladas a continuacidn, han sido aplicadas por ETESA
consistentements con aquelas utilizadas el afo anterior.

(a)

i

Instrumentos financieras

Reconocimianto v medicidn inicial:
Los deudaras comearciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se reconocen

cuando eslos se originan. Todos los olros aclivos financieros y pasivos financieros se
reconocen inicialmente cuando ETESA se hace parle de las disposiciones contractuales
def instrumento.

Un activo financlero {a menos que se aun deudor comercial sin un componente de
financiacion significative) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable
més en el caso de una partida no medida al valor razonable con cambios en rasultados,
los coslos de transaccion directamenle aldbuibles a su adquisicién o emisidn. Un
deudor comercial sin un componente d de financiacion signilicalivo se mide iniciaimente
al precio de la transaccién.

ii. Clasilicacign y medicidn posterior:

Aclivos financieros — Folitica aplicable a parlir del 1 de enero de 2018
Véase Ia nola 7 para los impactos de la adopcion de las nuevas polflicas contables

En el reconccimiento inicial, un aclive financiero se clasifica como medido a: costo
amoriizado, a valor razonable con cambios en ofros resultados inlegrales — inversién
en deuda, a valor razonabla con cambios en otros resullados integrales — inversién en
patrimonio, o a valor razonabig con cambios en resuftados.

Los activos financieros no se reclasifican despueés de su reconocimiento inicial, excepio
si ETESA cambia su modelo de negocio para gestionar los activos financieros, en cuyo
caso, lodos los activos financieros afectados son reclasificados el primer dia del primer
periodo sobre el que sa informa pasterior al cambio en el modelo de negocio.

Un aclivo linanciero deberd medirse al coslo amortizado si se cumpien las dos
condiciones siguientes y no esta designado como medido a valor razonable con
cambios en resultados:

- El activo linanciero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objelivo es
mantener los aclivos financieros para obtener flujos de electivo contracluales; y

- las condiciones contracluales del aclivo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de eleclivo gque son tnicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe principal pendiente.

13
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Una inversion en deuda debera medirse al valor razonable con cambios en olros
resultados integrales si se cumplen las dos condiciones sigulentes y ne esta designado
como medido al valor razonable con cambios en resullados:

- El aglivo financiero se conserva dentro de un modelo de negacio cuyo objetivo se
logra tanto obteniendo los flujos de eleclivo contractuales como vendiendo los
activos linancieros; y las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar,
en fechas especificas, a liujos de efeclivo que son Gnicamente pagos del principal
e interases sobre el imporie del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversion de patrimonio que no es mantanida para
negociacién, ETESA puede realizar una eleccién irrevocable en el momento del
reconocimiento Inicial de presentar los camblos posieriores en el valor razonable en
olros resullados inlegrales. Esta eleccién se hace individualmenite para cada inversion,

Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizada ¢ al
valor razonable con cambios en otros resullados inlegrales como se describe
anteriormente, son medidos al valor razonable con cambios en resultados y se
presentan en el eslado de resultados.

Aclivos financieras — Evaluacion del modelo de negocio: Polltica aplicable a paniir del 1
de enero de 2018

ETESA realiza una valuacion del objetivo del modelo de negocio en el que se mantiene
un aclivo financiero a nive! de carlera ya que es el que mejor refleja la manera en que
se gestiona el negocio y en que se entrega la informacion a la gerencia. La informacion
considerada incluye:

- Las politicas y los objetives sefatados para la cartera y la operacion de esas
polilicas en la préctica. Eslas incluyen si la estrategia de la gerencia se enfoca en
cobrar ingresos por intereses contractuales, maniener un perfil de rendimiento de
inlerés concrelo o coordinar la duracién de los activos linancieros con la de los
pasivas que dichos activos estan financiando o las salidas de efeclivo esperadas o
realizar fivjos de eleclivo medianie la venla de Jos aclivos;

- Como se evalba el rendimiento de la cartera y cdmo éste se informa al personal
clave de la gerencia ETESA;

- Los riesgos que afectan el rendimienlo del modelo de negoclo (y los activos
financieros manienidos en el madelo de negocio) y, en concrelo, la forma en que se
geslionan dichos riesgos;
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Actlivos financieros — Evaluacion de si los flujos de efeclivo contractuales son solo pagos
de principal y los infereses: Folitica aplicable a partir del 1 de enero de 2018.

Para propdsitos de esta evaluacién, el “principal” se deline como el vator razonable del
activo financiero en el momento del reconocimiento inicial. El “inlerés” se define como
la conlrapreslacion por el valor lemporal de dinero por el riesgo credilicio asociado con
el impone principal pendienle duranie un periodo de tiempo cancrelo y por olros riesgos
y coslos de préstamo bdsicos (por ejemplo, ! riesgo de liquidez y los costos
administrativos), asl como también un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efeclivo contractuales son sclo pagos del principal y los
intereses. ETESA considera los términos contracluales del instrumento. Eslo incluye
evaluar si un aclivo financiero conliane una condicién contraclual que pudiera cambiar
el calendaric o imporle de los flujos de sieclivo conlractuales de manera que no
cumpliria esta condicién. Al hacer esta avaluacion, ETESA considera:

- Hechos contingentes que cambiaran el importe o el calendario de los flujos de
gleclivo:

- Caracteristicas de pago anticipado y prorroga; y

- Términos que limitan el derecho de ETESA a los flujos de eleclivo procedenles de
activos especfiicos.

Aclivos financieros - Medicion posterior y ganancias y pérdidas: Folitica aplicable a
partir del 1 de enero de 2018.

Activos financieros a costo amortizado

Eslos aclivos se miden posteriormente al costo amortizado usando el melodo dalinterés
eleclivo. El coslo amoriizado se reduce por las pérdidas por delteriora. El ingreso por
intereses {si lo hubiese) y el delaroro se raconocen en resultados. Cualquier ganancia
o pérdida en la baja en cuentas se reconoce en el resultado.

Aclivo financiero - Polftica contable apiicable antes del 1 de enero de 2018
ETESA dlasifica los activas financieros no derivados en préstamos y parlidas por cobrar
y clasilica los pasivos linancieros no derivados en otros pasivos financieras.

i. Activos y pasivos financieros no derivados - Reconocimienio y baja en cuenias
ETESA reconoce Inicialmente los préstamos y paridas por cobrar en |a {echa en gue
se originan. Todas los otros activos financieros y pasives financieros se reconocen
inicialmente en la fecha de contralacion cuando ETESA se hace parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.
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ETESA da de baja en cuenlas un aclivo financiero cuando expiran los derechos
conlraciuales sobre los flujos de efectivo del activo linanciera, o cuando transliere los
derechos a recibir los flujos de electivo contraciuales en una fransaccion en la que se
transfieren sustancialmente todos los riesgos y ventajas de la propiedad del activo
financiero, o no transfiere ni reliene sustancialmente todos los riesgos y ventajas
relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los activos transferidos.
Cualquier parlicipacion en estos aclivos financleros dados de baja en cuentas que sea
creada o relenida por ETESA es reconocida como un activo o pasivo separado.

ETESA da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas o canceladas, o bien hayan expirado.

ii. Activos financieros no derivados - Medicion
Préstamos y partidas por cobrar
Estos activos inicialmenle se miden al valor razonable mas cualquier coslo de
transacclon direclamenie atribuible, Posteriormente, se miden al costo amorlizado
menas cualquier delerioro,

iii. Pasivos financieros no derivados - Medicidn
Los pasivos financieros no derivados se miden inicialmenle al valor razonable menos
los coslos de transaccian directamenie atribuibles. Posteriormente, se miden al costo
amorizado usando el mélodo de lasa de interés efecliva.

Compensacion

Un activo y un pasivo financiero serdn objelo de compensacion, de manera que se
prsemle en el estado de siluacion linanciera su imporle neto, cuando Yy solo cuando el
ETESA lenga, en el momenio aclual, el derecho exigible legalmente, de compensar los
importes reconacidos y tenga la intencion de liquidar par el imporie neto, o de realizar
¢l activo y liquidar el pasivo simultadneamente.,

{b) Panicipaciones en inversiones conlabilizadas bajo el método de la participacion
Las participaciones de ETESA en las inversiones contabilizadas bajo el método de la
parlicipacion incluyen las participaciones en asociadas y en un negocio canjunto.

LUna asociada es una entidad sobre Ja que ETESA tiene una infiuencia significativa pero
no cantrol o control conjunto, de sus politicas linancieras y de operacion. Un negocio
conjunto es un acuerdo en el que ETESA liene coniral conjunto, mediante el cual ETESA
liene derecho a los aclivos netos del acuerde y no derechos sobre sus aclivos y
obligaciones por sus pasivos.

Las padicipaciones en asociadas y en el negocio conjunio se contabilizan usando el
método de la participacion. Inicialmente se reconocen al costo, que incluye los coslos de
transaccién, Después del reconocimiento iniclal, los eslados financieros incluyen la
paricipacin de ETESA en los resullados y el resultado integral de las inversiones
conlabilizadas bajo el mélodo de la participacidn, hasta la fecha en que la infiluencia
significativa o el contral conjunto cesan,
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(c) Inmuebles, planta, equipo y mejoras a la propiedad

Reconocimiento y medicidn

Los inmuebles, planta, equipo y mejoras & la propiedad estan valorados al costo
menos la depreciacién acumulada, exceplo por los terrenos que eslan valorados al
costo,

Los costos incluyen los gastos que san directamente atribuibles a la adquisicion del
aclivo. Los coslos de los activos construidos incluyen los coslos de materiales y mano
de obra direcla, y algin otro costo directamente relacionado con el aclivo para que
esié en las condiciones necesarias para que pueda operar de |a forma pravista,

Las ganancias y pérdidas en disposicidn de una partida de inmuebles, planta, equipo
y mejoras son determinadas comparando el producto de la disposicidn con el valor
segun libros de los activos y son reconocidas netas dentro de los “otros Ingresos” en
el estado de resullados.

Depreciacion y amonizacion

Los elementos de la inmuebles, planta, equipo y mejoras se deprecian y amortizan
usando el mélodo lineal en resultados con base en las vidas uliles estimadas de cada
componente. El lerreno no se deprecia. Los elemenlos de la inmuebles, planta,
equipo y mejora se empiazan a depreciar y amonizar desde la fecha en la que esta
instalada v lista para su uso o en el caso de los activos construidos internamente,
desde la fecha en ta gue el aclivo esté complelado y en condiciones de ser usada.

Los aiios de la vida Gtil de los activos son como sigue:

Vida atil

estimada
Equipo de sub-estacion 35
Tarres y accesorios ' 40
Posles y accesorios 40
Conductores aéreos 35
Edilicio y mejoras a5
Equipo de comunicacion 10
Equipo y mobiliario de olicina 10
Equipo de transporte 5
Caminos y senderos 35
Equipo de informalica 3
Eguipo de laboratorio 10
Equipo misceldneo 10
Equipe mecanico 10
Instalacidn y equipo de bodega 10
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{d)

(e)

Los métodos de depreciacién, la vida 0til y los valores residuales se revisardn a cada
fecha de balance y se ajuslaran si es necesario.

lit. Coslos subsiguientes
Los desembolsos posleriores se capilalizan cuando aumenian los beneficios
econémicos fuluros incorporados en el aclivo especifico con el que se relaciona.
Todos los demds gastos, incluidos los gaslos en plusvalias y marcas generados
inlernamente, se reconocen en resultados cuando se incurran.

El costo de remplazar una parle de un aclivo de inmuebles, planta, mobifiarios y
equipos es reconacido en el valor segun libros de la partida del activo, sélo cuando
existe |a probabilidad de que el beneficio econdmico asociado al bien relorne a ETESA
y el costo del bien pueda ser registrado de una forma fiable. El valor seguin libres de
la parle suslijvida se deja de reconocer. Los coslos del mantenimiento diario de
inmuebles, planta, mobiliarios y equipo son reconocidos en el estado de resultados
duranie el perfodo en el que se incurren.

Conslrucciones en proceso

Las construcciones en proceso incluyen los costos de los proyecios considerados en el
Plan de Expansion de la red de transmisién, que se encuentran en la elapa de
construceion.

Los coslos de los proyeclos en conslruccion se translieren a activos lijos en explotacidn,
a lo largo del periodo o al cierre del ejercicio, una vez que la infraesiructura (lineas,
subestaciones, etc.) haya sido comisionada a entrar a explolacion comercial y se
disponga de la correspondiente acla de aceplacidn sustancial o final,

Los coslos de las construcciones en proceso incluyen salarios, prestaciones laborales,
intereses sobre préstamos atribuibles a la construccidn y otros costos direclos asociados
directamente a los proyectos. De igual lorma, siguiendo la préctica de la indusiria, ETESA
incluya coma parte de los costos de las conslrucciones en proceso, detemminados objelos
de gastos de los gastos generales y adminisirativos directamente relacionados a los
proyectos, al igual que las costos incurridos en los linanciamientos ablenidos para el plan
de expansion de la red de ransmision.

Derecho de servidumbres

Estos aclivos consisten en los derechos adquiridos de terceros, que ETESA tiene para el
paso de las torres de transmision. El costo incurrido para oblener los derechos de
servidumbre es &l monlo pagado por ETESA basado en evaluaciones elecluadas por la
Contraloria de la Republica. Los derechas de servidumbres adquiridos por ETESA, tienen
una vida Uil delinida y san medidas al costo menos la amorizaclén acumulada. Los
derechos de servidumnbres son amortizados utilizando el método de linea recla por 35
afios, con cargo al estado de resultados de cada periodo.
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7

{o)

th)

Inveniario de repussio

El inventario de repuesto estd valuado al coslo. Los coslos san determinados utilizanda
el método de costo promedio ponderado. ETESA realiza periddicamenle una evaluacion
por el posible fesgo de deterioro del inventaric de repuesio cada aho y de existir
indicadores de obsolescencia se reconoce el ajuste contra el estado de resultados.

Saldos deudores y acreedores de cuentas de diferimiento de aclividades reguladas.
ETESA esld sujeta a las regulaciones, acuerdos o circulares emilidas por la ASEP,
entidad que dictamina fos montos de ingresos a reconocer por ETESA con base en el
Ingreso Maximo Permilido para los periodos tarifarios, por ende difiere los cargos
axtraordinarios producto de evenlos suscitados en ef perlodo, que seran recuperados por
la tarifa aprobada por la ASEP en periodos futuros. Las NIIF requieren que estas cuentas
de diferimiento sean presentadas de forma separada en los eslados financieros para
poder determinar el impacio de las mismas. Cualquier detarioro del valor de las cuenlas
de diferimiento que no sera recuperable por medio de 1as larifas aprobadas, se le daré de
baja con cargos en resuliados en el periodo en que se Incurra, en una linea separada de
1as operaciones ordinarias de ETESA.

Deterioro del valor
i. Aclivos financieros no derivados
Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2018

Instrumentos financieros y aclivos de conlralo
ETESA reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas por:

- Los activos financieros medidos al costo amortizado

ETESA mide las correcciones de! valor por un importe igual a las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del instrumento financiero, desde el inicio del
reconocimiento, exceplo por el valor basado en la aplicacidn e la NIF 9.

Las cofreccionas de valor por cuentas por cobrar comerciales siempre se miden por un
importe igual al de las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida,

Al determinar st el resgo credilicio de un aclivo financiero bha aumentado
significalivamente desde del reconocimiento inicial al eslimar las pérdidas credilicias
esperadas, ETESA considera la informacion razonable y sustentable que sea relevanie y
esté disponible sin costos o esfuerzos desmedidos. Esta inciuye informacion y andlisis
cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia historica da ETESA y una evaluacién
crediticta informada incluyendo informacién futura.

ETESA asume que el riesgo credilicio de un active financiero ha aumentado
significativamenle si liene una mora de mas de 360 dias.
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ETESA considera que un active linanciero esta en incumplimiento cuando:

- No es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por complelo a
ETESA, y no pueda redisiribuir las pérdidas entre los otros agentes del mercado
eléctrico, para asegurar el IMP o

- Etlactivo financiero tiens una mora de mas de 360 dias.

Las pérdidas credilicias esperadas durante el tiempo de vida son las pérdidas credilicias
que resultan de todas los posibles sucesos de incumplimiento durante la vida esperada
de un instrumento linanciero.

Las pérdidas crediticlas esperadas de doce meses son Ja parle de las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo que provienen de sucesos de
incumplimiento sobre un instrumento financiero gue esta posiblemente denlro de los 12
meses después de la fecha de presentacion (o un periodo inferior si el instrumento tiene
una vida de menos de doce meses).

El periodo maximo considerado al estimar las pérdidas crediticias esperadas es el periodo
conlractual maximo durante el que ETESA esta expuesla al riesgo de crédito.

Medicidn de las pérdidas credilicias esperadas

Las pérdidas credilicias esperadas son el promedio ponderado estimado de las pérdidas
credilicias. Otras pérdidas crediticias se miden como el valor presente de las
insuficiencias del efeclivo (es decir, la dilerencia entre el flujo de electivo adeudado a
ETESA de acuerdo con el conirato y los fiujos de eleclivo que ésta esperaba recibir).

