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FORMULARIO IN-A

INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afo terminado al 31 de Diciembre de 2017

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No.
18-00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

INSTRUCCIONES GENERALES A LOS FORMULARIOS IN-A e IN-T:

A, Aplicabilidad

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores registrados ante la CNV, de
conformidad con lo que dispone el Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000 (con independencia de si
el registro es por oferta publica o los otros registros obligatorios). Los Informes de Actualizacién seran
exigibles a partir del 1 de enero del afio 2001. En tal virtud, los emisores con cierres fiscales a diciembre,
deberan presentar su Informe Anual conforme las reglas que se prescriben en el referido Acuerdo. De igual
forma, todos los informes interinos de emisores con cierres fiscales especiales (marzo, junio, noviembre y
otros), que se deban recibir desde el 1 de enero del 2001 en adelante, tendran que presentarse segln
dispone el Acuerdo No. 18-00. No obstante, los emisores podran opcionalmente presentarlos a la
Comision antes de dicha fecha.

B. Preparacién de los Informes de Actualizacion

Este no es un formulario para llenar espacios en blanco. Es tnicamente una guia del orden en que debe
presentarse la informacion. La CNV pone a su disposicion el Archivo en procesador de palabras, siempre
que el interesado suministre un disco de 3 %2. En el futuro, el formulario podra ser descargado desde la
pagina en Infemetf de la CNV.

Si alguna informacién requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza de su
negocio o por cualquier otra razén, debera consignarse expresamente tal circunstancia y las razones por las
cuales no le aplica. En dos secciones de este Acuerdo se hace expresa referencia al Acuerdo No. 6-00 de
19 de mayo del 2000 (modificado por el Acuerdo No. 15-00 de 28 de agosto del 2000), sobre Registro de
Valores. Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

El Informe de Actualizacién debera presentarse en un original y una copia completa, incluyendo los anexos.

Una copia completa del Informe de Actualizacion debera ser presentada a la Bolsa de Valores en que se
encuentre listados los valores del emisor.

La informacion financiera debera ser preparada de conformidad con lo establecido por los Acuerdos No. 2-
00 de 28 de febrero del 2000 y No. 8-00 de 22 de mayo del 2000. Cuando durante los periodos contables
que se reportan se hubiesen suscitado cambios en las politicas de contabilidad, adquisiciones o alguna
forma de combinacion mercantil que afecten la comparabilidad de las cifras presentadas, el emisor debera
hacer clara referencia a tales cambios y sus impactos en las cifras.

De requerir alguna aclaracion adicional, puede contactar a los funcionarios de la Direccion Nacional de
Registro de Valores, al teléfono 265-2514.

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: POWER GEN, S.A.

VALORES QUE HA REGISTRADO: PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS Y
BONOS SUBORDINADOS NO ACUMULATIVOS

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: Tel: (507) 291-0010/30 Fax: (507) 292-3467

DIRECCION DEL EMISCOR: Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen
Apartado Postal: 0832-01665, World Trade Center
Panama, Republica de Panama
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DIRECCION DE CORREQ ELECTRONICO DEL EMISOR: erodriguez@powergen.com.pa

| PARTE

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-00 de 11 de octubre del 2000, haga una
descripcion detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que le
hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref. Articulo 19 del Acuerdo No. 6-00 de 19 de
mayo del 2000).

I, INFORMACION DE LA COMPANIA

Historia y Desarrollo de la Solicitante

Pacto Social y Estatutos del Solicitante
Descripcion del Negocio

Estructura organizativa

Propiedades, Plantas y Equipo

Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.
Informacién sobre tendencias

@MmMUOow»

A. Historia y Desarrollo de la Solicitante:

Power Gen, S.A. es una sociedad andnima de duracion perpetua incorporada y existente de
confermidad con las leyes de la Republica de Panama, (en adelante, el “Emisor’) mediante
Escritura Publica No. 8078 del 27 de diciembre de 1999, de la Notaria Undécima del Circuito
Notarial de la Ciudad de Panama, inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Publico desde el
29 de diciembre de 1999, en la Ficha 372370, Documento 59849,

Power Gen abrié sus operacicnes en el afio 1999 brindandc al mercade panamefic la venta,
servicio, mantenimiento y alquiler de equipos tanto industriales como de construccién, de plantas
eléctricas, equipos pesados, efc.

La estrategia del Emisor se basa en los siguientes pilares basicos de servicio: alta disponibilidad,
cercania a los principales proyectes, confiabilidad en el funcionamiento éptimo del equipo gracias
al mantenimiento “in house” realizado por personal altamente capacitado, y representacién de
marcas reconocidas a nivel mundial, tales como:

APC by Scheider Electric
Atlas Copco

Generac Power System, Inc.
Allied Construction Products, LLC
Bomag Fayat Group
Magnum

National Signal

Raymond

JLG

Mustang

Nissan Forklift

SDMO

Snap-on

SDMO

Stanley

Wyco

0OCO0OO0C0C 00000 O0CO0CO0OO0OO0O0

Power Gen se ha distinguido en el mercado por la amplia gama de productos de alta calidad y
sucursales estratégicamente ubicadas en la Panama, Zona Libre, Chiriqui, Provincias Centrales,
Cativa, Chame, La Mina y Santiago. La sucursal La Mina es una oficina contenedor ubicada en
Provincia de Colon, Distrito de Donoso, Corregimiento Miguel de la Borda (Cabecera),
Campamento principal de Minera Panama, Concesion Minera.

(DESCRIPCION DE LA EMPRESA, DATOS DE LA SOCIEDAD, BREVE DETALLE
ORGANIZACIONAL DE LA EMPRESA)

B. Pacto Saocial y Estatutos del Solicitante
No hay cambios.

C. Descripcién del Negocio
Giro normal de negocios
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El Emisor se dedica a la venta y alquiler de plantas eléctricas, montacargas, equipos pesados y
equipos de construccion principalmente a sociedades contratistas que construyen proyectos
publicos licitados por el Gobierno de la Republica de Panama.

El Emisor no se encuentra contratado de manera directa en ningtin proyecto.
Las principales lineas del negocio de Emisor son:

* Venta de equipo:
o Venta de plantas eléctricas
o Venta de montacargas
o Venta de equipos de alquiler {equipos usados)
o Venta de miscelaneos
o Equipos usados
s Alquiler de equipos:
o Alguiler de plantas eléctricas
o Alguiler de montacargas
o Alquiler de equipos de construccion
o Alquiler de equipos pesados
Alquiler de equipo amarillo (marca Caterpillar)

D. Estructura organizativa

El Emisor no forma parte de grupo corporativo alguno. Tampoco cuenta con subsidiarias. Sin
embargo, el Emisor mantiene saldos y transacciones importantes con compaiiias con las cuales
comparte duefios en comun.

En la pagina web del Emisor, se menciona lo siguiente: “Power Gen, S.A. en Panam4, fundado
en 1999, forma parte de un sélido grupo de empresas dedicadas a la venta y alquiler de equipos
industriales y construccion, siendo: Power Depot en La Florida, Gonzalez Trading Inc. en San
Juan Puerto Rico y Renta Unida en Costa Rica, un grupo de compariias afiliadas desde 1963.
Con una gama de productos de la mas alta calidad en la industria, este grupo de compaiiias
genera ingresos en exceso de los 60 millones de ddlares al afio.” El Emisor, Power Depot en La
Florida, Gonzalez Trading Inc. en San Juan Puerto Rico y Renta Unida en Costa Rica son un
grupo de compafiias afiliadas debido a que comparten duefios en comun. Sin embargo, no
forman parte de un grupo corporativo.

E. Propiedades, Plantas y Equipo
Equipo de Equipo de Egquipo para Otros Equipos y
Oficina Transporte Arrendar Herramientas Total

Al 1 de enero de 2017 B/ 191,621 B/, 394,269 B/ 21,126,107 B/ 210,533 B/. 21,922,530
Adiciones 121,058 216,226 8,912,120 50,106 9,299,510
Retiro, neto - (17,625) (142,587) - (160,212)
Depreciacion (109,865) (208,229) (6,437,769) (83,965) " (6,839,828)
Al 31 de diciembre de 2017 B/. 202,814 B/ 384,641 B/. 23,457,871 B/ 176,674 B/. 24,222,000
Al 1 de enero de 2017 B/. 616,089 B/ 832,007 B/. 46,244,827 B/ 488,186 B/. 48,181,109
Depreciacion acumulada (424,468) (437,738) (25,118,720) (277,653) (26,258,579)
Valor neto B/. 191,621 B/. 394,269 B/ 21,126,107 B/ 210,533 B/. 21,922,530
Al 31 de diciembre de 2017 B/. 737,147 B/. 1,030,608 B/ 55,014,360 B/ 538,292 B/. 57,320,407
Depreciacion acumulada (534,333)7 (645,967) (31,556,489) (361,618) (33,098,407)
Valor neto B/, 202,815 B/, 384,641 B/. 23,457,871 B/ 176,674 B/. 24,222,000

F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

El Emisor no mantiene inversiones en tecnologia, investigacion y desarrollo.