Las pérdidas crediticias son descontadas usando la tasa de inlerés electiva del activo
financiero.

Aclivos financieros con deteroro credilicio

En cada fecha de presenlacion, ETESA evalia si los activos linancieros regisirados al
coslo amortizado lienen delerioro crediticio. Un active financiero liene “deterioro crediticio
cuando ha ocurrido uno o mas sucesos que lienen un impacto perjudicial sobre ios flujos
de eleclivo futuros estimados del aclive linanciero.

Evidencia de que un aclivo linanciero tiene deterioro crediticio incluye los siguienles datos
observables:

- Diticultades linancieras significativas del emisor o del prestatario

- Un incumplimiento o un suceso de mora de mas de 360 dias

- la reestructuracion de un préstamo o adelanto por parte de ETESA en términos que
esle no consideraria de olra manera

- Se esld convirtiendo en probable gue el prestatario entre en quisbra o an olra forma
de reorganizacicn financiera; o

- La desaparicién de un mercado activo para el aclivo financiero en cuestién, debido a
dificultades financieras.
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Presantacion de la provision para pérdidas crediticias esperadas en el eslado de situscion
linanciera

La provisién por deteriore para los aclivos financieros medidos al coslo amortizado se
deduce del imponie en libros bruto de los aclivos.

Castigo

El importe en libros bruto de un activo financiero se castiga cuando ETESA no liene
expactalivas razonables de recuperar un aclivo financiero en su tolalidad o una porcién
dal mismao. En el caso de los clientes distribuidoras, las politicas de ETESA es casligar el
importe en libros bruto cuando el activo financiero tiene una mora de 720 dias con base
en la experfiencia histdrica de recuparaciones de activos similares y todos los esfuerzos
de cobros no han sido exilosos, En el caso de los clientes generadoras, ETESA haca una
evaluacion individual de fa oportunidad y el alcance del castigo con base en si exisle o no
una expectaliva razonable de recuperacidn. ETESA no espera que exista una
recuperacion significaliva del importe castigado. No obstanle, los aclivos linanciaros que
son castigados podrian estar sujelos a acciones lendientes a cumplir con los
procedimientos de ETESA para la recuperacidn de los impories adeudados.

Politica aplicable antes del 1 de enero de 2018

i. Aclivos financieros no derivados
Los activos financieros no clasilicados al valor razonable con cambios en resultados,
incluyendo una paricipacion en una inversién confabilizada bajo el méledo de la
participacién, son evaluados en cada fecha de presentacion para detarminar si exisie
evidencia objetiva de delerioro del valor.

La evidencia objetiva de que los activos finencieros estdn deteriorados incluye:

- mora o incumplimienic por parle de un deudor;

- reeslructuracion de un monlo adeudado & ETESA en 1érminos que ETESA no
consideraria en otras circunstancias,;

- indicios de que un deudor o emisor se declarard en bancarrota;

- cambios adversos en el eslado de pago de preslalanios o emisores;

- desaparicion de un mercado aclive para un instrumenie debido a dificultades
financieras; o

- dales observables que indican que existe un descenso medible en los flujos de
efeclivo esperados de un grupo de aclivos financieros.

Activos financieros medidos a costo amortizado

ETESA considera la evidencia de deterioro de los activos financieros medidos a costo
amortizado tanto a nivel especifico como colectivo. Todos los aclivos individualmente
significativos son evaluados individualmante por deteriaro. Los que no se encuentran
deteriorados son evaluados por delerioro coleclivo que ha sido incurride pero no
identificado atin. Los activos que no son individuaimente significativos son evaluados
por deterioro coleclivo agrupando los aclivos con caracterislicas de riesgo similares.
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i,

Al evaluar el deterioro colectivo, ETESA usa informacion hisldrica acerca de la
oportunidad de las recuperaciones y el Importe de la pérdida incurrida, y hace un
ajuste si las condiclones econdmicas y crediticias acluales hacen probable que las
pérdidas reales sean mayores o menores que las sugeridas por las tendencias
hisldricas.

Una pérdida por deterioro se calcula como la dilerencia entre el importe en libros del
activo y el valor recuperable, L.as pérdidas se reconocen en rasullados y s& reflejan
en una cuenta de provisidn para cuantas incobrables. Cuando ETESA considera que
no exisien posibilidadas realistas de recuperar el activo, los importes involucrados son
casligados. Si posteriormente el imporle de la pérdida por deterioro disminuye y el
descenso puede ser relacionado objetivamente con un hecho ocurrido después de
que se reconocid el deterioro, la pérdida por deterioro praviamenle reconocida sg
revierie en resultados.

Activos no financieros

En cada fecha de presenlacion, ETESA revisa los importes en libros de sus aclivos
financieros (distinlos de los invenlarios y aclivas por impueslos dileridos) para
determinar si exisle algun indicio de detericro. Si existen tales Indicios, enlonces se
estima el importe recuperable del aclivo.

Para propdsitos de evaluacicon del deterioro, los activos son agrupados en el grupo de
aclivos més pequeno que genera entradas de elfectivo a partir de su uso continuo que
son, en buena medida, independientes de las entradas de eleciivo derivados de oiros
aclivos o unidades generadoras de efeclivo.

Elimporte recuperable de un activo o unidad generadora de efeclivo es el mayor valor
enire su valor en uso y su valor razonable, menos los costos de venta. El vakor en uso
se basa en los flujos de efeclivo futuros estimados a su valor presente usando una
lasa de descuento anles de impuestos que refleja las evaluaciones acluales del
mercado scbre el valor temporal del dinerc y los riesgos especliicos que puede tener
en € aclivo 0 la unidad generadora de electivo. Se reconoce una pérdida por deterioro
si el imporie en libros de un active o unidad generadora de eleclivo (UGE) excede su
imporie recuperable.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en resultados. Estas pérdidas se distribuyen
en primer lugar, para reducir el importe en libros de cualquier plusvalfa disiribuida a
la unidad generadora de efectivo y a continuacidn, para raduclr el importe en libros de
los demas aclivos de a unidad, sobre una base da prorraleo.

Una pérdida por delerioro se revierte solo mientras e imponie en libros del aclivo no
exceda al impone en libros que podria haberse oblenido, neto de amortizacion o
depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por delerioro del valor para
dicho aclivo.
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i

0

(k)

("

Patnmonio

I. Capital social
Las accionas comunes son clasificadas como patrimonio. Los coslos incrementates
atribuibles directamente a la emisidn de acciones comunes son reconocidos como
una deduccion del patrimonio, nelo de cualquier efecto tributario.

ii. Dividendos
La distribucion de dividendos al accionisia de ETESA se reconoce como un pasivo en
el ejercicio en que los dividendos son aprobados por la Junta Direcliva.

Retenciones a conlratistas por pagar

ETESA retiene del 5% al 10% del monlo adeudado en relacidn con cada pago hecho a
los coniratistas sujeto a lo eslablecido en los contratos de construceldn, segln lo
eslablece cada contrato, Una vez compleladas las obras y recibidas a salistaccidn, los
maontos relenidos son pagados a los respectivos contralisias.

Beneficios a empleados

i Beneficios a los empleados a corlo plazo
Los beneficios a los empleados a corto plazo son reconocidos como gasio cuando
se presla el servicio relacionado. Se reconoce una obligacién por el monlo que se
espera pagar si el Grupo pases una obligacion legal o implicita actuat de pagar esle
manto como resullado de un servicio entregado por el empleado en el pasado y la
obligacion puede ser estimada con fiabilidad,

il.  Planes de aportaciongs definidas
Las obligaciones por aportaciones a planes de aportaciones definidas se reconocen

como gasio a medida que se presia el servicio relacionado. Las aporiaciones
pagadas por adelantado son reconocidas como un active en la medida que astg
disponibie un reembolso de electivo o una reduccidn en los pagos futuros, ver polftica
contable 3.Liii

Provisiones

Una provision se reconoce, si como resultado de un evento pasado, ETESA liene una
obligacidn legal implicita en el presente que pueda ser estimada con suliciente fiabitidad,
y es probable que una salida de beneficios econdmicos sea necesaria para liquidar la
obligacién. Las provisiones se delerminan descontando los flujos de elfectivo futuros
gsperados usando una lasa anles de impuestos gue refleje las evaluaciones
corraspondienies al valor iemporal del dinero. La reversion del descuenio se reconoce
como costo financiero, si la provision se estima serd pagadera en un afio 0 menos, no
tiene descuento.
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.

Liligios v compromisos

ETESA en el curso normal de sus operaciones esld expuesla a demandas o
sanciones. Se reconoce una provisidn sobre la base de situacion actual de cada
caso, en la medida en que sea probable que se requieran fuluras salidas
econémicas y que sea posible determinar la cantidad de manera confiable.

Devolucidn taritaria

La provisién por la devolucidn tarifaria correspondiente a los Cargos por Uso del
Sistema Principal de Transmision {CUSPT) y por |a refacluracidn de los cargos por
el Servicio de Operacidn integrada (SOI) del periodo tarilario 4, corresponde a la
mejor estimacidn del ajuste a aplicar a los agenles del mercado sobre la base de la
informacion tarifaria disponible, pendianle a ser refrendado por la ASEP.

Provisidn para prima de antigiledad y fondo de cesantia

El Cdédigo de Trabajo de la legislacion laboral panamena establece el
reconacimiento de una prima de anligiedad de servicios. Para lal fin, ETESA ha
establecido una provisién, la cual se calcula sobre la base de una semana de salario
par cada afio de trabajo.

De acuerdo al Cadigo de Trabajo de la Repliblica de Panama a la lerminacian de
todo contralo por fiempo indefinido, cualquiera que sea la causa, el \rabajador liene
derecho a una prima de antigiledad a razon de una semana de salario por cada ano
de lrabajo desde el inicio de la relacidn laboral.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de su vigencia, la obligacion
de los empleadores a constituir un Fondo de Cesantia para pagar a los empleados
la prima de anligliedad y la indemnizacién por daspido injuslificado que establece
el Cddigo de Trabajo, & cual ascendia a B/.2,148,455 (2017: B/.1,922,4889).

(m) Ingresos de aclividades ordinarias
Los ingresos de actividades ordinarias bajo NIC 18 o bajo NIIF 15, son reconocidos
basado en las caracteristicas de los principales servicios: transmision, conaxidn y
operaclén integrada, el monto del ingreso es con base an el Ingreso Méximo Parmitido
{IMP) de acuerdo al pliego tarifario aprobado por la ASEP. ETESA reconoce los ingresos
cuando transfiere el control por &l servicio de transmisidn, conexidn y operacion integrada
a través del liempo.

Las facturas por servicios de transmisién, conexion y operacion Integrada se emiten
mensualmente y usualmenla son pagadera en un pericdo de 30 dias.

Cualquier contraprestacion pagadera a los clienles se reconoce luego que ETESA y el
cliente lleguen a un acuerdo, de lo contrario se involucra a la ASEP para que determine
el monto a pagar, de existir alguno.
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(n)

{o)

{p)

i, Ingresos por transmisign:
Los ingresos por trasmision son recocidos por los servicios brindados una vez se el

cliente toma coniro del servicio. Los ingresos de trasmisidn no dependen del volumen
de enerigia trasmitida sino por las larifas por usuario de acuerdo a las larifas
aprobadas por la Autaridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEF).

Ingresos por conexién:

El ingreso méximo permitido por el servicio de conexién es aprobado por la Autoridad
Nacional de los Senvicios Publicos {(ASEP). Los ingresos por conexion eslan
calcutados sobre los dilerentes lipos de aclivos de canexidn, pueslos a disposicion
por ETESA y pagaduos por los usuarios, de acuerdo al “equipamiento tipico” usado.
Los ingresos son reconocidos a través del liempo sobre una base perlodica
dependiendo de los aclivos disponibies durante el periodo de conexion.

ii. Ingresos por el servicio de operacién integrada;
Los ingresos por los Servicios de Operacion Inlegrada (SOI) suministrados por el
Ceniro Macional de Despacho {CND), se reconocen de acuerdo a la eslimacion del
Ingreso Méximo Permitido por el servicio de operacion del Sistema Interconectado
Nacicnal (SIN), y 1a Administracidn del Mercado Mayarista de Electricidad,

ii. Los ingresos por el servicio de hidrometeraologia (IPHM
Los ingresos por servicio de hidrometereologia se fijan de acuerdo con el IMP y san
distribuidos a los agentes del mercado basados en la melodologia establecida en la
tarifa.

Los- costos relacionades con la funcion hidroldgica y metereoldgica, seran
recuperados como gastos administrativos de su aclividad de operacion inlegrada,
excepto aquellos por los cuales se cobre directamenie a los interesados. £s10s costos
relacionados con la funcion hidroldgica y metererolégica, se limilardn a 0.5% de los
ingresos brutos de los distribuidores, salvo donaciones, apories ¢ pagos del Estado o
de entidades ajenas a) seclor eléclrica”.

Reconocimianio de gaslos

Los gaslos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucion
en los benelicios econdmicos futuras relacionados con ia reduccidn de un activo, o un
incremento de un pasivo, que se puede medir de lorma fiable.

Costos financieros, nefo

Los costos financieros, neto comprenden los gastos de intereses por linanciamienlos con
instituciones financieras y devalucién taritaria, neto de intereses ganados sobra cuentas
de ahorro y depdsilos a plazo reconocidos usando el métado de interés efeclivo.

Arrendamientos aperalivos
Los pagos realizados bajo arrendamientos operativos se recanocen en el estado de
resultados en lorma #ineal, durante el plazo del arrendamlento. Los incentives por
arrendamientos recibidos son reconocidos como parle integral del gasto tolal paor
arrendamiento durante e plazo de ésle.
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(q)

{r)

{s)

Impuesto sobre la renta

El impuesta sobre la renta del afio incluye el calculo del impuesto corriente y el impuesto
diterido. El impuesto sabre la renta es reconocido en el estado de resultados, excepto
cuando esld relacionado con partidas reconocidas directamente en el palrimonio, en cuyo
£aso es reconocido en el patrimonio en otros resultados integrales.

El impuesto corrienle es el impuesto esperado a pagar sobre ia renta gravable para el
afo, utilizando las tasas vigenles & la fecha de reporte y cualquier ofro ajuste sobre el
impuasto a pagar con respecto a ainos antariores.

El impuesto dileride es reconocido considerando tas diferencias temporales entre el valor
segun libros de los activos y pasivos, para propdsitos financieros y las cantidades
utilizadas para propdsilos fiscales. El impuesto sobre Ja ranta diferido es medido a las
lasas de impuestos que se esperan seran aplicadas a las diferencias lemporales cuando
eslas se reversen, basados en las leyes vigentes o sustancialmente vigenles a la fecha
de reparie.

£l impuesta dilerido aclivo se reconece Unicamente cuando es propable fue las ulilidades
gravables futuras astaran disponibles contra las cuales las diferencias temporales puedan
ser ulilizadas. El impuesto diferido aclivo es revisado en cada lecha de reporte y es
reducido al momento en que se juzque que es probable que no se realizaran los
benelicios relacionados con el impuasto.

Informacidn de segmenio
Un segmento de operacion es un componenie de ETESA que se dedica a aclividades de
negocio de las cuales se puede ablener ingresos e incurrir en gastos, incluyendo las
ingresos y gastos que se relacionan con transacciones con cualquiera de los oiros
componenies de ETESA.

Todos los resullados de operacién de los segmenlos operativos son revisados
regularmente por el Gerente General, quien funge como el Ejecutivo Principal de ETESA
para fomar decisiones sobre jos recursos que deben asignarse al segmento y avaluar su
rendimiento, y para los cuales |a informacion financiera esté disponible. (Nola 8).

Medicidn del valor razonable
El ‘valor razonable' as al precio que seria rectbido por vender un aclivo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de la medicion en el mercado principal o, en su ausencia, en mercado mas
ventajoso al que ETESA liene acceso a esa lecha. El valor razonable de un pasivo refleja
su riesgo de incumplimiento.

Algunas de las politicas y revelaciones contables ETESA requieren |a medicidn de los

valoras razonables tanio de los aclivas y pasivos financieros como de los no financieros
(ver Nota 6.a.i}.
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"

Cuando esld disponible, ETESA mide el valor razonable de un instrumento usando e
precio cotizado en un marcado activo para ese instrumento. Un mercado se considera
aclivo si las transacciones de los aclivos o pasivos ienen lugar con frecuencia y volumen
suficiente para proporcionar informacion de precios sobre una base continua.

Si no exisle un precio cotizado en un mercado activo, ETESA usa lécnicas de valoracion
que maximizan el uso de dalos de entrada observables relavantes y minimizan el uso de
datos de entrada no cbservables. La 1écnica de valoracién escogida incorpora lodos los
factores que los participantes del mercado considerarian al fijar el precio de una
transaccidn.

Si un aclivo o un pasivo medido a valor razonable tienen un precio comprador y un precio
vendedor, ETESA mide los activos y las posiciones de largo plazo a un precio comprador
y los pasivos y posiciones cortas a un precio vendedor.

Normalmente la mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconocimiento iniclal es el precio de Iransaccion, es decir, el valor razonable de la
conlraprestacién entregada o recibida. Si ETESA determina que el valor razonable en el
reconacimiento inicial difiere del precio de lransaccidn y el valor razonable ne tiene un
precio cotizado en un mercado activo para un aclivo o pasivo idénlico ni se basa en una
técnica de valoracidn para 1a que se considera que los datos de entrada no observables
son insignificantes en relacién con la medicién, €l instrumento financiero se mide
Inictalmente al vator razonable, ajustado para diferir la dilerencia entre el valor razonable
en el recanocimiento inicial y e) precio de la transaccion. Posteriommente, esa diferencia
se reconoce en resultados usando una base adecuada durante la vida del instrumento,
pero nunca después del momento en que la valoracidn esté totalmente respaldada por
datos de mercado observables o la transaccidn haya concluido.

Normas emitidas no adopladas

Una sesie de nuevas normas san aplicables a los perfodos anuales que comienzan
después de! 1 de enero de 2018 y su aplicacicn anlicipada esla permilida; sin embargo,
las siguienles normas nuevas o sus modificaciones no han sido aplicadas
anticipadamente por ETESA en la preparacion de estos estados financieras.

NIIF 16 - Arrandamientos

Se requiere que ETESA adopte la NIIF 16 - Arrendamientos a parir del 1 de enero de
2019, ETESA ha evaluado el impacto estimado que la aplicacion inicial de la NHF 18
tendrad sobre sus astados financieros, como sa describe a continuacién. Los Impactos

reales de la adopcion de la norma al 1 de enero de 2019 pueden camblar debido a que:

- ETESA ne ha finalizado la prueba y evaluacién de los controles sobre sus nuevos
sisternas de T, y

- las nuevas polilicas conlables estdn sujetas a cambios hasta que ETESA presente
sus primeros estados financieros que incluyen la fecha de aplicacion inicial.
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La NIIF 16 introduce un modelo de arrendamienio contable dnico para los arrendatarios.
El arrendatario reconoce un activo por derecho de uso que represanla su derecho a usar
el aclivo subyacente y un pasivo por arrendamianio que representa su obligacion de hacer
pagos por arrendamiento. Existen exanciones de reconocimiento para los arrendamientos
de corio plazo y los arrendamientos de partidas de bajc valor. La caniabilidad del
arrendador permanece similar a la de la norma aclual, es decir, los arrendadores
contintan clasificando los arrendamientos como financieros u operalivos.

La NIIF 16 reemplaza las gulas sobre arrendamientos existentes incluyendo la NIC 17
Arrendamientos, la CINIIF 4 Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Amendamienio,
la SIC-15 Arrendamientos Operalivas — Incentivos y fa SIC 27 Evaluacicn da la Esencia
de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un Arrendamienlo.

Arrendamientos en los que ETESA es un arrendatario
ETESA reconocerd los nuevos aclivos y pasivos por sus arrendamienlos operativos
principalmente de locales de las olicinas administrativas, (Nota 34).

La naturaleza de los gastos relacionados con 8sos arrendamientos cambiard a parir det
1 de enerc de 2018, debido a gue ETESA reconocera un gasto por depreciacion, para los
actives por derecho de uso, y adicionalmenle gastos por intereses, para los pasivos por
arrendamientos. Anteriormente, ETESA reconocia los gastos de arrendamiento operativo
sobre una base da linea recla duranle el plazo dal arrendamiento.

Sobre la base de la informacidn actualmente disponibie, ETESA estima que al 1 de enerc
de 2019 reconocera pasivos de arrendamiento por B/.1,264,672 y activos por derecho de
uso por B/.1,264,672

ETESA no espera que la adopcién de la NIIF 16 alecte su capacidad para cumplir con las
cldusulas contracluales de los préstamos descritos en la Nota 22.

Transicicn

ETESA aplicara la NIIF 16, a partir del 1 de enero de 2019, wilizando el enfoque
retrospectivo modilicado. Este enfoque eslablece que el efecto acumulado de la adopcidn
de la NHIF 16 se reconocerd como un ajusie al saldo inicial de tas ganancias acumuladas
al 1 de enero de 2019, sin reexpresar la informacidn comparativa.

Oiras normas
No se espera que las siguientes normas e interprelaciones modificadas lengan un
impacto significalivo sobre los estados linancieros de ETESA.

- CINIIF 23 Incertidumbre sobre Tratamientos de impueslo a las Ganancias.

- Caraclaristicas da Pago Anlicipado con Compensacicn Negaliva (Modificacionas a
la Norma NIIF 9),

- Panicipaciones de Largo Plazo en Asociadas y Negocios Conjunios (Modificaciones
a la Norma NIC 28).
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- Modificacion, Reduccion o Liquidacion de un Plan (Modificaciones a la Norma NIC
19).

- Mejoras Anuales a las Normas NIIF, Ciclo 2015-2017 -diversas normas.

- Medificaciones a Referencias al Marco Conceptual en las Normas NIlF.

{7) Cambios en las politicas contables significativas
ETESA ha aplicado inicialmente la NIIF 15 {ver A} y la NIIF 8 (ver B} a partir del 1 de enero de
2018, Algunas otras nuevas normas lambién entran en vigencia a partir del 1 de enero de 2018,
pero no lisnen un efecto significalive sobre los eslados financieros de ETESA.

Debido a los mélodos de transicion escogidos por ETESA al aplicar estas normas, {a
informacion comparaliva incluida en estos estados financieros no ha sido reexpresada para
raflejar los requerimientas de las nuevas normas, exceplo por |2 presentacidn per separado de
la pérdida por deterioro de deudores eomerciales y aclivos del contrato (ver B).

El efecto de la aplicacidn Inicial de estas normas se alribuye principalmente a lo siguiente:
Un aumento en las pérdidas por detarioro recanocidas por aclivos financieros (ver B (ii)).

A. NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes
La NIIF 15 establece un marco conceptual completo para delerminar si deben reconocerse
ingresos de aclividades ordinarias, cuando se reconocen y en qué monto. Reemplazo a la
NIC 18 Ingresos de Aclividades Ordinarias, 1a NIC 11 Contratos de Construccidn y las
interpretacionas relacionadas.

Bajo la NIIF 15, los ingresos se reconocen cuando el cliente obtenga el control de los bienes
o servicios. La determinacion de Ja oportunidad de ia transferencia del control - en un
momento determinada o a lo largo del tiempo - requiere juiclo.

ETESA al adoptar la NIIF 15 no ha reconocido ningan efecto en la aplicacion inicial de esta
norma en la fecha da aplicacidn inicial (es decir, el 1 de enero de 2018). En consecuencia,
la informacion presentada para 2017 no ha sido reexpresada - es  decir, estd presentada,
como fue informada previamente, bajo las Narmas NIC 18, NIC 11 y las interpretaciones
relacionadas.

Adicionalmente, los requerimientos de revelacidn de ta NIIF 15 por lo general no han sido
aplicados a la informacion comparaliva.

Ingresos de Aclividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes

Segqun la NIC 18, los ingresos de eslos coniralos se reconocen cuando se puede
proporcionar una estimacidn razonable de los rendimientos y que cumplen con {odos los
demds criterios para el recanocimienta de ingresos. Si no se pueds hacer una estimacion
razonable, el reconocimiento de los ingresos se aplazard hasta el final del periodo de
reembolso o se puede determinar una eslimacién razonable de las devoluciones. Seglin la
NIIF 15, los ingresos son reconocidas en Ja madida en que as probable que no se produzca
una reversion significativa en el monto de los ingresos acumulados.
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Para obiener inlormacion adicional sobre las politicas contables de ETESA relacionadas
con el reconacimiento de ingresos, consulle la Nota 3.1.

B. NIIF 9 Instrumentos Financieros
La NIIF 9 eslablece Ios requerimientos para el reconocimiento y la medicion de los aclivos
financieros, los pasives financieros y algunos contratos de compra o venta de partidas no
financieras. Esta norma reemplaza la Norma NIC 39 Instrumentos Financiaros:
Aeconocimiento y Medicion.

Como resultado de ia adopcidn de la NIIF 9, ETESA ha adoptade modificaciones
consecuentes a la NIC 1 Presenlacién de Estados Financieros que requieran que el
delerioro del valor de los activos financieros se presente en una partida separada en el
eslado de resultados. Anteriormente, el enloque de ETESA era incluir el deterioro de los
deudores comerciales en gastos. En consecuencia, ETESA reclasifics las pérdidas por
delerioro por B/.828,336 reconocidas bajo a NIC 39 de “gaslos” a “pérdida por delerioro de
deudores comarciales y activos del contralo” en el estado det resultado para el afo
terminado el 31 de diciembre de 2016 (2017: no hubo). Adicionalmente, el Grupe ha
adoptado medificaciones consecuentes a 1a NIIF 7 Instrumentos Financleros: Informacién
a Revelar que se aplican a las revelaciones sobre 2018 pero por lo general no se han
aplicado a la infermacidn comparativa.

La tabla a continuacion resume el impacto, nelo de impuestos, de la transicién a la NIIF 9
sobre las ganancias acumuladas

2018
Ganancias acumuladas
Reconocimiento de las pérdidas crediticias esperadas bajo la
NIIF 9 1,859,224
Impuesto relacionado {857,767)
Impacio al 1 de enero de 2018 1.301.457

Clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros

La NIIF 9 incluye lres calegorlas de clasificacion principales para los aclivos financieras:
medidos al coslo amortizado, al valor razonable con cambios en olro resultado integral
(VACORI), y al valor razonable con cambios en resuitados (VRCR). La clasiiicacion de los
aclivos financieros bajo 1a NIIF 9 por lo general se basa en el modelo de negocios en el que un
aclivo financiero es gestienado vy en sus caracleristicas de llujo de efectivo contraclual.
La NIIF 9 elimina las categarias previas de la NIC 39 de manienidos hasla el vencimienta,
préstamos y paridas por cobrar y disponibles para la venta. Bajo la NIIF 8, los derivados
incorporados en contralos an los que el principal es un aclivo financiero dentro del alcance de
la norma nunca se separan. En cambio, se evalua la clasificacidn dei instrumento financiero
hibrido tomado como un todo, La NIF 9 en gran medida conserva los reguerimientos exislentes
de la NIC 39 para la clasificacién y medicion de los pasivos financietos.

La adopcion de la NIIF 8 no ha tenido un efeclo significativo sabre las politicas contables de
ETESA relaclonadas con los pasivos financieros. Para oblener una explicacion de la manera
en que ETESA clasilica y mide los instrumentas financieros y contabiliza las ganancias y
pérdidas relacionadas bajo fa NIIF 9, ver la Nota 3.alii).

30




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. {ETESA)
(E! Eslado de la Republica de Panaméa posee el 100% de ETESA)
(Panama, Repiiblica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los anos terminados
el 31 de diciembre de 2018, 2017

La tabia a continuacién y las notas adjuntas a continuacién explican [as categorias de medicion
originales bajo la Norma NIC 39 y las nuevas calegorias de madicion bajo la Noma NIIF 9 para
cada clase de los aclivos financieros y pasivos financieros de ETESA al 1 de enero de 2018.

El efecto de la adopcion de la NIIF 9 sabre el importe en libros de los actives financieros al 1
de enero de 2018 se relaciona unicamente con los nuevos requerimientos de delerioro,

Importe en Nueve
Claslficaclon Nueva {thros otiginal imporie en
original bajo claslficaclon bojo a Norma libros hajo la
Nota NIC 38 bajo NIIF 8 NIC 38 norme NIIF 9
Aclivos linanciaros
Présiamos y
Cuenias por cobrar a partidas por cobrar ~ Coslo amortizado 18,383,013 16,523,791
Préstamos y
Efectivo a partidas por cobrar Coslo amortizado 26,702,057 26,702,058
Total de activos linancleros 45.085.070 413,225 Ba7
Pasivoa financieros
Otros pasivos Otros pasivos
Préstamos bancarios financleros financieros 144,263,418 144,263,418
Otros pashvos Otros pasivos
Acreedores comerciales linancleros fnancigros 347,494,664 347,494 664
Total de pasivos financleros 49175082 494 75A 082

Clasificacion y medicidon de activos financieros y pasivos financieros

a. Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar que estaban clasilicados como
préstamos y parlidas por cobrar bajo 1a NIC 39 ahora se clasilican a caslo amortizado, Se
reconocié un aumento de B/.1,859,223 en la provisién para deterioro por eslas paridas
por cobrar en las ganancias acumuladas iniciales al 1 de enevo de 2018 cuando se realizd
la transicidn a la NIIF 9.

La tabla a continuacién presenta una congiliacion entre los impories en libros de los aclivos
financieros bajo la NIC 39 y los importes en libras bajo la N!IF 9 en la lransicidn a la NIIF
9 el 1 de enero de 2018.

Importe en

libros bajo imparte en
NIC 39 al 1 libros bajo
de diciembre NIIF 9 al 1 de

de 2017 Remedicion energ de 2018

Acllvas financleros
Coslo amortizado
Efeclivo

Satdo anlerior: Préstamos y partidas por cobrar 26,702,057

Remadicidn {1}

Saldo infcial: costo amonizado 26,702,056
Deudores comerciales y otras cuenlas por cotwar

Saldo anterior: Préstamos y panidas por cobrar 18,363,013

Remadicidn (1,859,223)

Saldo iniclal’ costo amerizado 16,523,793
Total costo amortlzado 45,085,070 (1.859,224) 43,225,846

31




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
(Panamd, Republica de Panama

Notas a ios Estados Financleros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los aihos terminados
el 31 de diciembre de 2018, 2017

Deterioro de) valor de activos financieros

La NIIF 9 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida” de la NIC 3% por un modeio de
“pérdida credilicia esperada” (PCE). El puevo modelo de deteriora aplica a los activos
financieros medidos al coslo amortizado y los activos de contrato.

Para los activos dentro del aicance del modelo de deterioro de la NIIF 9, por lo general
se espera que las pérdidas por delerioro aumenlen y se vusivan mas volatiles. ETESA
ha delerminado que la aplicacion de los requarimiantos de dsterioro de la NIIF 9 al 1 de
enero de 2018 resulta en una provisidn adicional para deterioro de la siguiente manera.

Provision para pérdidas al 31 de diciembre de 2017 bajo

NIC 39

Eifectivo 1
Deudores comerciales y aclivos da conlralo 1,859,223
Provisién para peérdidas al 1 de enero de 2018 bajo NIIF 1,859,224

Transicion
Los cambios en las politicas contables que resulian de la adopeidn de la NIIF 9 se han
aplicado de forma acumulada,
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(8)

Segmentos de operacion

A. Bases para la segmentacion:

ETESA cuenta con las siguientes cuatro divisiones estralégicas, que corresponden a los
segmenlos scbre los que debe informarse. Eslas divisiones olrecen dislintos servicios y
son adminisirados por separado puesto que requieren distinla tecnologia y estrategias de

administracion.

El siguiente resumen describe las operaciones de cada segmento sobre el que debe

informarse. :
Segmento sobre el que debe
informarse Operaciones
Transmisién/Conexidn Transporte de energla eléchiica en alla lensidn y la iranslormacion de

tansidn vintulada, desde el punlo de enirega de dicha energla por el
genarador, hasta el punlo de recepcidn por da distribuldora o gran clienle.
Incluye los Cargos por el Uso de Sistema Princlpal de Transmiskin
{CUSPT). Los cargos por servicio de conexién reliejan los costos de ios
aclivas da conexidn askgnatios & un usuario cuando el usuario es tnico y
los aclivos son propledad de ETESA.

Ceniro Macional de Despacho

La operacidn integrada brindada por el Centre Naclonal de Despacho
(CND), as un sarvicla da utilidad poblica que tiene por obletivo alender, la
demanda del sistema Inlerconeclado nacional, en forma fiabie, segura y
con calidad de sesviclo, medianta la utilizacidn dptima de los recursos de
genaracidn y lransmisién disponibles, incluyendo las Inlerconexiones
internacionales, asl como administrar el mercado de contralos y el mercado
acasional,

Direccidn de Hidromeleorologla

Brinda los servicios da hidrometeorclogia e hidrologla a nivel nacianal de la
Republica de Panamd. bLe compele ser el enlace con los serviclos
meteorolégicos naclonales de olios paises dal drea y coordina con el
Sistema Nacfonal de Proteccidn Civil (SINAPROC), el aviso de alera anle
{sndmencs mateorokigicas axtramos. Adiclonakmente, es responsable de
consirair, mantener y opesar la red nacional de astaciones meteoroldglicas
@ hidroidgicas. También prapara los informes hidroldgicos que a corlo y
larga plaze conlribuyen a la operacién de los embalses que sikrven a las
centrales hidroeléciricas del pals.