G. Informacion sobre tendencias

De acuerdo a diversos analistas, Panama gozara de estabilidad econémica durante el
quinguenio 2014-2019, con ligeros periodos oscilantes. El Presupuesto General de Estado para
2015 asciende a US$23,397 millones, calculado a partir de una proyeccidén de crecimiento
econdémico de 6%. Se espera que la tasa de crecimiento del afio 2018 sea de (5.5%).
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Este crecimiento econdmico debe incidir de manera positiva en la capacidad de generacidon de
ingresos, rentabilidad de los negocios y resultados operativos del Emisor, asi como en los
indices empleo de la Replblica de Panamé, reduciendo la tasa de desempleo a alrededor del
4%..

Las proyecciones de crecimiento econdmico se centran en un crecimiento sustentado en la
inversién privada, sumado a la inversion y terminacion de proyectos emblematicos que el
Gobierno panamefio tiene presupuestados:

Metro de Panama: US$520.7 millones

Nuevo aeropuerto de Tocumen

Nuevas construcciones de viviendas populares: US$361,2 millones.
Proyecto de agua potable y saneamiento: US$391,1 millones.
Construccion de Hospitales y policlinicas: US$559.6 millones.
Inversién en educacion: UUS$755,1 millones

Aeropuerto Internacional de Tocumen: US$205.7 millones
Infraestructura Vial y Movilidad: US$1105 millones.

Inversion de US$705 millones en el area especial de Panama Pacifico

Il ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez
B. Recursos de Capital
C. Resultados de las Operaciones
D. Analisis de perspectivas
A. Liquidez

Al 31 de diciembre de 2017, el Emisor mantenia activos circulantes por US$11,919,952
compuestos de la siguiente manera:

Activos Corrientes Al31/12/2017

Efectivo 798,603  6.70%
Cuentas por cobrar, neto 6,618,109 55.52%
Cuentas por cobrar compafifas relacionadas 924,877  7.76%
Inventarios 3,198,074 26.83%
Gastos pagados por adelantado 380,289  3.19%

11,919,952 100.00%

Durante los 12 meses que culminaron el 31 de diciembre de 2017, el efectivo neto proveniente
de actividades de operaciéon y financiamiento fue US$7,666,949 y US$2,167,384,
respectivamente, mientras que el efectivo neto utilizado en las actividades de inversion totalizé -
US$9,299,510. La cuenta de efectivo aumenté en US$534,823 respecto al balance al 31 de
diciembre de 2016. Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, la cuenta de efectivo y equivalentes de
efectivo alcanzé US$798,603 y US$263,780, respectivamente.

El Emisor monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus obligaciones a
través de la preparacion de flujos de caja proyectados a futuro. Se preparan flujos de caja
proyectados mensualmente para los meses que queden hasta finalizar cada periodo fiscal. De
esta forma se determina la capacidad que tendra el Emisor de hacer frente a sus compromisos y
a las necesidades de efectivo que habra de cubrir.

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

La razon de liquidez, medida como activos circulantes entre pasivos circulantes, fue 1.54 veces
al 31 de diciembre de 2017. La razén de capital de trabajo, medida como activos circulantes
menos pasivos circulantes, fue US$4,186,120 al 31 de diciembre de 2017.
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Cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2017
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 2016
Cuentas por cobrar comerciales B/. 6,823,319 99.3% B/ 5,879,122 97.9%
Cuentas por cobrar empleados 12,042  0.2% 35,681 0.6%
Cuentas por cobrar otros 32,691 0.5% 89,366 1.5%

6,868,052 100.0% 6,004,169 100.0%
Menos provision para posible cuentas incobrables (249,943) -3.6% (77,317) -1.3%

B/ 6,618,109 96.4% B/. 5,926,852 98.7%

Los plazos de vencimiento de las cuentas por cobrar se extienden hasta 90 dias calendario
contados a partir de la fecha de las respectivas facturas, no estan sujetas a ningln descuento
por pronto pago, ni generan intereses.

Un detalle del movimiento de la estimacion por deterioro se presenta a continuacion:

31 de Diciembre de

2017 2016
Saldo al inicio del afio B/ 77,317 B/. 127,831
Incremento 191,094 194,052
Disminucién (18,468) (244,566)
Saldo al 31 de diciembre B/ 249,943 B/. 71,317

Un analisis de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se presenta a
continuacion:

2017 2016
Hasta 30 dias B/ 3,198,049 469% B/ 2,602,220 44.3%
De 31 a 60 dias 528,770  7.7% 879,683 15.0%
De 61 a 90 dias 311,452 4.6% 306,536 5.2%
De 91 dias en adelante 2,785,048 40.8% 2,090,683 35.6%
6,823,319 100.0% 5,879,122 100.0%
Menos provisién para posible cuentas incobrables (249,943) -3.7% (77,317) -1.3%
B/. 6,573,376 96.3% B/. 5,801,805 98.7%

Las cuentas por cobrar a mas de 91 dias representan un porcentaje de 40.8% al 31 de diciembre
de 2017. Esto se debe a que los principales clientes del Emisor son sociedades coniratistas que
construyen proyectos publicos licitados por el Gobierno de la Republica de Panamé. Es usual
que el gobierno demore mas de 90 dias en pagar las cuentas presentadas por las sociedades
contratistas y en el caso del Gobierno del Presidente Juan Carlos Varela, los plazos de pago se
han extendido aun mas. Esto ocasiona que las sociedades contratistas demoren en pagar al
Emisor mas alla del plazo que haya sido acordado. Este fendmeno es comun en este nicho de
mercado y es necesario ajustarse al mismo para no perder participaciéon de mercado.

Adicionalmente, es usual que los proyectos de mayor valor del Gobierno de Panama sean
adjudicados a consorcios. Los consorcios suelen tener procedimientos mas complejos de lo
usual ya que al estar integrados por mas de una compafiia es necesario cumplir con un proceso
de facturacion, conciliar con los encargados y presentar la cuenta, para posteriormente esperar
el pago el cual esta sujeto a los atrasos descritos en el parrafo anterior. El Emisor ha celebrado
reuniones con las sociedades contratistas del Estado que son sus clientes para buscar
mecanismos que permitan acortar algunos procesos y reducir el plazo de cobro de las cuentas.

El departamento de cobros es responsable de mantener la cartera de cuentas por cobrar lo mas
sana posible mediante gestiones realizadas por teléfono o gestiones personalizadas,
dependiendo de la situacion con cada cliente. El Comité de Crédito es el ente responsable de
evaluar para aprobar o negar las solicitudes de créditos recibidas. Dicho Comité utiliza como
fuente de informacién crediticia los reportes de la Asociacion Panamefia de Crédito cartas de

B
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referencias bancarias y/o estados financieros, dependiendo del monto de crédito solicitado. La
politica consiste en proporcionar crédito a todos los posibles solicitantes descartando aquellos
que resultaran en una morosidad obvia. Este mecanismo flexible permite proteger las cuentas
por cobrar sin poner en peligro las ventas. Las aprobaciones de crédito se dividen en
aprobaciones a clientes que desarrollan proyectos o trabajos privados a los cuales se le otorga
crédito a 30 dias despuées de recibido el estado de cuenta y aprobaciones a clientes que
desarrollan proyectos para el estado a las que se le otorga un crédito abierto flexible debido a
que se toma en cuenta el tamafio del proyecto y los procedimientos internos que deben
cumplirse para la facturacién. La administracion revisa mensualmente el informe de morosidad,
analiza las gestiones de cobros realizadas y las respuestas de aquellos clientes que muestren
atraso en sus cuentas. En caso de existir casos reiterativos de promesas incumplidas se analiza
y se decide el pase a recuperacién por la via legal con abogados externos. Las cuentas que
resulten incobrables son descartadas contra la provisién de cuentas malas previa aprobacion de
la administracion al final del cierre fiscal.