Qlros

Qiras operaciones incluyen las Inversiones en asociadas y negocie
conjunio relacionadas con el negocio de transmision a nivel reglonal como
fa Empresa Propialaria de la Red, S. A, Red Gentroamerica de
Telecomunicaciones 5. A. e Interconexién Eléctiica Colombia Panamd, S,
A. 6l reconocimlento de ingresos y gastos de inlereses y la venta de aclivos
no produclivos como terrenos. Ninguno de estos segmentas cumple con
los umbrales cuantitativos para la determinacidn de segmentos sobre los
que se debe Informar en 2018, 2017 y 2016,

El Geranle General de ETESA revisa los informes de gestién interna de cada segmento, al
menos, Irimestralmente. Los segmentos reportables de ETESA son administrados y operan

en la Repiiblica de Panama.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTHICA, 5. A. (ETESA)
{E!l Eslado de |la Reptiblica de Panama posee el 100% de ETESA)
{Panam4, Republica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los anos lerminados
el 31 de diciembre de 2018

(9) Inversidn en asociadas
Las Inversiones en asociadas estan representadas por la inversion en acciones que ETESA
manliene en ias siguiantas empresas:

30 septiembre 31 de diciembre

2019 2018
Empresa Propiefaria de la Red, 5. A. 16,500,714 15,001,964
Red Ceniroamaricana de Telecomunicacionaes S. A, (54,416) 54,202

16,446,198 15,056,166
Los importes reconocides en los resullados del perfodo se presenian a conlinuacion:

30 de septiembre

2019 2018 2017
Empresa Propiglana de la Aed, S. A, 2,268,681 1,923,677 767,022
fAed Cenlroamericana de Telecomunicaciones, S. A. {352,416) {120.064) 14,199

~L236,280  LAQAG13 00 _7B122)

36




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
{El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
{Panama, Reptiblica de Panama

Notas a las Estados Financieros al 30 de septiambre 2019 y 2018 y por los afios terminados

el 31 de diciembre de 2018

A continuacion, se resume la informacidén financiera de las asociadas y revela informacion

financiera resumida con el imporie en libros de ETESA:

30 septiambre 31 de diciembre

a} Empresa Propielaria de la Red, 5. A, 2019 2018
Capital en acciones comunes £500000 __ 6500000
Porcentaje de partlcipacidn 11.11% 11.11%
Activas no corrianies 372,558,057 382,108,027
Aclivos corrignles 65,397,964 63.616,661
Pasivas no corrientes {252,058,969) (268,167,214)
Pasivos corrientes (37,375,.775) _{42 526,300}
Aclivos netos (100%) 148,521,277 135031174
Imporie en libros: Participacién de ETESA

en los actives netos {(11.11%) 16500714 15001964
Ingresos 44,872,915 67,164,867
Gaslos de actividades ordinarias (100%) {19,149,293) (41,280,628)
Coslos financieros {5,123 429 (8.569,216)
Resullado integral del periodo (100%) 20,600,193 17,314,823
Importe en libros: Participacion de ETESA

en &l resultado integral (11.11%} 2,288,881  __1923,677
Movimiento de Ia participacion en asociada:

Saldo al inicio del aio 8,501,964 7.521,678
Participacidn en el resutado 2,288,681 1,923,677
Dividendos recibldos {B828,866) {812,500)
Otros cargos a la parlicipacian 38,934.84 {130,881)
Saldo al final del afio 10,000,713 8,501,964
Capilal en acciones 6,500,000 6,500,000

16300.214 15001964

Empresa Propietaria de la Red, $. A. (EPR}

La empresa inicid operaciones en junio del 2011 y sus accionisias son: el Institulo
Costlarricense de Electricidad, (ICE) de Costa Rica; la Empresa Nacional de Energfa Eléclrica
{ENEE) de Honduras; la Empresa Nacional de Transmisicn Etéctrica (ENATREL) de Micaragua;
la Comisidn Ejecutiva del Ric Lempa (CEL) de Ei Saivador; el Instifuto Nacional de
Electrificacion (INDE) de Gualemala; la Inlercanexion Eléclrica S. A. E.S.P (ISA) de Colombia;
la Comisidn Federal de Electricidad (CFE) de México y ENDESA de Espana, que participan
en el capital accionario a parles iguales y tienen el poder de intervenir en las decisiones
polilicas, financleras y de operacidn, asi como influencia en la operacidn de ETESA.

Los accionistas de ia Empresa Propielaria de Ja Red, S. A. son tenedores a paries iguales de

6,500 acciones comunes con valor nominal de B/,1,000 cada una.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de ia Rapuhblica de Panama posae el 100% de ETESA)
{Panamd, Hepublica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los aiios terminados
el 31 de diclembre de 2018

La clausula cuarta del pacto social da EPR establece que ninguno de los accionistas acivales
o futuros, podra tener directa o indireclamenie, mas de un 20% de las acciones que conforman
el capital emitido y en circulacién de la sociedad. A la fecha, ETESA es dueiia de un 11.11%
de parlicipacidn.

La clausula décima primera del pacto social de EPA eslablece que las decisiones y acuerdos
de la Asamblea de Accionistas, drgano maximo de oma de decisiones, se tomaran con el volo
favorable de la mayoria de las acciones emitidas y en circulacidn, acolando qua para los casos
que se indican de forma aspeclifica en esta clausula, se requerird el voto alirmativo de los
filulares del B5% de las acciones emitidas y en circulacion con derecho a volo,

El objetivo principal de EPR es la de disefiar, financiar, construir, operar y manlener un sistema
de transmision de energla eléctrica, de 230 kv el cual interconectara los sistemas eléctricos de
los & palses que integran el Sistema de Interconexion Eléctiica para los Palses de América
Central (SIEFAGC).

La Junia Directiva de la Empresa de Transmision Elécliica, S. A. (ETESA), celebrada el 29 de
sepliembre de 2009, aulorizé la celebracidn de un conirato de préstamo entre ETESA y la
Empresa Propietaria de la Red, S. A., con la finalidad de cumplir el compromiso adquirido en
la Asamblea de Accionistas de la Empresa Propietaria de la Red, S. A., celebrada el 18 de junio
de 2009, con el propdsilo de apoyar con el financiamiento parcial de los costos adicionales
surgidos en la construccion de la linea de transmislon. Aclualmente, el saldo por cobrar de este
préstamo es por B/.2,596,154 (2018: B/.2,596,154). E! contrato de préstamo No.GG-006-2010
de fecha 25 de enero de 2010, esiablece en su seccién 3.02 que el plazo de dicho préstamo
serd de hasta 15 anos, incluyendo un periodo de gracia de 2 afios contados a parir del primer
desembolso de los recursos del presente préstamo. El primer y unico desembolse fue realizado
el 12 de abril de 2011, a tasa libor 6 meses mas 2% ajustable y revisabla. Los intereses
ganados durante el ano son de B/.0 (2018: B8/.131,617).
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
(Panama, Republica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados
el 31 de diclembre de 2018

30 de sept. 31 de diciembre
b) R ntr rican Telogomunicaci A 2019 2018

Capital en acciones comunes 300,000 300,000
Porcentaje de participacion 11.11% 11.11%
Activos no commientes 14,333,046 13,857,290
Activos Cordanles 1,173,468 2,321,170
Pasivos no corrientes (13,437,413} (14,141,739)
Pasivos Corrienlas 2,540,890 (1.548,850)
Aclivos natos (100%) 470.789) 487871
importe en libros: Paricipacion de ETESA

en los aclivos netos (11.11%) {62415} 54,202
Ingresos 370,705 2,328,064
Gastos de aclividades ordinarias {100%} (701,410} (2,227,116)
Coslos de sevvicios (353.049) {1.1681,628)
Resultado integral del periodo (100%) {683,754} _{1.080,680]
Tolal importe en libros: Participacidn de ETESA

en el resultado{11.11%) (25,865) =1120.064)
Movimiento de la participacion en asociada:
Saido al inicio del aifo {245,798} {126,564)
Otros cargos a la parlicipacion (30,653) 830
Participacién en el resultado {75.965) {120,084)
Saldo al final del afio {352,416} {245,798)
Capital en acciones 300.0000 __ 306,000

{52416 — 54202
Red Centroamerica de Telecomunicaciones, S. A. (REDCA)}

La empresa se encuentra inscrila en el Registro Plblico de Panama, desde el 2 de oclubre de
2012 y fue creada con el fin de desarroliar, disenar, financiar, construir, maniener, operar y
explotar las redes de fibras dpticas en el primer sislema de transmision regional que
interconectara los sistemas eléctricos de Guatemala, El Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa
Rica y Panama.

La Empresa en conjunto con el Instituto Costarricense de Electricidad, (ICE) de Cosia Rica; la
Empresa Naciona! de Energla Eléctrica (ENEE) de Honduras; la Empresa Nacional de
Transmisién Elécirica (ENATREL) de Nicaragua; la Comisidn Ejecutiva del Rio Lempa (CEL)
de El Salvador; el Instituto Nacional de Electrificacién {INDE) de Guatemala; la Interconexion
Eléctrica S. A. S.P.A (15A) de Colombia; la Comisidn Federal de Electricidad (CFE) de México
y (ENDESA) de Espaiia, paricipan en el capital accionario a partes iguales, de la Empresa
Red Centroamericana de Telecomunicaciones, S. A. (REDCA). Los accionislas mantienen una
participacidn igualitaria y tienen el poder de intervenir en las decisiones de politicas financieras
y de operacion, asf como influencia en la operacion de REDCA.

a9
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, (ETESA)
(El Estado de la Repuihblica de Panama posee el 100% de ETESA)
(Panamd, Republica de Panama

Notas a los Estados Financiercs al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2018

(10)

Los accionistas de la Red Centroamericana de Telecomunicaciones, S. A. (HEDCA} son
tenedores a paries iguales de 2,700 acciones comunes con valor nominal de B/.1,000 cada
una. Emprasa de Transmisidn Eléctrica, S. A,, mantiene una inversion de 300 acciones
comunes por B/.300,000.

La clausula quinta del paclo social de REDCA establece que ninguno de los accionistas
actuales o futuros, podra tener directa o indirectamente, mas de 15% de las acciones que
conforman el capital emilido y en cireulacion de Ja sociedad.

Inversién en negocio conjunto
La inversidn en el negocio en donde se aslablece el controi conjunto, se delalla a continuactan:

30 de Sept. 31 de diciembre

a) [Interconexidn Eléctrica Colombia-Panamd, S. A, 2019 2018
Capiltal en accionas comunes 8,187,000 8,187,000
Porceniaje de participacion 50% 50%

Activos cordientes (incluido el sleclivo)
Efectivo. 4,557,437 5,036,328
Pasivas comigntes (incluldas los pasivos linancieros no
cosrienles y excluidos cuentas por pagar y olras cuentas por
pagar (46,475} (142)

Pasivos no cormenles (incluidos los pasivos linancieros no
corrientes y excluidos cuentas por pagar y olras

por pagar. {294} (SB7]
Activos natos (100%) 4,510,665 5,035,199
Importe en libros; Panicipacién de ETESA en los

activos netos (50%). 2255334 2517,599
Olros ingresos 51,532 84,442
Gaslos de aclividades ordinarias {100%} {570,878} (444,769)
Resultado Integral del periodo {(100%) {519 346} (360,227)
Imporie en libros: Participacicn de ETESA en el

rasultado (50%). 1258, 672) (180,164)
Movimiento de la participacion en asociada:
Saldo al iniclo del afio {5,669,401} {5.619,406)
Participacidn en el resuliado (259,673} {46,356)
Ofros cargos a la padicipacion {2,592} {3,639)
Saldo al final del afio (5.,931,666) {5.669,401)
Capliai en accionas 8.187.000 8,187,000
Inversion 2255334  _2517,509
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. {ETESA)
(Ei Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
{Panama, Republica de Panama

Nolas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afos terminados
el 31 de diciembre de 2018

Interconexion Eléclrica Colombia~Panam3, S. A.

Saciedad debidamente establecida confarme a |as leyes de la Reptblica de Panamd, mediante
gscritura publica No. 6875 del 14 de mayo de 2007, de conformidad con |a Ley No. 32 de 26
de febirero de 1927. E! capilal accionario esta compueslo por la participacion del 50% a nombre
de Interconexicnes Eléctricas S. A. E.S.P. (ISA), una empresa de economia mixia constituida
por documenlo privado como sociedad por acciones simplicadas el 4 de {ebrero de 2010,
registrada en la Camara de Comercio de Medellin el 25 de febrero de 2010 y ETESA.

Interconexion Eléctrica Colombia Panama, 5. A. {ICP) lendré como objeto principal dar
prioridad al desarrollo y construccidn, de fa linea de transmisidn en corriante directa {HVDC)
de 300 MW denominada proyecto de Interconexién Eléctrica Colombia — Panamd; con una
longitud de 614 Km {340 Colombia + 274 Panama).

ETESA reconoce su participacion en el negocio conjunio aplicando el método contable de
pariicipacion patrimonial con base en la Norma Internacional de Informacion Financiera (NIIF}
i1 “Acuerdos Conjuntos”.

Las pérdidas incurridas en los resullados de la sociedad, al 31 de diciembre corresponden
principalmente a costos y gaslos relacionados con el proceso de investigacién del proyecto.

{11) Inmuebles, planta, equipo y mejoras a Ia propiedad
Los inmuebles, planta, equipo y mejoras a la propiedad, se delallan de la siguiente manera:
Al 11 de diciembra de Capitalizacionesy Al 30 de mept da
Costo il Adaulsigiones Betirgs recianificacidn 2018

Equipo de subastacionas elevatdoras 118,030,466 3,034,805 0 409,666 121,474 959
Torres y accosorios 212,723,232 [t} 0 15,077,979 227,801,212
Conduciores eéreos y accesarios 284,975,315 2,610,573 0 {39,843,370) 257,742,518
Edificios y mejoras 25,790,529 2,604,920 0 44,136 28,519,586
Equipa de comunicacidn 24,826,815 457,831 a2 2,439,956 27, 723602
Mobiltarics, aguipos y otros de oficine 3,968,037 68,792 {4,465) ] 4,032 363
Torrang y dareches 5,834,383 4] 0 4,340,370 9,674,753
Equipo de transporta 6,507,506 1] (1,376,477} 1,271,258 6.802 288
8ienas de hidrometercologla 8,556,770 1] 1] {1.652,708) 6,494,062
Translormadores 64,001,978 5,295,908 0 203 597 69,591,883
Caminos y puenlas 988,701 0 0 D 968 701
Eguipo da informatica 5,974,975 1,410,410 {62,201) 1,704,805 9,024 588
Equipo da laboratorio 1,286,786 0 1] 0 1,286 786
Equipo de prateccidn cunirol y medicidn 26,917,308 246,773 ] 324,047 27490427
Equipo oléctrico auxiliar 8,997,482 67,653 0 1,662 8 067,007
Eguina oléclico miscaldneo 1,373.210 21,832 0 99,082 1,494,233
Equipo mecanico 348,642 0 (] o 348 642
Harramignta especlatizada 649,521 ] ] (194,827) 452,694
Blenas donados 7N =] 1] 0 77
Equipa Intres-ACP/ISTP 594,885 0 0 1] 594,895
Equipa conducinres y olios-ACRISTR £04,105 o 0 D 504,105
Equigos subustaciones osiratdgicas STP 35,199,120 0 0 0 35,199 120
Equipos subastaciones asiratdgicas CNX 266716 1] q D

819601380 15911437  (La43ady (1538672 753,011

4




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. {ETESA)
(El Estado de la Republica da Panama posee el 100% de ETESA)
{Panama, Repiblica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los anos terminados

el 31 de diciembre de 2018

Depraciackin y amoriizacion

Equipa de subastaciones elavadoras
Torres y accesarios

Conductores adroos y accesorios
Edilicios y mejoras

Equipo de comunicacién

Maobiifarios, equipas y atros de oficina
Equipo de ransporte

Bienas g4 hidromataraologla
Translormadaes
Caminos y puenies

Equipo da inlormdtica

Equipo de laboratorio

Equipo da prolecclin conlrol y medicin
Equipo aldcirico auxiliar

Equips alécirco miscebineo

Equipa mecénico

Hesramlenta especializada

Bienes donados

Equipo tarras - ACP/ STP

Equipo conduciores y otres-ACP/STP
Equipos subastacicnaes estratégicas STP
Equipos subesiacionas esiraldgicas CNX

Saldo neto

Costo

Equipo de subestaciones elavadoras
Tarees y accesorios

Canductoras adreos y accesonios
Edilicios y mejaras

Equipo da comunicacidn

Mabiliasios, equipos y otros de oicina
Temeno y derechos

Equipo do transpona

Bienses do hidrometereciogla
Translormadores

Caminps y puentas

Equipa da Inlarmdtica

Equlpo da latoratoric

Equ'pa de protecclan conlral y medicidn
Equipo oléctrico auxtiar

Equipo eléctricc misceldneo

Equipo mecinico

Harramienta espaclalizada

Bienes donados

Equipo lorras-ACP/STP

Equipo conductoras y olros-ACPISTP
Equipos subastaclonos osiraldgicas STP
Equipos subestationes eslralégicas CNX

Al 31 de
diclambre de

2018

42,077,085
57,118,584
58,169,407
17,874,180
16,805,845
3260753
5,395,527
3,370,787
31,463,440
233,120
2,480,952
1,286,767
17,368,221
4,327,203