La metodologia para el calculo de las provisiones de las cuentas incobrables es: (a) hacer una
provisién mensual de equivalente al 1% de la facturacién mensual; y (b) analizar la antigliedad
de las cuentas por cobrar, entre otras caracteristicas, a fin de identificar las cuentas incobrables
que deben ser registradas como pérdidas, en cuyo caso la contrapartida es una disminucion
equivalente en la provision.

Recursos de capital

Los términos y condiciones de las obligaciones financieras se encuentran detallados en la
Seccion (IV)(A)(Capitalizacion y Endeudamiento) del Presente Prospecto informativo.

De acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2017 la relacion entre los
pasivos fotales y total de activos es de 76.72%.

El capital pagado esta constituido por 210 acciones comunes sin valor nominal, de las cuales
200 acciones comunes se encuentran emitidas y en circulacion.

El capital pagado representt el 27.20% y 30.45% del total de! patrimonio al 31 de diciembre de
2017 y 2016, respectivamente. Las utilidades retenidas representaron el 74.80% y 71.63% del
patrimonio total al 31 de diciembre de 2017 y 2018, respectivamente. El patrimonio de los
accionistas ascendié de US$7,584,979 a US$8,493,531 del 31 de diciembre de 2016 al 31 de
diciembre de 2017.

Resultado de operaciones.

Durante los doce meses terminados el 31 de diciembre de 2017, el Emisor devengé ingresos por
US$20,945,159, lo que representa un aumento de US$1,282,833 en comparacion a los ingresos
devengados durante el periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2016. Este
aumento se debe a un mayor dinamismo en los proyectos de construccion.

2017 " 2016
Ingresos
Alquiler de equipo B/. 17,587,054 83.97% B/ 13,115,807 66.71%
Ventas de equipos, repuestos y servicios 3,169,388 15.13% 6,402,864 32.56%
Otros ingresos 188,717 0.90% 143,655 0.73%
20,945,159 100.00% 19,662,326  100.00%

Durante los doce meses terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2017, el Emisor registrd
utilidad neta de US$248,465 y US$920,141, respectivamente, lo que representa margenes netos
de 1.26% (diciembre 2018) y 4,39% (diciembre 2017).

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 2016

Total de Ingresos 20,945,159 100.00% 19,662,326  100.00%
Costo de ventas 10,553,375 50.39% 11,800,420 60.02%
Gastos generales y administrativos 7,398,291 35.32% 5,973,997 30.38%
Intereses de financiamiento 1,281,154 6.12% 1,542,906 7.85%
Intereses de bonos 475,198 2.27% - 0.00%
Total costo de ventas y gastos 19,708,018 94.09% 19,317,323 98.25%
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 1,237,141 591% 345,003 1.75%
Impuesto sobre la renta 317,000 1.51% 96,538 0.49%
Utilidad neta 920,141  4.39% 248,465 1.26%
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El margen bruto del Emisor disminuyo de 60.02% en el afio 2016 a 50.36% en el afio 2017. Esto
se debe a que la facturacion de renta aumento en un 34% comparado con el 2016 lo que
compenso la baja en la venta de equipos. Explicado de otro modo, el alquiler de equipos como
porcentaje de las ventas totales aumento de 66.71% en el afio 2016 a 84.73% en el 2017 lo que
genera un margen brutoc menor. El alquiler de equipo ha registrado un aumento debido a un
mayor dinamismo en la construccion de proyectos publicos, toda vez que los principales clientes
del Emisor son sociedades contratistas que construyen proyectos publicos licitados por el
Gobierno de la Republica de Panama.

Activos

Los activos al 31 de diciembre de 2017 suman US$36,496,404 en comparacién a los registrados
al 31 de diciembre de 2016 (US$32,848,203). El principal componente de los activos, son los
activos productivos netos, los cuales representaron 66.37% (diciembre 2017) y 66.74%
(diciembre 2017} del total de activos.

Pasivos

El pasivo circulante al 31 de diciembre de 2017 ascendio a US$7,733,832 (US$6,643,805 al 31
de diciembre de 2016) y estaba compuesto de la siguiente manera:

Pasivos Corrientes Al31/12/2017
Cuentas por pagar proveedores 817,280
Pasivos acumulados por pagar 238,415
Prestamos por pagar 1,838,239
Arrendamiento financiero 2,944,065
Bonos emitidos por pagar 1,895,833

7,733,832

El Pasivo no circulante al 31 de diciembre de 2017 ascendié a US$20,269,040 (US$18,619,419
al 31 de diciembre de 2016) y estaba compuesto de la siguiente manera:

Pasivos No Corrientes

Prestamos por pagar 4,347,227
Arrendamiento financiero 4,816,620
Bonos emitidos por pagar 7,987,766
Bonos subordinados emitidos por pagar 3,000,000
Prima de antigtiedad 117,427

20,269,040
Patrimonio

El Patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2017 fue US$8,493,532, de los cuales
US$2,310,000 corresponden a capital pagado en acciones, -US$169,959 a impuesto
complementario y US$6,353,491 a utilidades retenidas.

Analisis de perspectivas

Actualmente el Emisor no participa de manera directa en ningln proyecto a nivel nacional ni
internacional.

El Emisor concentrara sus esfuerzos en: (a) expansion territorial mediante la apertura de nuevas
sucursales (fijas y moviles en la Republica de Panama y oficinas internacionalmente de acuerdo
al desarrollo de macro proyectos en los paises de Latinoamérica y el Caribe; (b) eexpansion de
su cartera de productos en base a las oportunidades y desarrollo del mercado nacional e
internacional; (c) crecimiento de las Divisiones Equipo Pesado y Equipo Aaéreo (es decir booms
articulados); y (d) apertura de nuevas divisiones (por ejemplo: Divisién de Trenching o alquiler y
venta equipo para actividades de excavacion).
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. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS Y ADMINISTRADORES

Directores y Dignatarios
Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas:

Rodolfo José Manuel Baeza Mazén ~ Director y Presidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 27 de julio de 1932

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electrénico: manolo@baeza.com

Graduado en Ingenieria Mecanica de la Universidad de Miami en junio de 1954, de
septiembre de 1954 a octubre de 1960 fue empleado de Power Machinery Company
distribuidor de Caterpillar y acabo siendo Director de Departamento de Ingenieria hasta
octubre de 1960 en Cuba. En enero de 1961 hasta diciembre de 1964 paso a ser parte
de US. Industries Puerto Rico Distribuidor de Caterpillar, se creé el Departamento de
Ingenieria. En abril de 1963 se inicié Gonzalez Trading Puerto Rico corporacion que adn
hoy sigue en Plena Actividad, actualmente Presidente de la Junta de Directores de la
empresa. En 1978 se crea General Trading en Miami empresa que posteriormente
cambio su identidad a Power Depot y que hoy aun existe, actualmente Presidente de Ila
Junta de Directores de la misma. Aproximadamente en el afio 1982 se compran las
acciones de Caribe Detroit Diesel distribuidor de General Motors en Puerto Rico a la
empresa Florida Detroit Diesel en Miami, esta empresa posteriormente se fusiond con
Gonzalez Trading bajo el nombre de GT Corp. En agosto de 2014 creo la empresa
Renta Unida en Costa Rica y actualmente es el Presidente de la Junta de Directores de
la empresa. Presidente de la Junta de Directores de empresas como Power Gen, Power
Depot, Gonzélez Trading. Es miembro de la Asociacidon de Maquinaria (Adimag).

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Brunilda Naiiez Fabrega de Baeza - Director y Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 31 de agosto de 1938

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafanitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electrénico: bruni@baeza.com

Durante 8 afios fue agregada a la Embajada de Panama. Luego fue vice cénsul de Panama
en Miami Florida por 13 afos. Posteriormente, pas6 a ser agregada a la mision de Panama
ante la organizacioén de los Estados Americanos por 3 afios. Luego past a ser Consul
General de Panama en San Juan, Puerto Rico por 1 afio, representante permanente adjunta
de Panama ante Naciones Unida por 5 afios, jubilada desde el 2004.