916,292
144,558
489,508
2461
132611
128,427
4,493,728
——22.709
267,579,395
i ang

Al 1 da enoro do
2018

113,884,347
210,706,958
222,912,462
25,408,299
24,368,428
3,674,520
5,842,930
6,071,319
6,321,503
63,642,330
942,308
29,294,445
1,286,786
26,382,285
8,820,643
1,262,213
348,642
1,839,005
7.7
594,895
504,105
35,188,120
e 266,716
789,623,090

ume |

5

2,610,062 a
4,518,952 [
3,856,232 g
520,434 o]
1,865,618 o
88,522 0
741,307 1.2682,159
-8,767 [¢]
1,303,988 4]
21,186,485 2]
3,120,060 61,450
1]
1,085,414
192,761
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79,581,476

Al 30 junlo da
2019

44,887,147
61,637,536
62,025,639
12,394,615
18,471,462
3,345,251
4,898,601
3,382,020
32,767,428
254,307
5,549,563
1,266,786
18,453,735
4,520,064

1.004,410
167,830
444550

2,627
143,766
139,229

£,791,520

67,383,492
5A), 399519

Al 31 de
diciembre da

2018

116,747,632
211,440,398
207,540,982
25,760,528
24,826,015
2,568,037
5,834,383
6,907,506
9,556,770
£4,001,978
986,708
5971978
1,286,786
26,917,308
8,997,492
1,373,318
348,642
49,521
7m
534,885
504,105
35,199,120
— 286716
£49.601.280




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Eslado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
{Panam4, Replblica de Panama

Nolas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los anos terminados
el 31 de diciembre de 2018

Al 31 de
Al 1 de anero diclembra da
lagld it g de 2018 Aumenig Asliros Baclasificagion 2018

Equipo de subestaciones elevadoras 38,728,157 31,433,598 (84,570} 0 42,077,085
Totras y accesmios 51,781,304 5,357,280 1} 0 57,118,584
Condpctores a8rens y accasarias 50,381,218 B,068,188 o o 58,166,407
Edificios y mejoras 17,327,777 746,403 o 1] 17,874,180
Equipa de comunicacién 15,391,049 1,414,786 o s} 15,805,845
Mobiiasios, sguipos y oiras da oficina 3,188,203 97,470 24,914} 1] 3,260,759
Equ'po da ranspoite 4,808,256 590,126 1] {855) 5,395.527
Bienes de hidrometareologla 2,927,246 443,541 [\ D 3,370,787
Translormadoras 29,787,511 1,675,929 D) 0 34,463,440
Caminas y puanies 204,704 26,416 1} ] 233,120
Equipe da Informaélica 24,969,126 3,407,514  {25,886,542) B55 2,480,953
Equipa da laboratario 1,266,288 499 [} o 1,286,787
Equipe da prolaccide contred y medicion 16,130,310 1,440,233 (202,222) ] 17,368,321
Equipa aléclrico auaitiar 4,069,614 257.6689 1] 0 4,327,303
Equlpo elécirico misceldnan B16.428 59,864 [} a 516,292,
Equipo macanica 110,622 33,926 L] 0 144,558
Herramlenta especializada 1,656,998 21,895 (1,180,484} 0 489,509
Bienas donados 2,239 222 1] 0 2,451
Equlpo toras - ACP / STP 117,739 14,872 1) 1] 132611
Equipo conductores y otros-ACP/STP 114,024 14,403 4 0 128,427
Equipos subastaciones asimtdgicas STF 2,763,320 1,730,388 1] [4] 4,493,724
Equipos subostaciones asimlégicas CNX 14,818 B 891 1} 0 22703
266074972  _Q0894.205 127.207.632) — 0 6757339

Saldo nato 333540007 ABZ227 9BR

Al 30 de junio 2019 ETESA mantiene B/.27,505,483 en equipas que se encuentran totalmenta
depreciados, sin embargo, siguen en uso.

(12) Construcciones en proceso
Las construcciones en procaso se detallan a continuacion:

Salde Saldo

2018 Adlclones Caplializacién 2018
Proveclgs:;
Sislema principal de iransmision 112,164,258 55,264,015 (14,135,625) 153,292,648
Servidumbre 5,047 482 508,487 4] 5,555,969
Sislema de conexidn 2.048,218 90,091 (291,342) 1,846,967
Centro Nacional de Despacho 4,747,774 191,388 {113,872} 4,825,290
Hidromeleoralogia 3,418,143 215,510 (280,089} 3,348,564
Equipo gerencia de apoyo 378,157 o 0 378,157
Compensaciones 652,593 510,429 (665,886) 705,146
Inversiones regionales _ 1,642,234

v} (90) 1,642,324
130208859 56782930 (154B6723) 171595065
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
{El Estado de la Repdblica de Panama posee ef 100% de ETESA)
{Panamd, Repdblica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los aiios terminados
el 31 de diciembre de 2018

Saldo Salde

2017 Adiclones Capitalizecldn 2018
Provecioa:
Sislama grincipal de transmisidn 99,884,715 82,325,799 (71,964,937]) 110,245,577
Servidumbre 2,190,048 2,857,434 4] 5,047,482
Sistema de conexion 2,717,164 321,312 {160,540} 2,877,936
Cantra Naciona! de Despacho 1,662,482 3,085,283 0 4,747,775
Hidrometeorologia 3,575,862 3,077,546 {3,235,267) 3,418,142
Equipo gerencia de apoyo 1,839,351 0 (372,230} 1,467,121
Compensaciones 511,850 4,189,245 {3,848,502) 852,593
Inverstones reglonales 1,642,234 0 _1.642.234

Q
114023707 95,856,620 (78.501.476) 130.238.A50

Los costos de las construcclones en proceso consliluyen las erogaciones en que ha incurrido
ETESA para la construccién de varios proyectos para mejorar los sistemas actuales de
transmision de energia.

Al 30 de sepliembre de 2019 y 2018 los pagos elecluadas por construcclones en proceso se
detallan a continvacion:

30 de septiembre

2019 2018
Compras del afio 48,189,228 13,852,879
Pago de derecho de servidumbre 527,711 527,711
Pago de relenciones a conlralistas 47,816 4,871,282

48734750 19431872

Retenciones a contratistas

Las retenciones a contratistas por pagar sobre los conlratos de construccion, se constituyen de
la siguiente manera:

30 de septiembre 2019
Porcidn Porcién
Alinicio Aumentos Pagos Reclasificacion Alfinal Comriente no corrlente

282,483 LZ4Bgai  (40816) (274.868) 5261196 1,683,583 3,577,613

31 de diclembre de 2018
Porcién Porcion
Alinicio Aumentcs Pagos Reclasificacion Altinal Corriente no corrriente

5821708 2515874 (4.971.202) (80.837) 22080463 112248 Al13213
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. {ETESA)
(Eil Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
{Panama, Repiiblica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los aiios terminados
el 31 de diclembre de 2018

(13)

(14)

Deracho de servidumbres, neto
El derecho de servidumbres, neto se detalla de |a siguiente manera:

30 de sept. 31 de diciembre

2019 2018
Costo
Saldo al inicio 93,808,883 93,018,403
Adiciones 17,614,069 791,580
Saldo al final 111,424 053 93,809,983
Amortizacion
Saldo al inicio 10,465,127 7,776,125
Aumento 2,708,858 _2.689,002
Saldo al linal 13,173,885 10,465,127
Saldo nelo 28,250,088 83,344,856

ETESA medianle Lay 6 de 03 de lebrerc de 1897 la cual diclta el marco regulatorio e
institucional para |a prestacion del servicio publice de electricidad y la Ley 22 de 27 de junio de
2006 por la cual se regula la conlratacion plblica, ordenado por la Ley 61 de 2017, tiene la
obligacién de adquirir los derechos de servidumbre por la franja de terrenc en la cual se
eslablecid el recorrido de la linea 3 de transmision. Este compromiso de adquisicion con lleva
a tener que realizar desembolsos eslimados en B/. 13,194,960. Los pagos correspondientes a
gsla servidumbre pendientas de adquisicion se esperan realizar a partir del 2018 a 2024, para
poder llevar a cabo estas adquisiciones ETESA se encuentra en el proceso de negociacién con
fos duefios de estos terrenos.

Con respecto a la Linea de Trasmision Giasquila-Panama Il, en el cual no se tiene un estimado
actuat del remanenle a pagar por pare de Etesa, sin embargo, esta linea tiene en su totalidad
832 predios, en donde fueron pagados 621 predios por un valor total de B/. 1,770,733,

Inventario de repuestas, neto
El inventario de repuestas se uliliza para el mantenimiento de la red de transmisién de energia
eléctrica y se delallan a eanlinuacidn:

30 de septiembre 31 de diclembre

2019 2018
inventario de malteriales, paries y equipos menares 4,836,599 5,244,944
Meanos: Provisidn para obsolescencia de inventario (1,038,512} {1,038,512)

2798087 4206432
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
(Panamd, Republica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afos terminados
el 31 de diciambre de 2018

A conlinuacidn, se presenia el movimiento de la provisidn para obsolescencia de inventario,

asf:
30 de septiembre 31 de diciembre
2019 2018
Saldo al inicio del ano 1,888,688 1,888,698
Provision utilizada (850,186) (850,186)
Saldo final del afio 1038512 1,038,512

{15) Adelantos a contratistas
Los adelantos a contralistas se relacionan con los siguientes proveedoras:

30 de sepliembre 31 de diclembre

2019 2018
Celmec, S. A, 2,194,965 3,431,342
Elecnaor, S.A. 1,503,783 2,483,569
Nacional de Seguros da Panama y Cenlroarnerica, S. A. 2,049,495 1,985,835
Cobra Inslalacionas y Servicios, S, A. 1,660,831 855,395
Fatuto SA 629,072 0
Ingelmec, 5. A. 28,367 672,506
Energia Integral Andina, S. A 128,260 287,601
Proyecto y Conslruccionas Canaima 161,046 161,046
Vimae, S. A. 56,155 56,155
Argencobra, S, A. 16,980 16,980
Hyosung Haavy Industries Corporation 2,456,720

8]
10.885.674 2950429
{16) Oftros activos
Los otros acfivos incluyen la cuenla por cobrar al Sistema de interconexion Eléclrica para los
Paises de América Central (SIEPAC) por la suma de B/.2,086,573 (2018: igual) que incluye
intereses acumulados a la fecha por B/.446,401 (2018: igual), basado en los términos del
Convenio modilicatorio sobre el uso de los ahorros derivados de la operacidn coordinada para
el repago del préstamo de cooperacion técnica N*1002/0C-RG, suscrito entre Empresa de
Transmisién Eléctrica, S. A. (ETESA) y el Banco Interamericana de Dasarrollo {BID).

{17) Efective
El efeclivo se detalla de la siguiente manera:

30 de septiembre 31 de diciembre

2019 2018
Caja menuda 47,800 47,800
Cuantas corrientes 47,008,948 19,420,826
Total de slectivo 46,056,748 19,468,626
Efectivo 47.056748 19,468,626
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Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los anos terminados
el 31 de diciembre de 2018

(18) Otras cuantas con agentes del mercado

Las otras cuentas por cobrar a agentes del mercado, se resumen de la sigufenle manera:

30 de septiembre 31 de diclembre

2019 2018
AES Changuinola S De R.L. 172,185 172,185
Altemegy 214,230 213,889
Bahia LAS MINAS, S5.A. 195,893 193,302
Pedregal Power 951,266 180,750
Jinro Corp 102,333 102,135
Otras 356,145 311,828

1222033  L1z4.033

{19) Cuentas de diferimiento de actividades reguladas

Al 30 de sepliembre 2019, ETESA reconocio saldos dileridos por aclividades reguladas por un
monio de B/, 13,411,976 para darle reconocimiento a la Resolucion AN No. 12231 - Elec del
28 de marzo de 2018, la cual ordena a ETESA recuperar por medio de la tarifa en el Ingreso
Méximo Permitido, el monlo de B/. 40,000,000, en los préximos 4 afos, esle monlo guarda
relacién can los cosltos Incurridos de forma extracrdinaria por ETESA en 2017, por la
Generacion Obligada y Desplazada asignada & ETESA. Este monto eslé calculado de iorma
descontada wilizando una tasa de descuento promedio de 3.14% {(2017: 2.56%).

Al 30 de junio de 2019, ETESA raconocid un pasivo por saldos acreedores diteridos por
actividades reguladas por un monio de B/. 16,452,163 para darle reconocimiento a la
Resolucidn AN No. 12231 — Elec del 28 de marzo de 2018, a cual ordena a ETESA a
reembolsar a la demanda la suma de hasta B/, 40,000,000 mas intereses. El reembolso se
electuara como una reduccion al IMP en los periodos tarifarios 2021-2025, 2025-2029, 2029-
2033 y 2033-2037, dividido en 15 afos a paitir de enerc da 2023. ETESA debera reconocer
una lasa de Interés anual sobre saldo del 5% y debera asignarlo en proporcién a Ja demanda
de cada una de las tres empresas distribuidoras.

El movimienlo de los saldos deudores de cuentas de diferimientos de actividades reguladas,
se presenta a continuacién:

30 de sepliembre 31 de diclembre

2019 2018
Saldo Inicial 23,378,257 37,967,503
Descargos efectuados an al afio (12,528,974} (15,763,720)
Ajuste al valor presente 2,563,692 1,174,474
Saldo 13411976 =A3378.837
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Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados

el 31 de diciembre de 2018

El movimiento de los saldos acreedores de cuentas de diferimientos de aclividades reguladas

sa presenia a conlinuacién:

Saldo Inicial

Cargos racibidos en el ano
Intereses raconocidos

Saldo

(20) Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas, se resumen asi:

a) Los saldos son;

Inversion en asoci nol :
Empresa Propietaria de la Red, 5. A.
Red Cantroamaricana de Telecomunicaciones, S. A.

Inversion en negocius conjuntos (nota 9
Interconexidn Eléclrica Colombia-Panama, S. A.

Préstamo por cobrar asociada [nota 8):
Emprese Propielaria de la Red, 5. A.

uantas por cobrar:

Empresas distribuidoras de energia:
Empresa de Distribucion Elécirica Metro Oesle, 5. A.
Empresa de Distribucidn Eléctrica de Chirlqul, S. A,
Efektra Noresls, S. A.

Empresas generadoras de anergia:
Aes Changuinola S.0E R.L
Aes Panamd, S.DE.R.L
Bahia las Minas Corp.
Enal Fortuna, S, A.

Entidades gubernameniales:
Oficina de Elactnficacion Rural

Otros agentes del mercado:
AES Changuinola, §. A.
AES Panamad, 8. A.(Grandes Clientas)
Empresa Nacional de Energla, S, A,
Energfa y Serviclos de Panamé, 5. A

Efectivo
Banco Nacional de Panama
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30 de septiembre
2019

8,663,971
7,607,493
180,699
16.452.163

30 de septiembre 31 de diciambre

3019

16,400,882
(54,416)
16,453,298

2225334

2422077

1,195,070
5,468,154
20,037,258

L ]

27,500,482

1,049,495
3,172,625
1,316,593
1,413,328

§.352.041

i68.464

70,562
2,830
434,117

21,311,816

2018

15,001,964

54,202

15,036,166
22172299

oanfR1RE

22,536,331
3,938,839
6,227,430

2A.702.600

1,692,764
2,824,334
460,170
1,292,537
6,268,803

8,464

71,710
2,830

434.073

6 505




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(Ei Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
{Panam4, Hepdblica de Panama

Noias a los Eslados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los aiios terminadas
el 31 de diciembre de 2018

a0 de seplismbre 31 de diciembre

2018 2018
Préslamos por Pagar
Caja de Ahorros 1] 23,744,510
Banco Nacional de Panamd (] o
Cuanlas por pagar:
Empresas diastribuidoras de energia:
Empresa de Distribucidn Eléctrica de Chiriqui, 3. A, 131 338,000
Empresa da Distribucion Eléctrica Metro Qesle, 5. A, 841,250 842,343
Elekira Noreste, S. A. 35,027 1,838.017
876,408 ~A018,360
Empresas generadoras de energia:
AES Panamad, S. A. 167,912 344,427
Autoridad del Canal de Panama {(ACP) 3,981 77,959
Emprasa de Generacidn Enel Forluna, 5.A. 210,693 434,795
Elekira Noreste S.A 2,387,327 3,567,053
AES Changuinola, 8. A 38,735 488,555
Empresa de Distribucion Eléctrica Melro Oesla, 5. A 1,341,430 3,696,856
Emprasa de Disitribucion Elecirica de Chirigui, S. A 157,506 157,506
Bahia las Minas Comp. 4] 14,809
Enargia y Servicios da Panama, S. A 23,351 50,328
Otras 897.516 2,608,372
5,128,455 11,438,660

by Las lransacciones son;
30 da septiembre

2019 2018 2017

Ingrasos:
Transmision de energia 86,572,493 61,285,814 42,747,826
Conexién 65,859 769,076 1,116,717
Operacitn inlegrada 1,516,526 1,395,637 1073211

28154878 83480527 448371754
Otros ingresos 201,156  4.837.584 §4.753
Coslos y gaslos 0 131,405 1,522
Intereses pagados por préstamo a 36,479 Q

Las cuentas par cobrar con paries relacionadas son en su mayoria, por servicios de peaje
sobre &l uso de 1a red de transmision.

Las cuenlas por pagar con parles relacionadas mayormeme corresponden a servicios
energéticos, no generan intereses y son canceiables dentro de 30 dias.

La compensacion recibida por el personal clave de gerencia, directores y principales
ejeculivos por benelficios a corlo plazo, estd compuesia por dietas, salarios y olras
remuneraciones y ascienden a sept. B/.2,309,262 (2018: B/.2,703,319 2017: B/.2,615,491).
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Eslado de |a Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
{(Panamd, Republica de Papama

Notas a los Estados Financieros a! 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2018

(21) Patrimonio
Acclones comunes
El accionista tiane derecho a recibir dividendos segun eslos sean declarados cada ciarto tiempo
y tiene derecho a un volo por accion en las reuniones de ETESA, Solamente hay un accionista,
que es el Eslade de la Repiblica de Panama.

Aporie de capital

Caon fecha 26 de julio de 2017 el Consejo de Gabinele de la Republica da Parama, emila el
Decreto de Gabinele No. 21, por el cual se autoriza por medio del Minislerio de Economfa y
Finanzas (MEF), a redimir anticipadamente las aobligaciones que ETESA mantenia can el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Nacional de Panama (BNP) por un monto
lolal de B/ 28,826,524, correspondiante al cierre de agoslo 2017. De este monio B/,
15,060,021 fue cancelado directamente por el MEF y la diferencia de B/. 13,766,503 (ua dinero
que ingresd a ETESA, para el poslerior pago a las entidades mencionadas.

(22) Obligaciones por pagar
Los préstamos por pagar se delallan de la siguiente manera:
30 de septiembre 31 de diclembre

2019 2018
leg:
Emisién de Bonos corporativos con una tasa de Interds fija da 3.85% anual
pagadera lrimeslralmente, con vencimienio el 3 de mayo 2026 75,000,000 o
Bongs Intetnaclonales:
Emisidn de Bonos senfor lasa de interds [ja de 5.125% anual,pagadera
semesialimente con vencimlenio el 2 de mayo de 2043, 500,000,000 0
Caja de Ahotros:
Linea de crédito de B/.3,600,000 con una lasa de interés Libor de 6M + 4%
Minimo de! 5.5% anual con vencimianio a 60 mesas a partir del primar
dasembolso con vencimienlo entre mayo 2019 y abril 2020 y oclubre 2023. o 720,540
Préstamo comerciat a large plazo por B/.30,000,000 conuna (a5a de inleréds
de 6.4% anual con vencimlenlo el 11 de diciembre de 2020, ] 23,023,969
Corporacidn Andina de Fomenlo:
Préslamo con una lasa de interés Libor de 6M + 3 45%, anual pagadera
semesiralmante, con vencimienlo ef 7 de octubre de 2030. Preslima
cancelado an el primer trimeslre 0 71,341,989
i
Préstamo con una tasa de inlerés Libor de 3M + 2.25%, anual pagadera
Irimastraimante. con vencimignio el 7 de septiembre de 2021. i} 400,000,000
Comislones o {2,731,210)
Banco General, §.A.
Préslamo con una lasa de inlesés Libor de 6M + 2%, anual pagadera
semestralmenie con vencimiento el 22 de marzo de 2020. 0 [
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
{El Estado de la Republica de Panamd posee el 100% de ETESA)
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Notas a los Estades Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afos terminados
el 31 de diciembre de 2018

Bango Cenbroamaricang de Inteqracion Econdmica
Linea de crédilo revolvenle con una lasa de inlerds libor a 6M revisable
trimestralmenle + t.75%, anual pagadera trimestralmente, con vencimiento

el 29 de sepliembre de 2020, 33,333,333 0
Sub-total 608,333,333 482 355,288
Menos vencimientos corilentes 18,333,333} (8,423,248)

Total préstamas con vencimlentos no corrientes 00,000 000 483,932 040

Representaciones y garantias mas significativas de los préstamos sarn 1as siguientes:

« Banco Naciongl, S.A.-LInea de Crédilo
La linea de crédito tiene coma linalidad el financiamiento parcial del capital de trabajo de
ETESA.El término de duracion de la linea de crédito es de un (1) afo renovabie a opcion
dei banco si lo eslima conveniente,

ETESA daebe mantener una cuenia corriente acliva, sobre la cual autoriza al banco debitar
directamente cualquier suma o gastos adeudados en concepto de esle préstamo,

Linea de Crédito cancelada anticipadamenle en mayo del 2015.

+ Caja de Ahorros - Preéstamo Comarcial de Large Plazo N° 32783003457
{a) EI préstamo comercial a largo plazo serd utilizade con fa finalidad de cancelar el
préstamo interino de construccion.

(b) Este préstamo tiene un plazo maximo de 5 afnos proirogables a opcidn de ta Caja de
Ahorro por un perfodo adicional de 5 afos, renovable por 3 afios mas contados a partir
de la fecha en que se liquide este préstamo.

{c) Se pagaran 59 abonos mensuales y consecutivos a capital no menos de B/. 192,308
mas los intereses y FECI. Adicional un abonoe final por el saldo insoluto.

(d) Préstamo cancelado anlicipadarmete en mayo de 2019

=« Caja de Ahorros - Linea de Creédilo:
{a) Esta linea de crédito es por B/, 3,000,000 serd exclusivamente para compra de
vehiculos para uso institucional de ETESA.

(b} Para utilizar esta linea de crédito se deberd hacer una solicitud a la Caja de Ahorros por
medio de una cada o un Jomularo dabidamente firmado por el representante
autorizado de ETESA.

{c} Para efectos de los desembolsos se emiliran cheques a favor de las concesionarias de
los vehiculos por el noventa por ciento (20%) de la suma de profarma.

{d) Si al vencimiento de este plazo la Caja de Ahorros no confirma el cierre de esta linea

de crédilo, se sntendera que ésta queda prorrogada por otro paerlodo da cinco (5) afios
y asl sucesivamente.
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(e} Linea de Credilo cancelada en mayo 2019

Corporacion Andina de Fomento - CAF

El 30 de abril de 2015, Caorporacidn Andina de Fomento (CAF) y Empresa de Transmision
Eléctrica, S. A., suscribieron el contrato de préstamo N® CFA009144 por el monio de BY.
100,000,000, con la finalidad de financiar parcialmente las inversiones previsia en el Plan
de Expansion del Sislema de Transmisidn Eléctrica de Panamé. Dicho conlrato fue
refrendado por la Conlraloria General de la Repiiblica de Panama el 5 de oclubre de 2015.

Esle préslamo fiene una duracion de quince (15) anos contados a pardir de la fecha de
clerre con un perfodo de gracia de veinlicuatro (24) meses, en donde solo se cancelaran
los inlereses paciados en el conlrato. Una vez vencido el perfotdo de gracia, cada
desembolso serd amorlizado en cuolas semestrales y conseculivas en cada {echa de pago.

Los inlereses seran pagados semestralmenie de acuerdo a cada desembolso alectuado
por CAF seguin la tasa margen de 3.45% anual + la tasa Libor de ese perlodo. Esle calculo
se hara sobre la base de 3560 dias calendarios.

Los desembolsos del préstamo serdn solicitados por escrito medianie la solicilud de
desembolso debidamente firmada por el representante aulorizado de ETESA. Estos
desembolsos se deben realizar con diez {10) dias habiles de anticipacion a la fecha en que
se requiere el desembolso.

ETESA tiene la obligacion de suministrar a CAF la documentacion y los informes requeridos
en este conlrato ya sean de forma timesiral, samestral, anual segan sea el caso.

Esle préstamo fue cancelado en su totatlidad en abril 2019.

The Bank Of Nova Scolia (Panama} S. A. Banco General, S. A. v Banco Nacional de

Panamg
El 12 de noviembre de 2015, se celebré el conirato de préstamo sindicado entre Empresa

de Transmisidn Eléctrica, S. A. como deudor y The Bank Of Nova Scolia (Panama), 5. A.
como agente administralivo, Banco General, 5. A. y Banco Nacional de Panama, como
acreedores originales, por Ia suma de B/. 60,000,000 el cual tiene como objetivo financiar
los costos de compensacidn e indemnizacidn por la constitucidn de una servidumbre
permanante de paso de la Tercera Linea de Transmisidn. La fecha de vencimiento de gste
préstamo serd el 7 de septiembre de 2018.

Préstamo cancelado anlicipadamente en mayo del 2019.

« Citibank, N.A.

El 15 de agoslo de 2018, se celebro contrato de préstamo enlre Empresa de Transmision
Eléctrica, 5.A coma preslatario, Cibibank, N.A. actuando a través de su agencia y divisidn
fiduciara como agene administrative y Citibank, N.A. como prestamista inicial y organizador
por 1a suma de B/.400,000,000, la cual liene como cbjelivo la cancelacion de cerlificados de
pago parcial emitidos en el proyecta tercera linea de transmision, los costos financieros
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derivados de su diferimiento, cubrir y/o refinanciar deuda de corto plazo que sea
determinada por ETESA y cualesquiera ofras necesidades presupuestarias relacionadas a
su plan de expansidn. La fecha de vancimiento de este préstamo serd el 21 de agosio de
2021.

Banco General, S.A.
El 3 de enero de 2019, se celebro contrato de préstama enire Empresa de Transmision
Electrica, S.A. como deudor y Banco General, 5.A. come acreedor original, por la suma de
B/, 50,000,000, Dichos tondos se ulilizardn para endeudamiento permitido y otros usos
corporalivos de la empresa. La fecha de vencimiento de este préstamo serd el 22 de marzo
de 2020, sin embargo, el mismo fue cancelado anticipadamenie el 9 de mayo de 2019.

Présiamo cancelado anticipadamenle en mayo 2019.

Banco Centroamericano de Inlegracién Econémica

El 20 de dicilembre de 2018 se celebro contrato de linea de crédito revolvente enire Empresa
de Transmision Elecirica, S.A. como presiataria y el Banco Centroamericano de Integracion
Econdmica como banco por el monto de B/. 50,000,000 relrendado por Conltraloria General
de |a Republica de Panamé et 20 de febrero de 2019, la cual tiene como objetive atender
unijea y exclusivamente las necesidades de capital de trabajo de la empresa. Este conirato
tiene una duracion de 18 meses contados a pariir de! desembolso de la linea de crédito.

Bonos Locales

El 3 de mayo de 2019 se realizo la recepcidn de de fondos por la Emisidn de los Bonos
Corporativos autorizados mediante Resolucion SMV No. 97-19 del 26 de marze de 2019 por
el monto de BY/. 75,000,000. Esta Emision liene una duracién de 7 aios contados a partir del
desembolso. El capital de esta emsién se paga al vencimiento y los inlereses generados son
pagaderos trimestraimente.

Bonos internacionales

E! 2 de mayo de 2019 se recibid los fondos por fa Emisidn de los Bonos inlernacionales
mediante la Resolucidon SMV No. 144-19 del 23 de abyil de 2019 por el monio de B
500,000,000. Esta emison tiena una duracitn de 30 aiios de vencimientos conlados a partir
de la fecha dei desembolso. El capital sera pagado a partir del 2 de mayo de 2035 anualmenle
y los intereses serdn pagaderas semestralimente.
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{23) Provision para litigios y compromisos
ETESA manliene liligios legales y compromisos originados en el curso narmal de negocios. La
provision establecida para litigics legales en tramite, comprende las siguienles siluaciones:

30 de septiembre 31 de diciembre

2019 2018
Demandas Inlerpuastas por supuaslos dafios y parjuicios 1,725,761 1,725,761

LlZ25761 LZ2378]

El movimiento de la provision para litigios y compromiso se presenta a continuacidn:

30 de junio_de 2019

Saldo al Saldo al
Inigig Aumento Reversidn Pagas final
Dados y pesjuiclos 1,725,761 0 0 1] 1,725,761
Intereses por mora 0 0 1] 0 g
1725781 0 0 0 1725781

31 _de diciembre d 1

Saldoe al Saldo al
Inicio Aumento Ravarsion Pagos final
Daiios y perjuicios 1,804,218 0 (78,455} 0 1,725,761
lnterases por mora 2,840,770 2,401,289 1} (5.242.059) 4]

4644086 2401280  _(78.455) (22420081 _L723.761

{24) Devolucidn tarifaria por pagar
Con fecha de 5 de diciembre 2017, la Autoridad de los Servicios Publicos {ASEP) ordend a la
Empresa de Transmision Eléclrica, S. A (ETESA) aplicar a los agenles de mercado el ajusie
final del ano tarifario 2 y 3 por la refacluracién de los Cargos por Uso del Sisterna Principal de
Transmisién (CUSPT) y por [a refacturactdn de los cargos reales por el Servicio de Operacidn
integrada (SOH1).

El valor provisionado correspondiente al periodo tarialio 4, fue calculado can base en el valor
presente de los flujos luluros descontados, derivados de estas obligaciones eslimadas,
utilizando como tasa de descuento ef rendimiento de los bonos globales de la Reptiblica de
Panama para el mismo plazo de 10 afos.

Mediante resoluciones emitidas por ASEP, se autoriza a ETESA a diferir la aplicacidn del ajuste
tarifario de los anos 2, 3 y 4 (perfodo correspondiente entre julio 2013 a junio 2017) a los
agentes dal mercado para que los pagos sean electivos a partir del mes de julio del afio 2021,
por un periddo de ocho a diez afos, y lasa de interés de 5% anual,
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La composicidn de la devolucidn tasifaria por pagar quedaria asl:

30 de septiembre 31 de diciembre

Cuenla por pagar par e} CUSPT, segin resclucion 11667 dal 27

de sepliembre dsl 2017 pericdo larifario 2y 3

Cuenla por pagar por &l SOl Segun resolucidn 11667 del 27 de

sepliambre def 2017 Periddo larifario 2y 3
Intereses acumulados del periodo tarfario 2 y 3

Estimacion del periddo 1arifario 4 que comprende del 1 de julio de

2016 al 30 de junio de 2017

2019 2018
0 10,405,872
0 6,791,759
2,773,874 2,148,716
17,944,538 21,161,406

20722320 40528843

El movimiento de la provision para devolucién tarifaria se presenta a continuacidn:

Cuenta por pagar por el CUSPT
Cuenta por pagar por &l SOl
Intereses perlodo tarifario 2 y 3
Estimacion periodo larifario 4

Cuenta por pagar por el CUSPT
Cuenta por pagar por el S0

Intereses perfodo larifario 2y 3
Estimacidn perfodo farilario 4
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30 de septiembre de 2019

Saldo al Saldo al
Inicio Aumento final
10,405,872 -10,405,972 0]
6,791,758 -6,791,759 ]
2,149,716 628,066 2,777,781

21,181,406  :3,236,868 17,944,538
40,528,853 :19.806533 20422320

31 de diciembre de 2018

Saldo al Saldo al
Inicia Aumento final
10,405,972 0 10,405,972
6,791,759 0 6,791,759

1,289,829 859,887 2,149,716
20,389.795 _781,611 21,181,408
S6.887.355 1841498 40.528.853
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{25) Cuentas por pagar proveedores
Las cuenlas por pagar a proveedores se componen de la sigulenle manera:

30 de septiembre 31 de diciembre

2018 2018
Materiales y suministros 19,025,037 51,303,724
Contratos de proyecios 3,214,132 23,912,607
Otros 0 0
Mercado regional 296,403.27 714,332

22535575 [2.930.663

(26) Cuenta por pagar lercera linea de transmision
Al 31 de diciembre 2018 ETESA adquirid un compiomiso de pago en conceplo de la
construccion de la Tercera Linea de Trasmision por la suma de B/, 275,830,816, un proyecto
de Hlave en mano entregado en sepliembre de 2017, el pago del mismo fue garantizado por
medio del The Bank of Nova Softia (Panama), S. A.

(27) Ingreso de actividades Ordinarias
El efeclo de la aplicacién inicial de la NIIF 15 sobre el ingreso de actividades ordinarias
pracedentes de contratos con clientes de ETESA se describe en la Nola 7. Debido al méiodo
de transicién escoglda para aplicar la NIIF 15, no se ha reexpresado la informacion comparativa
para reflejar los nuevos requerimientos.