Expresidenta de la Junta Directiva y Tesorera del American Cancer Society, Primera
presidenta mujer y primera hispana. Exdirectora de la Fundacion del Mercy Hospital de
Miami, del Miami City Ballet y del Centro Mater de Miami. Miembro vitalicio Honorario de la
Junta Directiva del American Cancer Society, Dade County. Miembro vitalicio del Vizcaya
Foundation de Miami.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Eugenio Rodriguez — Director y Secretario
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Nacionalidad: Panamefio
Fecha de nacimiento: 15 de noviembre de 1965
Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010
Fax: 292-3467
Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center
Correo electronico: erodriguez@powergen.com.pa

Laboré como Asistente de Contabilidad de la empresa Electrodata Corporation desde el afio
1984 al afio 1987. Se desempefié como contador de Maderas de Cerro Azul, S.A. (Grupo
Melo) desde el afio 1987 hasta el afic 1992. Posteriormente, del afic 1992 al afio 1999 ocupo
el cargo de contador de Grupo Cambios (Cambios, S.A. y Corp. Financiera de Valores).
Desde el afio 1999 hasta el afio 2010 fue Jefe Administrativo de COAMCO. Desde el afio
2010 esta a cargo del Departamento de Contabilidad y Finanzas del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Amalia Mercedes Contreras Lopez — Tesorero

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 30 de julio de 1936

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: No disponible

Laboré como Ejecutiva de Costos del Ministerio de Obras Publicas del afio 1953 al afio 1961.
Se desempefié como Ejecutiva General de Vuelos y Coordinacién de Turismo Aéreo (Antiguo
Aeropuerto de Paitilla) de 1961 a 1984. Se dedica desde el afio 1984 a la administracién
general de bienes propios y terceros.

Su cargo no tiene fecha de expiracién.

René Alfredo Diaz Arias — Director

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 22 de septiembre de 1949

Direccién:; Via Panamericana, Sector Las Mafanitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electrénico: remasa@remasa.net

Graduado en Economia de la Universidad La Salle de Philadelphia, Pensilvania. Ejecutivo de
Crédito del Banco de Colombia, ocupando diversidad de posiciones en el Banco en su Casa
Matriz y Sucursales. Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General del Banco Internacional de
Panama, Banco comercial de capital mayeritariamente panamefio. Al momento de su salida el
banco contaba con activos totales de US$450 millones, 250 empleados y 10 sucursales a
nivel nacional. Presidente de Remasa Corporation, empresa dedicada a la consultoria de
negocios. Ha sido Presidente de la Junta Directiva de Empresas Metro, S.A. (cadena de
farmacias en Panama). Presidente de la Junta Directiva de Multifinanciamientos, empresa
dedicada al financiamiento de autos. Miembro de la Junta Directiva de Grupo Colfinanzas,
S.A. empresa dedicada a los préstamos de consumo. Director independiente de la familia de
fondos Mundial Investments Funds y presidente del Comité de Auditoria y Cumplimiento.
Cargos anteriores: Presidente de la Junta Directiva de Empresas Tambor, S.A. Miembro de la
Junta Directiva del Primer Banco de Ahorros. Miembro de la Junta Directiva del Banco
Provisional de Ahorros. Directer Suplente de la Junta Directiva de la Comparia Nacional de
Seguros (CONASE). Director fundador y presidente de la Junta Directiva de la Administradora
de Fondos y Pensiones Progreso. Miembre de la Junta Directiva de Fundes por 15 afios
consecutivos. Director suplente de la Bolsa de Valores de Panama. Presidente de Educrédito
de Cospae.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.
Antonio Burén Garcia — Director

Nacionalidad: Panamefo
Fecha de nacimiento: 16 de septiembre de 1948
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Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010
Fax: 292-3467
Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Curs6 estudios de Contabilidad y Administracion de Empresas en la Universidad de St.
Edward’s en Austin, Texas. Fungié como socio principal de Deloitte Centro América. Tiene
mas de 30 afios de experiencia en contabilidad y consultoria profesicnal. Ha supervisado y
participado, local e internacionalmente, en compromisos de audito y consultorias, plblicas y
privadas en diferentes tipos de negocios, en organizaciones no gubernamentales, compafiias
de la Zona Libre de Coldn, bienes raices, agencias de viaje, servicios, compafiias de
produccion e instituciones financieras. Es miembre de las Juntas Directivas de Banesco, S.A.
y Banesco Seguros.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.
Ejecutivos Principales

Margarita Salazar de Bolafios — Administracion y Recursos Humanos

Nacionalidad: Colombiana

Fecha de nacimiento; 9 de octubre de 1971

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electrénico: admin@powergen.com.pa

Es responsable de: (a) manejar el talento humano del Emiser; (b) garantizar una buena
comunicacion en todos los niveles de la organizacion del Emisor; (c) incentivar mayor
productividad del recurso humano y por ende del Emisor; y (d) brindar asistencia general a
la Presidencia del Emisor.

De 1989 hasta 1996 estuvo a cargo del Departamento de Tramites y Logistica de la flota
vehicular en Ayala Automotores Ltda. (Colombia). Durante los afios 1996-1997 desempefio
los cargos de Asistente Administrativa de dos de las principales sucursales del Banco Unién
Colombiano (Colombia). Entre 1997 y 1998 fue la Asistente de la Vicepresidencia de
Mercado de Capitales. En el afic 1998 se convirtié en Asistente de la Unidad de Estrategias
y Politicas del Negocio. En el afio 1999 ocupé del cargo de Analista de Crédito.
Actualmente esta a cargo del Departamento de Recursos Humanos y Administracion del
Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

José Manuel Baeza Visalden — Gerente Comercial, Direccion, Analisis y Proyeccion

Nacionalidad: Americana

Fecha de nacimiento: 6 de febrero de 1992

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: jpaezav@powergen.com.pa

Es responsable de establecer y hacer cumplir las politicas y estrategias establecidas por la
Presidencia y Junta de Directiva para el crecimiento de la organizacién.

v' Es miembro de la Junta de Directores de empresas como Power Depot y Gonzalez
Trading.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Eugenio Rodriguez — Contraloria y Finanzas

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 15 de noviembre de 1965

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafanitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467
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Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center
Correo electronico: erodriguez@powergen.com.pa

Esta a cargo de: (a) los procesos contables; (b) la obtencion, manejo y control de las
diferentes lineas de crédito necesarias para la operacion del Emisor; (la) obtencién de los
fondos necesarios para la operacién y cumplimiento de las politicas de pago del Emisor.

Laboro como Asistente de Contabilidad de la empresa Electrodata Corporation desde el ario
1984 al afio 1987. Se desempefié como contador de Maderas de Cerro Azul, S.A. (Grupe
Melo) desde el afio 1987 hasta el afic 1992. Posteriormente, del afic 1892 al afio 1999 ocupé
el cargo de contador de Grupo Cambios (Cambios, S.A. y Corp. Financiera de Valores).
Desde el afio 19989 hasta el afic 2010 fue Jefe Administrativo de COAMCO. Desde el ario
2010 esta a cargo del Departamento de Contabilidad y Finanzas del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Elkin Rios — Gerente de IT

Nacionalidad: Panameihia

Fecha de nacimiento: 9 de junio de 1977

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax; 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: erios@powergen.com.pa

Esta a cargo del soporte técnico, software, infraestructura y servicios de IT, evaluando y
ejecutando los cambios relacionados al desarrollo e implementacion de tecnologia, con el
objetivo de: (a) satisfacer las necesidades de todas las areas del Emisor; (b) velar por el buen
funcionamiento de todas las areas de la organizacién; y (c) apoyar a la Alta Gerencia y Junta
Directiva del Emisor con informacién real y disponible para la toma de decisiones (base datos,
informacién estadistica, historial, etc.).

Del afio 1997 al afio 2000 estuvo a cargo del departamento de Coémputo y Software para
recepcion de mercaderia y confeccion de transferencias a cadenas de supermercado en
Empresas Romero Inc. Durante los afios 2000 al 2001 fue captador de datos y liquidacion de
ventas, depodsitos bancarios de las ventas del dia y facturacion con el dinero recaudado de las
ventas de contado en Empacadora Avicola Melo. Del afio 2001 al afio 2010 fue auditor de
inventarios y posteriormente departamento de facturacién, recepcién de embarque en el
sistema, asistente administrativo del departamento de Logistica (Distribucion fisica de
bodega) en Agencias Feduro. Durante los afos 2010 y 2011 fue encargado del
Departamento de trafico y control de inventario del Emisor. Actualmente, ocupa el cargo de
Gerente de Departamento de IT del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Javier Lasso — Gerencia de Repuestos

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 23 de octubre de 1968

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafanitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: jlasso@powergen.com.pa

Es responsable de mantener el stock adecuado de repuestos para uso de la Flota de renta y
para la venta a terceros.