A. Flujos de ingresos

ETESA genera ingresos principalmente de la prestacion de servicios para la transmision de
energla, conexion y las operaciones integradas, como se detalla a continuacion

30 de sepliembre

2019 2018 2017

Transmisidn

Seguimiento eléclrico 14,563,023 15,591,713 5,021,004

Estampilla 61,558,917 55,448,128 20,273,646
Conexidn 3,551,912 4,092,648 5,591,889
Operacign integrada

Centro Nacional de Despacho 7,008,307 5,338,551 6,101,767

Hidromeleorologla : 3,669,333 3,712,334 4,960,611
ingresos ordinarios provenientes de contralos 90,351,493 B4 185375 41.948918
con clientes
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Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los anos terminados
el 31 de diciembre de 2018

(28) Otros ingresos i
Los otros ingresos de operacion se detallan de la siguiente manera;

30 de septiembre

2018 2018 2017
Serviclos de comunicacidn 47,535 30,676 28,020
Ganancia en venla de activos fijos
{terrencs y propiedades) 151,941 263,372 63,664
Otros 3,000,648 221,497 2,723,734

4402124  alandy  Afd1p.418

{29) Costos y gastos de operacion, generales y administrativos, por naturaleza
Los costos de los servicios, gastos generales y adminisirativos por naturaleza se delallan a
continuacion:

30 de septiembre

2019 2018 2017
Gaslo de parsonal 11,518,837 11,972,316 13,837,384
Servicios comerciales y linancieros 2,256,016 2,756,246 1,970,156
Generacion obligada (1) 2,628,855 7.806,877 42,734,225
impueslos, tasas de regulacidn y liscalizacién 1,643,868 465,482 669,136
Alguileres 1,419,858 820,558 788,453
Reparacién y mantenimiento 1,500,792 2,473,290 290,145
Servicios basicos 1,102,611 1,106,066 1,031,519
Servicios no parsonales 1,218,646 2,435,680 1,498,060
Maleriales y suministros 585,920 618,744 567,260
Vidticos y transporie 457,302 431,447 505,558
Combustible y lubricantes 171,871 178,084 146,491
Organismos internacionales 19,325 6,375 5,000
Otros gaslos . (1125539) 3,202,141 (668,681}

23,398,362 34.073.305 §3474.727

(1) Duranie el rimasire sepliembre 2019, ETESA generd en conceple de generacidn obligada
la suma de B/2838,855 (2018: B/.7,606,877; 2037 42,734,225). Para el 2017
B/.40,000,000 fueron reconocidas medianle RAesolucion de 2017 por parte del regulador,
como un ingreso tarilario dentro del calculo del IMP (Ingreso Maximo Permitido) con cargo
al mercado durantle los afnos 2018-2021. La diferencia enlre e gasto de generacion obligada
pagadc por ETESA y las cuentas de diferimienlo de aclividades reguladas, se debe
principalmente al efecto del calculo del valor presente nelo de las Ullimas. Esta generacién
se produjo por la indisponibilidad particularmente en las Ifneas de transmisidn, ubicadas en
el occidente del pals, que impidié a los agentes generadoras, en esa ubicacion geogralica,
pader transportar en su totalidad la energia hacia los puntos de entrega acordados con las
empresas de distribucion. La asignacidn de este gasto es calculado, por el Centro Nacional
de Despacho (CND), de acuerdo con la melodologia establecida en el reglamento de
trasmlsion,

(2) ETESA fue sancianada por la ASEP por medio de las resoluciones AN No.11948 ~ Elec del
19 da diciembre de 2017 y AN No.12581-CS del 2 de agoslo de 2018, para compensar a
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clienles y un proceso Administrativo Sancionador por incumplimiento de normas vigentes
en materia de eleclricidad, respectivamenle.

30 de septiembre

2018 2018 2017
Transmision
Gastos de personal 4,144,334 4,674,570 5,560,601
Generaclidn obligada {1} 2,628,855 7.606,877 42,734,225
Reparacién y manlenimianto 1,164,303 2,325,249 191,582
Servicios comerciales y financieros 928,966 1,686,830 1,129,375
Servicios no parsonales 200,313 380,103 892
Matarialas y suministras 452,716 442,862 336,553
Alguileras 514,653 369,440 345,737
Servicios basicos 673,692 519,766 576,123
Vidlicos y lransporie 183,132 248,658 283,160
Combuslible y lubricanies 137,549 118,185 114,488
Otros {1,883 .606) (159.912) (573.495]
—3.144806 18212737 5089342
Congxién
Gaslo de personal 93,881 104,949 90,627
Dlros 13,037 8,821.49 10,766

06818 2 w34 104,393

Operacion Integrada
Ceniro Nacional de Despacho

Gaslo deo personal 2,527,750 2,389,284 2,554,887
Reparacién y mantenimienio 34,479 44,375 24,583
Sarvicios comarciales y financisros 36,804 196,777 183,386
Servicios no personales 4] 14,134 406
Matariales y suministros 19,714 14,085 62,353
Algullares 4,255 6,018 9,087
Servicios bdsicos 123,654 117,924 124,541
Vidticos y transporte 70,697 41,429 53,179
Combuslible y lubricantas 1,436 7.236 4,202
Olros gaslos 566,786 40,471 315,304
Sub-total Ceniro Nacional da Despacho 2,385,574 2871732 2,331,328
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30 de septiembre

2019 2018 2017
Hidrometereoloqla
Gaslo de parsonal 949,034 840,182 991,588
Reparacién y manlenimiento 22278 25,102 9,062
Servicios comarciales y financieros 92,800 137,419 96,908
Servicios no personales 3,112 8,717 4,496
Materialas y suministros 32,960 32,200 13,074
Alquileres 113,766 63,013 63,672
Servicios basicos 22,175 17,731 11,760
Vidlicos y transporie 57,566 62,392 73,194
Combustible y lubricantes 13,847 10,378 8,686
Otros gaslos 178.244 65,859 340,915
Sub-tolal de hidromelereologia 1,485,800 1,262,944 1,643,355
Total operacidn integrada 4,871,374 4134676 2 4975263
Gastas genarales v administrativos
Gaslo de personal 3,803,839 3,863,331 4,739,681
Reparaciones y mantenimiento 279,731 78,564 64,918
Sesvicios comerciales y linancieros 1,197,447 735,220 560,488
Servicios no personales 1,015,221 2,032,726 1,492,166
Maleriales y suminisiros 80,531 129,497 155,300
Alguileres 787,164 agz,087 369,056
Servicios basicos 283,091 450,646 289,095
Vidticos y transporte 145,907 79,017 96,025
Combustible y lubricanles 19,039 42,274 19,116
Impuestos, lasas de regulacidn y fiscalizacion 1,643,868 465,482 669,136
Organismos internacionalas 19,325 6,375 5,000
Olfros gastos 1} 3,246,901 (762,171}

8,275,063 11,612,121 7898708

Un detalle por funcidn se detalla a conlinuacidn para conciliar esios manlos

30 de septiembre

2019 2018 2017
Transmisién 9,144,806 18,212,737 50,699,342
Conexion 106,318 113,771 101,393
Operacion integrada 4,871,374 4,134,676 4,975,283
Gaslos generales y administralivos 5275163 11,612.121 7,698,708

23398.361 34073300 53474777
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Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2018

(30) Gastos de personal

Se presenta un delalle de la composicion de los gastos de personal, el cual esta distribuido en
los rubras de transmisién, conexion, operacidn integrada y administracion general.

2019 2018 2017
Salario y otras remuneraciones 2,226,637 2,130,074 2,023,731
Gaslo de representacion 84,925 79,808 74,761
Sobretiempo 338,754 302,494 278,669
Décimo tercer mas y bonificaciones 384,876 361,382 1,570,854
Cuola patronal y prestaciones laborales 2,176,456 2,439,232 2,459,277
Beneficio convencion colectiva 677,901 537,360 1,248,770

11518837 11972318 13.837.384

(31) Costos financiares, neto

(32)

Los costos financieros, nelo se delallan como sigue:

30 de sepliembre

2019 2018 2017
Intereses por financiamiento 23,579,211 3,800,878 11,430,980
Interesas por devalucidn tarifaria 628,066 0 0
Intereses recibidos {367,799) {123,596) {130.116)

21830478 3677382 11300872

Impuestos

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de ETESA estan sujetas a revision por parte de
las auloridades fiscales panamenas por los Ullimos tres afios presentados, incluyendo el ano
terminado el 31 de diciembre 2018, de acuardo a regulaciones fiscales vigentes,

El Cddigo Fisgal indica que fas personas juridicas en donde el eslado panameho lenga una
participacian accionaria mayor al 40%, deben pagar impuesto sobre la renta a una tasa de 30%
o la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional
establecido, o (2) la renia neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el
cuatro punto sesenta y siele por clento (4.67%), denominado método presunto. Las empresas
estdn obligadas a realizar ambos calculos del impuesto sobre la renta.

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razdn del impueslo calcuttado bajo el
mélodo presunto o qus, por razén de la aplicacién de dicho mélado presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesto aplicablaes para el periodo fiscal de que se trate, podrd solicitar
a la Direccion Genaral de Ingresos - “DGI” que se le aulorice el calculo de! impuesto bajo el
méiodo ordinatio o tradicional de célculo.
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Notas a Jos Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados

el 31 de diciambre de 2018

El monto del impueslo sobre la renta causado y estimado a pagar por ETESA para el periodo
ierminado el 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, se determind de conformidad con el
método tradicional. La como se describe a conlinuacion:

30 de septiembre
2019 2018 2m7
Gasto por impuesto corriente
Afo corriente 7,312,229 4,669,996 0
Ajuste al impuesto de aios anleriores 0 0 0
7,312,229 ] 0

Gasto por impuesto diferido
Afio corriente ] 0 (8292171}

L2223 4682398 (8.292171)

En diciembre de 2017, la ASEP emitié una resolucion gue indicaba que ETESA tenia saldos
adeudas con los agentes del mercado correspondiante a la devolucion tarifaria (Nota 24), por
lo que sa procedio a electuar las declaraciones de renta reclificalivas de los perlodos 2014 y
2015 genarando un ajuste a favor, ya que los montos involucrados se habian considerado no
deducibles.

Total de impuesto scbre la renta

La reconcitiacion enire 1a 1asa impositiva con la tasa efecliva del gasto del impuesto sobre la
renta de ETESA se detalla a continuacion:

30 de septleambrs
2019 2018 2017

Utilldad amres del impuesio sobre la renla 37,850,065 15,566,654 (40,295,788)
Movimiento de Yas cuentas de dilerimiento [13.411,976) ___a B292171
Utilidad anles de impuesto, neta de las
cuenas de dilerimianto 4.4 9 15,566,654 4,617
Tasa de impuesto sobre la renta esialutaria: 30% 7.331,427 4 669,996 4]
Efecto fiscal de:
Ingresos no gravados 19,198 1] 0
Gaslos no deducibles [} 0 0
Cambios en eslimaciones relacionadas con
aiios anleriores 0 0 0
Tolal de Impuesta sobre ta renta

L1222 4.6(3.998 —)
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Notas a los Estados Financieras al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2018

El impueslo sobre la renta diferido con carge a resultados se delalla a continuacion:

30 de sepliembre de 2019

Reconocido
Saldo Ajuate al en Saldo
iniclal saldo Iniclal  resultades final
Provisién de litigios 366,098 0 [+] 366,098
Provisién para retiio voluslado 517,728 0 0 517,728
Pérdidas esperadas 1] g 1] 0
BBS.A2A g g BAS.H28

(33) Instrumentos financieros - valores razonables y gestion de riesgos
£l efecto de la aplicacion inicial de la NIIF 9 sobre los instrumentos linancieros de ETESA se
describe en la Nola 7. Debido al método de transicidn escogido, no se ha reexpresado la
informacién comparativa para reflejar los nusvos requerimiantos,

a. Clasificaciones contables y valor razonable
A conlinuacion, se muestra los importes en libros y tos valores razonables de los activos
financieros y los pasivos financieros, Inciuyendo sus niveles en la jerarquia del valor

razonable.
30 de sepliasmbre de 2019
Valor razongble
Aclivos financieros a costo Tolal imporie
amortizado enllbros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Electivo 47,056,748
Cuenias por cobrar 101,947,660
Préstamoe por cobrar asociada 2,255,334 2,542,299 2,542,298

151,269,742 :
Otros paslves financieros
Cuentas por pagar 29,220,394
Préstamos por pagar . 616,666,667 683,207,475 683207479
Retenciones a contratistas 5.008.864

£50.925,925
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31 de diclembre de 2018

Totel importe Valor razonable
Partidas por cobrar gn libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Elecliva 19,468,626 - - - -
Cuentas par cobrar 69,333,616 - - - -
Fréstamo por cobrar asociada 2 154 - - 2,713,863 2,713,863

121388396

Otros pasivos financleros
Cuentas por pagar 53,186,518 - - - -
FPréstamas por pagar 454,797,039 - S 513,220,266 513,220,266

Ralenciones & conlralistas .2.808536 -

Las técnicas de valoracion usadas para medir el valor razonable se detallan a continuacidn:

"
iil.

Aclivos y pasivos linancieros a corto plazo:

El valor en libros de los instrumentos linancieros no derivados se aproxima a su valor
razonable de mercado debido a los vencimientos a corto plazo segtn su orden de
liquidez.

Préstamo por cobrar

Los préstamos por cobrar originados por ETESA constituyen aclivos financieros que
s50n medidos a coslo amorizado. El valor razonable represenla la cantidad desceontada
de los flujos de electivo futuros eslimados a recibir.

Prastamos por pagar

Técnica de valoracién

Flujos de efectivo descontados: El modelo de valoracion considera el valor presente del
pago esperadn, descantado usando una tasa de descuento ajustada por riesgo.

b, (Geslion de riesgo financiero
ETESA esld expuesla a los siguientes riesgos derivados del uso de Instrumenlos
financieros:

Riesgo de crédito
Riesgo de liguidez
Riesgo de mercada

Marco de gestion de riesgo

El Direclorio de ETESA es responsable por establecer y supenvisar la estructura de
gestion de riesgo de ETESA. El Directoric ha creado el comité de gestion de riesgos,
el cual es responsable por el desarrotlo y el monitoreo de las pollticas de gestidn de
riesgos de ETESA. Este comité informa regularmente al Direclorio acerca de sus
aclividades. Las paliticas de gestion de riesgo de ETESA son eslablecidas con el
objelo de identiticar y analizar los riesgos enirentados por ETESA, fijar Ilmites y
controles da riesgo adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento de los
limites.
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Notas a [os Estados Financieras ai 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios lerminados
el 31 de diciembre de 2018

Se revisan regularmente las polilicas y los sistemas de geslidn de riesgo a lin de que
retiejen los cambios en las condiciones da mercado y en las aclividades de ETESA.
A fravés de sus normas y procedimienlos de gestion, pretende desarrollar un
ambiante de control discipinado y constructivo en el que todos los empleados
entiendan sus roles y obligacionas.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida linanciera que enfrenta ETESA siun cliente
o contraparie en un instrumento linanciero no cumple con sus obligaciones
contracluales, y se origina principalmente de tas cuentas por cobrar a clientes.

La pérdida por deterioro en los activos financieros y aclivos de contrato que estan
reconocidos en la ganancia son B/, 186,059

Cuentas por cobrar y activos de contratos

E!importe en libro de los activos financieros representa la maxima exposicion al riesgo
de crédito e influenciada principalmente por las caracleristicas individualas de cada
cliente. No obstante, la gerencia también consldera los faclores que pueden afeclar
el riesgo de crédilo de su base de clientes, incluyendo el riesgo de impago de la
industria. Sin embargo, si un clienle se declara en quiebra, los saldos pendiantes
serian distriibuidos enlre los agentes del mercado, para garantizar el IMP
correspondiante.

ETESA limila su exposicién al riesgo de crédito relacionado con los deudores
comerciales eslableciendo un perfodo de pago maximo de 360 dias.

Mas del 50% de los clientes de ETESA han efectuado transacciones con esle por mas
de 5 afios, y no se han reconocido pérdidas por deterioro conira esios clientes. Al
monitorear el riesgo de crédito de los clienles, estos se agrupan segun sus
caracleristicas de crédilo, si son distribuidoras, genaradoras u olros agenles del
mercado, hisloria comercial con ETESA y exislencia de dilicultades financieras
previas.

Al 30 de junio de 2019, la exposicion al riesgo de crédito para los deudores
comerciales y aclivos del contrato por lipo de contraparte {ue |a siguienie:

30 de septiembre 21 de diciembre

2019 2018

Distribuidoras de energla 8,276,382 52,702,601
Generadora de energia 72,548,642 39,680,712
Entidades gubemamanlalas 588,464 588,464
Otros agentes de mercado 1,992,053 1,174,099
Otras 17,542,119 5177740
101,947 €60 98,333,616

Préstamo por cobrar asociada 2,423,077 2,596,154

0437074 10L328.700
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Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2018 y 2018 y por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2018

Para las cuentas por cobrar al 31 de septiembre de 2013 la Empresa de Transmisidn
Eléctrica S.A. (ETESA) ha considerado necesario realizar segmenlaciones para el
caleulo de la provisién colectiva con el fin de poder obtener una mejor estimackin
del deteriora.

ETESA ha segmenlado su carlera de cuenlas por cobrar en 3 grupos:

e Clienles Gubernamentales {segmenlo 1): Son clientes de los cuales ei Esiado
panamefio posee control y mas de un 50% de las acciones de las compaiilas
{enfoque NIIFS: Méiodo general etapa 1),

« Clientes con caliicacion de riesgo (raling) {segmento 2). Son clienles que
poseen calilicacién de riesgo inlernacional como minimo de BBB- (enfoque
NIIF9: Método general elapa 1).

* Heslos de los clientes de la carera de cuenias por cobrar (segmento 3):
mantienen similares caracleristicas crediticias y se encuentran en la misma zona
geogrélica. (enfoque NIIF9: Mélodo simplilicado — Matriz de provisiones).

El siguienta es un resuman de la exposicidn de ETESA al riesgo de crédito de los
deudores comerciales y los aclivos del contrala

30 de septiembre 31 de diciembre

2019 2018
Segmentc 1 3,027,235 23,695,759
Segmento 2 890,138,283 71,307,965
Segmento 3 B,527,505 4,257,253
Anticipo de viaje 254,637 172,638
Préstamo por cobrar asociada 2,423,077 2.596.154

111620335  101.929.769
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Notas a los Estados Financleros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los anos terminados
el 31 de diciembre de 2018

Al 30 de sepliembre de 2019, la morosidad de las cuentas por cobrar y aclivos de
contrato para todos los segmenlos se detalla a continuacién:

2019

Cuentas por cobrar
Vigentes y no deleriorados 12,982,897
De 1 a30dias 15,491,763
De 31 a 60 dias 8,083,073
De 61 a 90 dias 17,140,167
De 81 a 120 dfas 10,916,233
De 121 a 160 dias 809,680
De 161 dias y mas 33,717,809

92,141,622
Préstamo por cobrar
Vigentes y no deleriorados 423,077

Evaluacion de pérdida crediticla esperada para clientes individuaies al 1 de
enero y al 3t de diciembre de 2018

ETESA usa una matriz de provisidn para medir las pérdidas credilicias esperadas de
los deudores comerciales por clientes individuales, que incluye un gran nimero de
saldos pequefios. Las tasas de pérdida se calculan usando un mélodo de ‘lasa movil’
basado en la probabilidad de que una cuenta por cobrar avance por sucesivas etapas
de mora hasia su casligo. Las tasas de deterioro se calculan por ssparado para las
exposiciones en distinlos segmenlos con base en las siguientes caraclerlsticas
comunes de riesgo de crédito — tipo de cliente y antigitedad de Ja relacion con al
cliente,
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el 31 de diciembre de 2018

Las tasas de pérdida se basan en la experiencia de pérdida credilicia real de los
lllimos 3 afos, Estas tasas son multiplicadas por factores en escala para reflejar las
dilerencias entre las condiciones economicas durante el periodo en el que se han
reunido los datos histéricos, las condiciones actuales y Ia vision de ETESA de las
condiciones econdmicas duranta la vida de las cuentas por cobrar.

Metodologia de FWL

Para construir un faclor a incorporar en el cdlculo de las pérdidas esperadas bajo
enloque simplificado ETESA ha tomado en consideracion: Tasa de morosidad
(créditos vencidos) SBP Panamd, IPC, Conlraloria General de la Republica de
Panamda, Tasa de desempleo, Contraloria General de la Republica de Panama

Evaluacién de pérdida crediticia esperada para clientes con calificacién de
riesgo al 1 de enero y el 31 de diciembre de 2018

ETESA distribuye cada exposicién a una calificacion de riesgo de crédilo con base an
datos que se delermina son prediclivos del riesgo de pérdida y aplicando juicio
crediticio experimentado. Las calificaciones de riesgo de crédilo se delinen usando
factores cualilativos y cuantilativos que son indicatives del riesgo de incumplimiento y
eslan alineados con las definiciones de calificacion crediticia externa de Moody's.

La tabla a continuacién proves informacién sobre Ia expasicion al riesgo de crédilo y
las pérdidas crediticias esperadas para los deudores comerciales y aclivos del
contrato para los clientes con calificacidn de riesgo al 31 de diclembre de 2018.

31 de diciembre de 2018
Equivalente a

calificacion
. crediticla importe en Provisién
axterna li l pora perdida
Calificacion
Riesgo bajo BBB+ 922 0
Aiesgo bajo BBB 66,703,997 53,080
Riesgo bajo BBB- 4 47 _5.387

11307.868 60467

Evaluacion de pérdida crediticia esperada para clignies con gubernamentales
al 1 de enero y el 31 de diciembre de 2018.

La tabla a continuacion provee informacion sobre la exposicidn al riesgo de crédito y
las pérdidas credilicias esperadas para los deudores comerciales y activos del
contrato para los clienies con gubernamentales al 31 de diciembre de 2018.

Equivalenie a Tasa de
calificacion pérdida
creditlcia axterna oromedio Imporie en Provisidn
pondarada libros bruto  para pérdida
it S n
Panamd Enlre BBB- yAAA 0.0053 4,257,253 10,562
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el 31 de diciembre de 2018

Informacién comparativa bajo ia NIC 39
Un andlisis de la morosidad de los deudores comerciales vencidos, pero no
deleriorades al 31 de diciembra 2018, se presenta a continuacion.

2018
Cuenlas por cobrar
Vigentas y no deteriorados 32,818,174
De 1 a 30 dias 20,544,612
Dea 31 a 60 dias 8,105,287
De 61 a 90 dias 6,661,336
De 91 a 120 dias 3,904,376
De 121 a 160 dias 539,052
Dea 161 dias y mas 26,760,568
22,333,613
Préstamo par cobrar
Vigentes y no deteriorados 2,596,154

Movimiento en la provision para deterioro relacionada con los deudores
comercialas y activos de contrato

El mavimiento en la provisidn por deterioro del valor relacionada con los deudores por
venta y otras cuentas por cobrar durante el aiho fue el siguiente. Los importes
comparalivos para 2017 representan la cuenta de provisidn para pérdidas por
deterioro bajo la Norma NIC 39,

a0 de Septiembre 31 de diciembre

2019 2018

Saldo al 1 de enero segun NIC 39 2,795,354 937,980
Ajusie en aplicacidon inicial de NIiF 9 10,644 1,859,223
Saldo al 1 de enero segun NIIF 9 2,805,999 2,797,203
Reversidn de provision 0 {1,849)
Saldo al final del afo 2805999 2,785,354

Efectivo

ETESA mantenia efectivo por B/, 47,056,748 al 30 de septiembre de 2019 (2018: B/.
19,458,626). El electivo es mantenido con bancos e instituciones financieras, que
astan calificadas entre el rango AA- y AA+.

El delerioro del efectiva ha sido medido sobre la base de ta pérdida credilicia esperada
de 12 meses y refieja los vencimientos de corio plazo de las exposiciones. ETESA
considera que su efeclivo liene un riesgo de crédilo bajo con base an las calilicaciones
crediticias externas de las contraparies,
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Nolas a los Estados Financieros al 30 de septiembra 2018 y 2018 y por los afos terminados
el 31 de diciembre de 2018

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que ETESA encuenlre dificultades en el
cumplimienio de las obligaciones relacionadas con sus pasivos linanciaros gue se
liquidan medianie la entrega de efecliva v olro activo financlero, El enfoque de ETESA
para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible, que siempre
tendrd suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en
circunslancias normalas y condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas inaceplables
o correr &l riesgo de dafo a la repulacion de ETESA,

Administracién del riesgo de liguidez
ETESA se asegura en el manejo de la liquidez, gue manliene suficiente efeclivo
disponible para liquidar los gasltos operacionales esperados.

El riesgo de liquidez es el riesgo de que ETESA tenga dificultades para cumplir con
sus obligaciones asociadas con sus pasives linancieros que son liquidados mediante
la enfrega de efectivo o de olros activos linancieros. El enfoque de ETESA para
administrar la liquidez es asegurar, en la mayor medida posible, gue siempre contara
con la liquidez suiiciente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, lanio en
condiciones nofmales como de tensién, sin incurrir en pérdidas inaceptables o
arriesgar la reputacion de ETESA.

Ademids, ETESA manliene las siguientes lineas de crédito.

- Banco Nacional por B/.30,000,000 (Tasa de inlerés Libor 6M més 2% por afo.)

- Banco General, S. A. por B/,50,000,000 (Tasa da interés Libor 6M mds 2% poar
ano.)

- Banco de América Central para la Integraeién por B/.50,000,000 (Tasa de interés
Libor 6M méds 1.75% por ano.}

- ETESA tambien tiene aprobado un programa de emisién de bonos aprobado por
fa Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (SMV) bajo la resolucion
MNo. 97-2018, para la emisién da hasta B/.300,000,000 en bonos.
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Notas a los Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2018

Los siguientes son los vencimientos contractuales reslantes de los pasivos linancieros a la
fecha de presentacidn. Los importes se presentan brulos y no desconlados, e incluyan los
pagos de interesas contractuales:

30 de septiembre de 2019
Flujos de efectivo contractuales

Importe 6 meses 7a12 Més de un

en Hbros Total o mencs meses Ao
Cuenlas por pagar 29,200,394 29,200,394 11,680,157 17,520,237 0
Préstamas por pagar 608,333,333  608,333333 8333333 25,000,080 575,000,000

631503727 EAZLSA727  200N3400 42820237  S15.000.000

31 de diciembre de 2018
Fiulos de sefectivo conlraciualag

Importe 6 meses 7a12 Mas de un

en librog Tatai o menas meses Afig
Cuenias por pagar 93,186,518 93,186,518 30,898,041 62,288.477 0
Préstamos por pagar 492 355288 601,114,996 17,772,297 17,772,297 565,570,402

283541806 64901514  4A670938 2 R00A0.774 56570402

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los livjos de efectivo
contracluales relaclonados con los pasivos financleros no derivados mantenidos para
propdsilos de Administracion de riesgo y que por la general no se cierran antes del
vencimienlo contraclual. La revelacidn muestra montos de flujo de efeclivo para las
obligaciones que se liquidan en efectivo.

iv. Riesgo mercado

E! riesgo de mercado es el riesgo que los cambios en los precios de mercado, como
las lasas de interés, precios de acciones, ete., afecten los ingresos de ETESA o el
valor de sus posesiones en instrumentos financieros que mantiene. El objelivo de la
gestion del riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiclones a esle rissgo
denlro de los parametros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

Riesgo de lasa de inlerés
Exposicion al riesgo de tasa de inlerés

La siluacion del lipo de inlerés de los instrumentos financieros de ETESA que
devengan interés informada a la gerencia de ETESA es la siguiente,

30 de septiembre 31 de diciembre

2019 2018
instrumanios da tasa fija
Activos linancieros 2,255,334 2,596,154
Pasivos financieros (575,000,000 (23,023,969}

(572744 666)  [(20.427.815)

Instrumentos de lasa variable

Pasivos financieros (26333333}  (472.062.530)
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Andlisis de sensibilidad para instrumenios de tasa lija
ETESA no contabiliza activas y pasivos linancieros a lasa fija al valor razonable con

cambios en resultados. Por lo tanto, una variacidn en las tasas de interés a la fecha
de presentacidn no afectaria el resultado. Una variacion de 100 puntos de base en
las tasas de interés habrfa aumentado o disminuido el patrimonio en B/. 102,139
después de impuestos {2017: B/. 213,678). Esle analisis asume que todas las otras
variables, permanecen constanies.

{34) Compromisos y contingencias
Arrendamientos operalivos
ETESA, mantiene coniratos de arrendamienlos con lerceros, con una duracion de uno a dos
anos, prorrogables por muluo acuerdo, los cuales son delallados a contintacién con su fecha
de vancimiento.

Contrato GG007702017, para el arrendamiento en el edificio P.H. Sun Tower Mali, para las
oficinas de ETESA, B/. 737,128 por afio; por un témino de tres anos, prorragables por
mutuo acuerdo, con vencimiento el 31 de diciembre de 2019.

Contrato GG007702017, para et arrendamiento de los locales 7 y 21, en el edificio P.H. Sun
Tower Mall, para las oficinas de ETESA, B/. 53,017 por afo; por un término de tres afios,
prorrogables por mutuo acuerdo, con vencimiento el 31 de diciembre de 2019.

Contrato GGO07702017, para el arrendamiento de estacionamiento en el edificio P.H.Sun
Tower Mall, para las oficinas de ETESA, B/.29,981 por afio; por un términc de tres anos,
prorrogables por mutuo acuerdo, con vencimiento el 31 de diciembre de 2019.

Contrato GGO079002017, para el arrendamianto del edilicic Great River, para uso de las
oficinas de la gerencia de operaciones y mantenimiento de ETESA, B/. 154,080 por aio;
por un término de tres anos prorrogables par mutuc acuerdo, con vencimiento el 31 de
diciembre de 2019.
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Administracidén de Fondos
Mediante diversas rescluciones de Gabinete el eslado panameiio por medic del Ministerio de
Economia y Finanzas, conlrata a ETESA en la administracion de diversos fondas como sigue:

- Fondo de Estabilizacion Tarifaria (FET)
Funcionar como un mecanismo financiero que provea en el corto y mediano plazo, la
eslabilizacion del precio de |a energfa eléclrica at consumidor final, que se acoge a las
taritas reguladas.

- Fondo Tarifario de Occidente (FTO)
Compansar a agenies del mercado, por los monlos que dejen de percibir debido a la
estabilizacidn de la larifa eléctrica de sus clientes regulados, de conlormidad con las
Resoluciones emilidas para estos efeclos por la Autoridad Naclonal de los Servicios
Publicos {ASEP), parmiliendo al Eslado cumplir con el compromiso adquiridos de estabilizar
dicha tarila a los clientes regulados, para miligar €l raspasc de los coslos de los mismos.

- Fondo de Compensacicn Ensrgélica (FACE}
Realizar los pagos correspondientes a las empresas generadoras de energla eiéclrica con
capital accionario mixto, E1 FACE esta en proceso de fiquidacion, y por lo tanto, los fondos
remanentes del mismo deberan ser transleridos al FTO, al momenta del clerre.

Litigios
Los siguientes litigios fueron pagados durante el 2018:

Tercera Linea de Transmision Eléctrica

El 29 de septiembre de 2017, ETESA capitalizé el proyecto de ilave en mano correspondiente
a la Tercera Linea de Transmision Eléctrica. El proyecto fue adjudicado a la empresa
Constructora Norberto Odebrecht, 8. A. (ver nota 11). Esle proyecto tamblén contemnpld el pago
por el derecho de servidumbres que fueron igualmeante capilalizados (ver nola 14).

El 4 de diciembre 2018 ETESA lirmd un acuerdo de transaccion con la Construclora Norbeno
Odebrecht S.A en donde se-compromele a pagar la suma de B/.17,850,336.14 por |os coslos
adicionales en atencion al Contrato GG-138-2013; El pago fue entregado el 20 de diciembre
2018 ala CGonstructora Norberio Qdebrecht S.A., por la suma acordada.

Demanda de proveedor

El dia 20 de sepliembre de 2016 fue presentada la demanda cantra ETESA por la suma de BY.
27,884,283, por CELMEC, 5. A. quien en la aclualidad es un proveedor conlratista
principaimente en subestaciones eléctricas. Dicha demanda se basa principaimente en el
atraso en los pagos de 10 contratos que CELMEC, S. A. ha gestionado con ETESA desde el
aio 2011 a ta fecha. Aclualmente, los abogados exlernos indican se llego a un acuerdo con la
empresa a la cual se le cancelard la suma acordada en relacidn a los inlergses por la suma de
B/.5,242,059.

73




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)
(Panama, Republica de Panama

Notas a ios Estados Financieros al 30 de septiembre 2019 y 2018 y por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2018

(35) Utilidad por accién
El célculo de la ulilidad por accion bdsica y diluida ha sido basada en la siquienie ulilidad
atribuibte al accionista y al nimero de acciones comunas emilidas y en circulacion.

2019 2018 2017
Ulilidad nela del ano ' 17,125,860 10,896,658 (40,759,745}
Promedio del ndmero de acciones communes al
31 de marzo 52,000,000 52,000,000 52,000,000
Utildidad par accion basica y diluida 0.33 021 L78}

(36) Eventos subsecuentes

ETESA el 2 de mayo del 2019 emite Bonos Carporativas por un periédo maximo de treinta (30)
anos contados a partir de la olera inicial de los bonos y cuyo monlo lotal de la emisién es por
US$ 500,000,000 {Bonos Senior 5.125% con vencimiento en el 2048), autorizada mediante
resolucion SMV No.144-19-23 de abril 2019.

ETESA el 3 de mayo del 2019 emite Bonos Comoralivos por un periddo maximo de siete (7)

anos contados a parlir de la oferta inicial de los bonos y cuyo monte total de la emisidn es por
US§ 75,000,000 Serie A autorizada mediante resolucion SMY No.97-19-26 de marzo 2019.
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III PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DEL GARANTE

NO APLICA

IV PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

NO APLICA

Y PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000,
modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, este informe de actualizacin
trimestral estard disponible a los inversionistas y al ptblico en general para ser consultado
libremente en la pdgina de internet de la Empresa de Transmisién Eléctrica, S. A. (ETESA)
(https:/fwww.etesa.com.pafinversores/) y en la pigina de la Superintendencia del Mercado de
Valores (http://www supervalores.gob.pa)

Empresa de Transmision Eléctrica, S. A.

CPILeETRE

Ing. Pablo Castrején{Bloise
Director de Finanzas