Fue administrador del taller de flota de equipos pesados y movimiente de tierra en Cia. Minera
Santa Laura (Chile) durante los afios 1999 y 2000. Del afic 2000 al afic 2001 ocup¢ el cargo
de Jefe de Taller de los equipos de construccion en Carretera Panamericana en la ruta 5 sur
de chile (Proyecto frutillar-Puerto Montt). En los afios 2002 y 2003 se desempefié como
Asistente Administrativo de la flota vehicular en Agencias Feduro. Desde el 2004 hasta el afio
2008 estuvo a cargo de la Gerencia de Transporte y Servicios Corporativos. Durante los afios
2009 y 2010 fue responsable de la Gerencia de repartc en el area de cadenas de
supermercado. Desde el afio 2010 hasta el afio 2014 ocup6 el cargo de Director de
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Transporte de Flota de reparto en Empresa Panamefias de Alimentos. Actualmente es el
Gerente de Servicios de Equipos Aliados en el Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Edberto A. Mojica Samudio — Gerente de Servicio

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento. 27 de Marzo de 1984

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Mafanitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electrénico: emojica@powergen.com.pa

Graduado de Ingeniero Electrico y Electronico en la Universidad Tecnologica de Panama, es
responsable de mantener los equipos disponibles y condiciones operativas de la flota de renta
y servicio post venta .

Fue supervisor de operaciones en la Agreeko Panama durante los aflos 2011 a 2017, fue
Operador de cuarto de control de Hidroeletrica AES PANAMA durante los afios 2008 a 2011.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Juan Silvera — Gerente de Servicios de Equipo Aéreo

Nacionalidad: Colombiana

Fecha de nacimiento: 2 de Agosto de 1962

Direccién: Via Panamericana, Sector Las Mafanitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electrénico: jsilvera@powergen.com.pa

Estda a cargo de la Gerencia de Equipo Aéreo y por tanto es responsable de la
administracion de los gastos y cumplimiento de la disponibilidad de toda la flota del Emisor.

Graduado de Ingeniero Mecanico se ha desempefiado como Coordinar de mantenimiento
en GEOCOLSA desde el afio 2000 al 2003, desde el 2003 al 2009 laboro en la empresa
Hydraulic Sistem, S.A. y de Nov 2009 a dic. 2015 laboro como Supervisor de
mantenimiento en GEOCOLSA distribuidor Caterpillar en Colombia. Actualmente es el
Gerente de Equipo Aéreo del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracioén.

Auditores

La firma de auditores Ernst & Young acttia como auditor externo del Emisor. Ernst & Young tiene
su domicilio principal en Office One Building, Penthouse, Calle 50 y 58, Obarrio, Panama,
Republica de Panama. Apartado postal: 0832-1575 WTC, Panama, Republica de Panama.
Teléfono: (507) 208-0100 / Fax: (507) 214-4300. El Lic. Victor Ramirez Cabal es el contacto

principal. Correo electronico: Victor.Ramirez@pa.ey.com.

El Emisor no cuenta con auditores internos.

Asesor Legal

La firma de abogados Grimaldo & Tejeira actiia como asesor legal externo del Emisor. Grimaldo
& Tejeira tiene su domicilio principal en Calle D El Cangrejo, Apartado postal: 0823-01670 Plaza

Conquistador, Panama, Repiblica de Panama. Teléfono: (507) 269-5594. Fax: (507) 269-5595.
E! Lic. Adolfo Grimaldo es el contacto principal. Correo electrénico: aa.grimaldo@gmail.co.




Formulario IN-A

13

La firma de abogados Arias, Abrego, Lopez & Noriega actia como asesor legal de la Emisién.
Arias, Abrego, Lopez & Noriega tiene su domicilio principal en Edificio Magel, Segunde Piso,
Oficina C-1, Avenida Samuel Lewis, Obarrio, Ciudad Panama, Republica de Panama. Teléfono:
(507) 396-5990 / (507) 396-5991. Fax: (607) 396-5991. El Lic. Mario Alberto Arias Velasco es el
contacto principal. Correo electrénico: aa.grimaldo@gmail.co.

El Emisor no cuenta con asesores legales internos.
Designacion por Acuerdos o Entendimientos

A la fecha, ningun Director, Dignatario, Ejecutive o empleado del Emisor ha sido designado en su
cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o
suplidores del Emisor.

B. COMPENSACION

A continuacién, presentamos un cuadro que desglosa la compensacion de los Directores y los
principales Ejecutivos del Emisor durante los afios fiscales terminados el 31 de diciembre de
2016 y 2017:

Compensacion de Directores y Ejecutivos Principales
2016 2017
US$299,286.26 US$307,159.02

Ninguna porcion de la compensacién de los directores, dignatarios, ejecutivos y empleados de
importancia fue pagada en base a benos, planes de distribucién de ganancias u opciones.

El Emisor no ha reservado montos adicionales en previsién de pensiones, retiro u otros
beneficios similares para los directores, dignatarios, ejecutivos y empleados de importancia.

C. Practicas de la directiva.
GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor no ha adoptadc ni total ni parcialmente los principios y procedimientos de buen
gobierno corporativo dentro de la organizacién, de conformidad con estandares internacionales y
con las guias y principios recomendados por la Superintendencia de Mercado de Valores.

La sociedad Emisora tiene duracion perpetua, pero puede ser disuelta en cualquier momento por
decision de los tenedores de la totalidad de las acciones con derecho a voto, o de conformidad
con la Ley Panamefia. Las reuniones o asambleas de la Junta General de Accionistas, ya sean
ordinarias o exiraordinarias, se llevan a cabo en la Republica de Panama, salvo que la Junta
Directiva disponga que deban celebrarse en otro lugar. En todas las reunicnes de la Junta
General los accionistas pueden hacerse presentes y votar por medio de representantes, o por
medio de apoderados nombrades por documentos publicos ¢ privado, con o sin poder de
sustitucion. La Junta General de Accionistas constituye el poder supremo de la sociedad
Emiscra, perc en ningln caso podra por un voto de la mayoria privar a los accionistas de sus
derechos adquiridos, ni interponerles una resolucion contraria al Pacto Social, a los Estatutos o a
la Ley. La Junta Directiva puede estar compuesta de 2 (dos) a 5 (cinco} miembros. La Junta
Directiva fija el nimero y elige a los dighatarios de la sociedad. Una misma persona puede
desempefiar dos cargos o mas en la Junta Directiva. Los directores y dignatarios ejerceran sus
funciones hasta que sean reemplazados en sus cargos. En case de ocurrir vacantes en la Junta
Directiva, ésta podra elegir a la persona que deba llenar |la vacante, y también podra nombrar a
nuevos directores hasta completar el nimero total establecido en el pacto social. Los directores
pueden ser removidos de sus cargos sin proceso alguno por el voto de los tenederes de la
mayoria de las acciones en Junta General de Accionistas convocado especialmente para ese
propésito y a la cual deben ser citados los directores cuya remocion se intenta, garantizandoles
el derecho de defensa de conformidad con la legislacién panamefia, so pena de invalidez de lo
actuado. Para ser director o dignatario no se necesita ser accionista de la Sociedad Emisora. La
Junta Directiva podra adoptar, alterar, reformar y derogar los estatutos de la Sociedad Emisora.
La Junta Directiva podré designar y sustituir a los dignatarios de la sociedad y adoptar todas las
medidas que considere convenientes para la buena marcha de ésta. Las facultades de la
sociedad Emisora seran ejercidas por la Junta Directiva, excepto aquellas que estan asignadas o
reservadas por la Ley o por el Pacto Social de los accionistas. En las reuniones de la Junta
Directiva, cualquiera de sus miembros podré ser representado y votar por poder mediante
apoderade, que no tiene que ser director ni accionista, y que sera designado por escrito en
documento publico o privado, con o sin poder de sustitucién, con o sin limitacién alguna. Ningun
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contrato u ofra transaccion entre la sociedad Emisora y cualquiera de otra sociedad sera
afectado o invalido por el heche de que cualquier otro director o dignatario de esta sociedad sea
director o dignatario de otra sociedad. Cualquier director o dignatario, individual ©
mancomunadamente, puede ser parte o estar interesado en cualquier contrato o transaccién de
la Sociedad Emisora.

D. EMPLEADOS

El cuadro a continuacion detalla el numero de empleados permanentes al inicio y al final de los
ultimos 5 afios fiscales:

Afos Al principio del afio Al final de cada afo
2013 136 143
2014 143 139
2015 139 163
2016 163 157
2017 157 188

A pesar de que todos los empleados son permanentes, el nimero de empleados a lo largo del
afio usualmente fluctua. Esto se debe a que el nimero de personas en planilla contratadas para
la operacién de los equipos alquilados depende del nivel de ocupacion de la base instalada de
equipos disponibles para alquilar. Como estas personas usualmente devengan un salaric minimo
mas una compensacion variable basada en las horas de operacion de equipo, el nivel de
rotacion de empleados es alto, sin embargo al 31 de diciembre 2017 se incremento en el area de
servicio ya que se adiciono a la flota de renta una gran cantidad de equipos nuevos lo que
genera mayor demanda de personal técnico para las tareas de mantenimiento y reparaciones.

Los empleados del Emisor no forman parte de ningun sindicato.

E. PROPIEDAD ACCIONARIA

Los Directores y Dignatarios son poseedores del 100% de las acciones emitidas y en circulacion
del Emisor.

Grupo de Empleados | Cantidad de % Respecto % Que
acciones del total de Niimero de representan
acciones accionistas respecto de la
comunes cantidad total de
emitidas y en accionistas
circulacién
Directores, 200 100% 0 100%
Dignataries, Ejecutivos
Administradores
Otros Empleados 0 0% 0 0%
Totales 200 100% 0 100%

Los Directores y Dignatarios que son poseedores directos de las acciones del Emisor tienen
igual derecho a voto. Ningun Director, Dignatario, Ejecutivo, Administrador, Asescr o Empleado
tiene opciones sobre acciones del Emisor.

No existen acuerdos que incluyan a empleados en el capital del Emisor, tales como arreglos gue
impliquen el reconocimiento de opciones sobre acciones u otros valores.
V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A continuacion se presenta un detallo de los saldos entre partes relacionadas al 31 de diciembre
de 2017 y 2016:
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31 de Diciembre de

2017 2016
En el Estado de Situacion Financiera:
Cuentas por cobrar:
Renta Unida de Costa Rica B/ 916,713 B/, 582,209
Renta Depot 8,164 7,864
B/. 924,877 B/. 590,073
Cuenta por pagar:
Cuentas por pagar accionistas - 3,235,313
B/. - 3,235313
En el Estado de Resultados Integral
Venta de equipos, repuestos y servicios B/. 309,857 B/. 1,225,082
Gastos de alquiler B/. 1,074,000 B/. 714,000

Las ventas y compras de bienes y servicios entre partes relacionadas son efectuadas a precios
previamente pactados entre las partes. Las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas
no tienen garantias, no generan intereses y son recuperables o pagaderas en efectivo. Durante
los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Emisor no ha registrado ninguna
pérdida relacionada con la recuperacién de las cuentas por cobrar a partes relacionadas.

El gasto de alquiler de local corresponde al alquiler del edificio principal de Power Gen y de otros
inmuebles.

| as cuentas con accionista no devengan interés y son pagadas en efectivo.
El Emisor no cuenta con politicas para el otorgamiento de créditos a Partes Relacionadas.

No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor e Insignia Financial Advisors, Agente
Estructurador y Asesor Financiero de esta Emisidn.

No existe ninguna relaciéon accionaria entre el Emisor y Ernst & Young, Auditor Externo del
Emisor.

No existe ninguna relacién accionaria enire el Emisor y Multi Securities, Inc., Agente de Pago y
Registro y Puesto de Bolsa autorizado para la colocacion de {a presente emision.

En vista de que Multi Securities, Inc. no tiene acceso al sistema de compensacion del Banco
Nacional de Panama, las tareas de Agente de Pago y Registro las realizara a través de
Multibank, Inc. Multi Securities, Inc. y Multibank, Inc. forman parte del mismo grupo economico.

El Sefior René Alfredo Diaz Arias, quien es Director del Emisor, se desempefia como Director
Suplente de la Bolsa de Valores de Panama.

No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A,,
Fiduciario de los Bonos Rotativos a ser ofrecidos, mediante la constitucion de un Fideicomiso de
Garantia.

Multi Securities, Inc. es accionista de Latinex Holdings Inc., la cual posee el 100% de las
acciones de la BVP y de LATINCLEAR.

VL TRATAMIENTO FISCAL

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital:

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 de! Titulo XVI del Texto Unico del
Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y la Ley 30 del 5 de abril de 2011, para los
efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas
que dimanen de la enajenaciéon de valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores, siempre que dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado.
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No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18
de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de
valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha enajenacién no se realice a
través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera
a un fratamiento de ganancias de capital y en consecuencia caiculara el Impuesto sobre
la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la
ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma
equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de
adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendréa
la obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a
la fecha en que surgi6 la obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento, el Emisor es
solidariamente responsable del impuesto no pagado. E! contribuyente podra optar por
considerar el monto retenido por el comprador como el Impuesto sobre la Renta definitivo
a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido
sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la
ganancia de capital obtenida en la enajenacién, el contribuyente podra presentar una
declaracion jurada especial acreditando la retencién efectuada y reclamar el excedente
que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta,
dentro del periodo fiscal en que se perfeccion6 la transaccion. El monto de las
ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no sera acumulable a los ingresos
gravables del contribuyente.

En caso de que un Tenedor de los Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores
u ofro mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor el registro de la
transferencia del Bono a su nombre, deberd mostrar evidencia al Emisor de la retencién
del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del
impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta
de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a intereses:

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico del
Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley No. 8 de 15 de marzo de
2010 que prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cédigo Fiscal,
adicionado mediante el paragrafo 1, estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de
una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

Esta seccién es meramente informativa y no constituye una declaraciéon o garantia del
Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de la
Republica de Panama dara a la inversién en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un
Bono debera cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversion en los
Bonos antes de invertir en los mismos.

VI ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

El siguiente cuadro presenta la capitalizacién y endeudamiento del Emisor, al 31 de diciembre de
2017 y 31 de diciembre de 2016:
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Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar proveedores
Pasivos acumulados por pagar
Prestamos por pagar
Arrendamiento financiero
Bonos emitidos por pagar

Pasivos No Corrientes

Prestamos por pagar

Arrendamiento financiero

Bonos emitidos por pagar

Bonos subordinados emitidos por pagar
Prima de antigiiedad

Total pasivos

Patrimonio

Capital emitido: 210 acciones comunes sin valor nominal,
emitidas y en circulacion

Impuesto complementario

Utilidades no distribuidas

Total Patrimonio

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

Relacion Pasivos Totales/Capital pagado
Relacion Pasivos Totales/Patrimonio total

Al31/12/2017
817,280
238,415

1,838,239
2,944,065
1,895,833

7,733,832

4,347,227
4,816,620
7,987,766
3,000,000

117,427

20,269,040
28,002,872

2,310,000
(169,959)

6,353,490

8,493,532

36,496,404

1212
3.30

A131/1212016

B/. 685,489
175,620

3,235,488

2,547.208

6,643,805

7,153,311
8,144,654

86,141

18,619,419

25,263,224

2,310,000
(158371)
5,433,350

7,584,979

B/. 32,848,203

10.94
3.33

Las cuentas por pagar con accionistas no generan interés y son pagadas en efectivo.

Los términos y condiciones de la deuda financiera al 31 de diciembre de 2017 se describen a

continuacién:

Tasa de interes
Préstamos
Capital Bank, Inc 4.5%
Banco General, S. A. 3.50%

Lineas de crédito
Banco General, S. A.
BCT- Bank International, S. A.

5% - 6.25%
6.50%

Arrendamiento financiero

6.00% - 6.5%

5.5% - 6.25%
5.5%
5.50%

Metroleasing, S. A.
Multileasing Financiero, S. A.
Caterpillar Credito, S. A. de C. V.
Banistmo Leasing, S. A.

Total

Vencimiento

Diciembre 2018
Julio 2018

Noviembre 2022
Agosto 2019

Septiembre 2021

Diciembre 2021

Septiembre 2020
Octubre 2021

31 de Diciembre de

B/.
B/.

2017
1,500,000
1,000,000

B/.

2,500,000

3,578,019
107,447

3,685,466

B/.

6,185,466

2,266,337
2,786,143
1,827,067

881,138

7,760,685

B/.

16,446,151

Los préstamos y arrendamientos por pagar por US$16,446,151 al 31 de diciembre de 2017 que
mantiene el Emisor devengan interés anual entre 3.50% y 6.50%.
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El Emisor mantiene lineas de crédito aprobadas para capital de trabajo por US$8,600,000 al 31
de diciembre de 2017, de los cuales al cierre del afio 2017 han utilizado US$3,685,467.

El Emisor también mantiene lineas de crédito aprobadas para arrendamiento financiero por
US$14,250,000 al 31 de diciembre de 2017, de los cuales se han utilizado al mismo periodo
US$7,760,685.

Los intereses por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017 fueron de B/.1,281,154 (2016:
B/.1,542,906).

Los términos y condiciones de la deuda por las emisiones de bonos al 31 de diciembre de 2017
se describen a continuacion:

Tasa de interes Vencimiento 31 de Diciembre de
Bonos Corporativos emitidos por pagar 2017 2016
Serie A 5.50% Mayo 2021 B/. 4,285,714 B/. -
Serie B 6.00% Mayo 2022 892,857 -
Serie C 6.00% Mayo 2020 2,000,000 -
Serie D 5.50% Julio 2021 2,705,027 -
B/. 9,883,599 B -
Corto plazo (1,895,833) -
Largo plazo B/ 7,987,766 B/ -

Bonos Subirdinados emitidos por pagar
Serie E 8.00% Julio 2067 3,000,000 -
B/. 3,000,000 B/. -

Los intereses pagados sobre las emisiones de bonos al 31 de diciembre de 2017 fueron de
B/.475,198 (2016: B/.0.00).

B. Descripcion y Derechos de los Titulos
a. Capital accionario

El capital pagado estd constituido por 210 acciones comunes sin valor nominal, de las cuales 200
acciones comunes se encuentran emitidas y en circulacion.

El Emisor no mantiene acciones en tesoreria.

En los ultimos cinco (5) afios el Emisor no ha pagado capital con bienes que no han sido dinero
en efectivo.

A la fecha no hay acciones que no representen capital.

A continuacién, la conciliacién del nimero de acciones comunes emitidas y en circulacién al
principio y al final de cada afio, durante los ultimos cinco (5) afios:

ARNO Alhﬁgkn Alﬁq?l
del afio del afio
2013 200 200
2014 200 200
2015 200 200
2016 200 200
2017 200 200

A la fecha no hay capital autorizado pero no emitido, ni un compromiso de incrementar el
capital.

Al 31 de Diciembre de 2017, el total del patrimonio de los accionistas del Emisor es de
US$8,493,532.
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El Emisor no ha emitido valores consistentes en derechos de suscripcion preferente o valores
convertibles en acciones.

b. Titulos de participacion
c. Titulos de deuda

C. Informaciéon de Mercado

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Presente un resumen financiero de los resultados de operacién y cuentas del Balance del afio y
de los tres periodos fiscales anteriores, en la presentacién tabular que se incluye a continuacion.

Propésito: Brindar al inversionista en un formato tabular sencillo y comprensible informacion
relevante sobre el emisor y sus tendencias. Elija la presentaciéon que sea aplicable al emisor,

segun su giro de negocios.

A. Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:
COMPARACION A COMPARACION A COMPARACION A
ESTADO DE SITUACION FINANGIERA | ANO QUEREPORTA | oo,y ANTERIOR | PERIODO ANTERIOR | PERIODO ANTERIOR
2017 4 e
2016 2015 2014
Ventas o Ingresos Totales 20,756,442 19,518,671 18,528,898 22,297,832
Margen Operativo 10,203,067, 7,718,251 9,003,630 9,334,093
Gastos Generales y Administrativos 7,398,291 5,973,997 6,646,351 6,020,092
Utilidad o Pérdida Neta 920,141 248,465 652,847 1,304,762
Acciones emitidas y en circulacion 200 200 200 200
Utilidad o Pérdida por Accién 4,601 1,242 3,264 6,524
Depreciacién y Amortizacion 6,839,828 6,065,317 4,741,557 6,503,639
Utilidades o pérdidas no recurrentes 0 0 0 0
ARG QUE REPORTA COMPARACION A COMPARACIONA” COMPARACION A
BALANCE GENERAL 2017 PERIODO ANTERIOR | PERIODO ANTERIOR | PERIODO ANTERIOR
2016 2015 2014
Activo Circulante 11,919,952 10,593,483 9,428,093 10,641,875
Activos Totales 36,496,404 32,848,203 31,977,907 30,024,166
Pasiw Circulante 7,733,832 6,643,805 6,870,493 5,966,643
Deuda a Largo Plazo 20,269,040 18,619,419 17,741,866 14,344,822
Acciones Preferidas 0 0 0 3,000,000
Capital Pagado 2,310,000 2,310,000 2,310,000 2,310,000
Utilidades Retenidas 6,353,491 5,433,350 5,184,885 4,532,038
Total Patrimonio 8,493,532 7,584,979 7,365,548 6,712,701
RAZONES FINANCIERAS:
Dividendo/Accién 0 0 0 0
Deuda Total/Patrimonio 3.30 3.33 3.34 3.03
Capital de Trabajo 4,186,120 3,949,678, 2,557,600 4,675,232
Razén Corriente 1.54 1.59] - 1.37| 1.78
Utilidad Operativa /Gastos Financieros 0.60 0.13 0.45 1.20
Il PARTE

ESTADOS FINANCIEROS
Presente los Estados Financieros anuales de! emisor, auditados por un Contador
Autorizado independiente.

Publico

Se adjuntan al documento los Estados Financieros del afioc 2017.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de
noviembre de 2003, para la adopcién de recomendaciones y procedimientos relativos
al buen gobierno corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes
preguntas en la presentacién que se incluye a continuacién, sin perjuicio de las
explicaciones adicionales que se estimen necesarias o convenientes. En caso de que
la sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales en la materia,
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elaborar al respecto.

Contenido minimo
1. Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o procedimientos de buen
gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacion especifica

NO

2. Indigue si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervision de las actividades de la organizacién por la Junta Directiva.

NO

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente al
control accionario.
Si

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente a la
administracion.

Si

d. La formulacién de reglas que eviten dentro de la organizacién el control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos.

Si

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administracién de
Riesgos, de Auditoria. S!

f. La celebraciéon de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones. S|

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion.

Sl
3. Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su método de
divulgacion a quienes va dirigido.

Sl por correo interno

Junta Directiva

4. Indique si las reglas de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta Directiva en
relacion con los siguientes aspectos:

a. Politicas de informacion y comunicacion de la empresa para con sus accionistas y terceros.

Si
b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como la toma de
decisiones.

Sl
c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y destitucion de los
principales ejecutivos de la empresa.

Sl

d. Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos clave.

Sl
e. Control razonable del riesgo.

Sl

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la pasicion financiera de la
empresa.

Si

g. Proteccién de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras irregularidades.

Sl

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas pablicas de acciones. Para ofertas
publicas de ofros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico
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inversionista a juicio del emisor).
Sl

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision periédica.

Si

5. Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de los miembros de la
Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la
consecucion de intereses personales.

Si

Composicion de la Junta Directiva
6. a. Nimero de Directores de la Sociedad

6 MIEMBROS
b. Numero de Directores Independientes de la Administracién

2 MIEMBROS
c. Namero de Directores Independientes de los Accionistas

2 MIEMBROS

Accionistas ,

7. Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de los derechos de
los accionistas, tales como:

a. Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo y su observancia.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

Si

b. Acceso a informacidn referente a criterios de seleccidn de auditores externos.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de ofros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

Sl

¢. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Social
y/o estatutos de la sociedad.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas

publicas de ofros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico

inversionista a juicio del emisor).

Sl

d. Acceso a informacion referente a remuneracion de los miembros de la Junta Directiva.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

Si

e. Acceso a informacion referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

Si

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracion accionaria y otros beneficios ofrecidos a los
empleados de la sociedad.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas

publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico

inversionista a juicio del emisor).

Si

, Comités

8. Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacion de comités de apoyo tales como:
a. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente

Sl
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h. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos; o su denominacién equivalente

Sl

c. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave; o su
denominacién equivalente

Sl
d. Otros:

9. En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos Comités para el
periodo cubierto por este reporte?
a. Comité de Auditoria

NO
b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.

NO
c. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.

NO

Conformacion de los Comités

10. | Indigue cémo estan conformados los Comités de:

a. Auditoria (nimero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo, 4 Directores -2
independientes- y el Tesorero).

NO ESTAN CONFORMADOS
b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos

NO ESTAN CONFORMADOS
c. Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.

LO CONFORMA EL PRESIDENTE DE LA EMPRESA y GERENTE DE RECURS0OS HUMANOS

VI PARTE,
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 v 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, el
emisor deberd divulgar el Informe de Actualizacién Anual entre los inversionistas y al publico en
general, dentro de los noventa dias posteriores al cierre del gjercicio fiscal, por alguno de los
medios que alli se indican.

1. Identifique el medio de divulgacion por el cual ha divulgado o divulgara el Informe
de Actualizacién Anual y el nombre del medio:

El envio, por el Emisor y su representante legal, de copias impresas y electrénicas a la
SMV y BVP.

2. Fecha de divulgacion.

11 de Abril de 2018
FIRMA(S)

El Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejerza(n) la representacién legal del emisor, segtin su Pacto Social. El nombre
de cada persona gue suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

l Eugenio Rodriguez
Secretario y Representante Legal




ACTA DE REUNION DE DIRECTORES DE POWER GEN, S.A.

En la ciudad de Panam4, Republica de Panama, a los 10 dias del mes de abril de 2018, se celebro
una reunién de directores de Power Gen, S.A., sociedad andénima organizada de acuerdo a las
leyes de la Repiblica de Panama (en adelante la “Sociedad™) previa convocatoria al efecto.

En la reunién estuvieron presentes o representados la totalidad de los directores de la Sociedad,
por lo que existi6 el quérum reglamentario.

La reunion fue presidida por Rodolfo José Manuel Baeza Mazdn, presidente titular de la

Sociedad, y Eugenio Rodriguez, secretario titular de la Sociedad, actué como secretario de la
reunion.

El Presidente de la reunion inicid la misma indicando que el propodsito era revisar el Estado
Financiero Anual de la Sociedad correspondiente al periodo terminado el 31 de diciembre de
2017 (en adelante “los Estados Financieros™).

Luego de revisar los Estados Financieros y a mocion debidamente sustentada y secundada, los
directores de La Sociedad emitieron una declaracion jurada haciendo constar lo siguiente:

PRIMERQO: Que a juicio de los directores de la Sociedad, los Estados Financieros no contienen
informaciones o declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre
hechos de importancia que deben ser divulgados en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus
reglamentos, 0 que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe no
sean tendenciosas o engaifiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.

SEGUNDO: Que a juicio de los directores de la Sociedad. los Estados Financieros y cualquier
otra informacién financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos los
aspectos la condicion financiera y resultados de las operaciones de la Sociedad.

TERCERO: Que los firmantes son responsables de:

a) El establecimiento y mantenimiento de los controles internos de la empresa

b) EI disefio de los mecanismos de control que garanticen que toda la informacion de
importancia sobre la Sociedad es hecha de su conocimiento, particularmente durante el
periodo en el que los reportes han sido preparados

¢) La evaluacion de la efectividad de los controles internos dentro de los 90 dias previos a la
emision de los Estados Financieros

d) La presentacion de las conclusiones sobre la efectividad de los controles internos con base a
evaluaciones efectuadas

CUARTO: Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores Externos del Emisor lo

siguiente:

e) Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de la Sociedad, para
registrar, procesar y reportar informacion financiera

f) Cualquier debilidad existente en los controles internos

g) Cualquier fraude de importancia o no, que involucre a la administracion u otros empleados
que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de la Sociedad

h) La existencia o no de cambios significativos en los controles internos de la Sociedad

i) Cualquier otro factor que pueda afectar en forma importante tales controles con posterioridad
a la fecha de evaluacion

No habiendo otro asunto que tratar, se clausuré la sesion el mismo dia.

Rodolfo José M'mu Eugenio Rodriguez
Presidente de la Reunién Seg¢retario de la Reunion




Yo, Eugenio Rodriguez, actuando en mi condicién de Secretario de Power Gen, S.A., por este
medio certifico que este documento es fiel copia del original que reposa en los archivos de la
sociedad y que las autorizaciones aqui expresadas fueron adoptadas de conformidad con el pacto
social de la Sociedad y que no han sido modificadas, suplementadas o revocadas y se
mantienen en pleno vigor y efecto.

Para constancia firmo este documento a los 10 dias del mes de abril de 2018.

Edgemo Rodriguez
Secretario de la Reunion

‘Yo LICDO CRISTOBAL HONORIO DAVIS LOMBA Notario Pubhca23
. Décimo Tercero, Suplente del Circuito de Panama, con cédula No.
E .8-747-2159, :
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CERTIFICO:
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES DIRIGIDO A LA
JUNTA DIRECTIVA Y ACCIONISTA DE POWER GEN, S. A.

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros de Power Gen, S. A.. (la Compafiia) los cuales comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017, y los estados de resultados, de cambios en
¢l patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como las notas a los estados
financieros, incluyendo un resumen de las principales politicas contables.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacién financiera de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2017, su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (“NIIFs™).

Base para la Opinidén

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditorfa (“NIAs™).
Nuestras responsabilidades bajo dichas normas se encuentran descritas en la seccion de
“Responsabilidades del auditor con relacién a la auditoria de los estados financieros™” de nuestro
informe. Somos independientes de la Compaiiia, de conformidad con el Codigo de Etica de Contadores
Profesionales del Consejo Internacional de Normas de Etica para Contadores (“IESBA”, por sus siglas
en inglés), junto con los requerimientos de ética que son relevantes para nuestra auditoria de los estados
financieros en la Repiiblica Panama y hemaos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de
acuerdo con esos requerimientos y con el Cadigo de Etica del TESBA. Consideramos que la evidencia
de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
opinion de auditoria.

Asuntos clave de auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos que, basados en nuestro juicio profesional, han sido de los
mds significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo corriente. Estos asuntos
fueron considerados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros én su conjunto y en
la formacién de nuestra opinién de auditoria sobre estos, y no expresamos una opinién por separado
sobre dichos asuntos. Para cada asunto clave detallado a continuacién, describimos cémo se ha
abordado ese asunto, en el contexto de nuestra auditoria,

Hemos cumplido con las responsabilidades descritas en la seccion “Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe, incluyendo las relacionadas con
los asuntos clave de auditoria. Consecuentemente, nuestra auditoria incluyé la ejecucion de
procedimientos disefiados para responder a nuestra evaluacion de los riesgos de error material en los
estados financieros. Los resultados de nuestros procedimientos de auditoria, incluyendo los
procedimientos ejecutados para abordar los asuntos clave de auditoria detallados a continuacion,
proporcionan las bases para nuestra opinién de auditoria de los estados financieros adjuntos.

. Estimacion para cuentas de cobro dudoso:




La estimacién para cobro dudoso se considera uno de los asuntos claves de auditoria debido a que
requiere la aplicacion de juicios importantes por parte de la Administracién, los cuales involucran
cierto grado de subjetividad.

La estimacion para cobro dudoso contempla las cuentas por cobrar, ya sea por alquiler de equipos o
ventas de equipos y repuestos. Debido a la diversidad de clientes como resultado del tipo de ventas
que realizan se tomna subjetiva al momento de evaluar cada una de las carteras por cobrar de la
Compafiia ya que influyen muchos factores como son el, tipo de industria, factores econémicos e
incentivos hacia el consumidor.

La Administracién evalia periédicamente la cartera en funcién de los créditos formalmente
establecidos, tipo de cliente y experiencias sobre su cartera y diversidad que la misma mantiene.

Nuestros procedimientos de auditoria en relacidén a la estimacion para cuentas de cobro dudoso,
incluyeron:

e Comprension y validacion de los controles sobre Ia aprobacién, registro y monitoreo de ventas
al crédito.

e Comprensién y validacién de los controles sobre los procedimientos de cobros de la Compafiia
y evaluacién de la Compaiiia sobre la estimacién requerida en cada periodo, tomando en
cuenta el riesgo de sus clientes y metodologias utilizadas por la Compatiia para establecer la
estimacion.

e Obtuvimos el anilisis preparado por la Administracién sobre la evaluacién de la cartera,
validamos y comprobamos cada uno los supuestos determinados en dicho anélisis contra la
cartera vigente, datos histéricos, factores econémicos y concluimos sobre su razonabilidad y
presentacion adecuada en los estados financieros.

II. Bonos por pagar

La Compaiiia mantiene en sus pasivos bonos por pagar con un saldo aproximado de B/.13 millones, el
contrato de los bonos contiene el requisito de cumplimientos de una serie de razones financieras; el
detalle de la obligacién y los requerimientos del contrato son reveladas en la nota 12 a los estados
financieros.

Efectuamos, entre otros, los siguientes procedimientos:

e Obtuvimos las confirmaciones y conciliaciones de saldos de los bonos por pagar por parte de
la entidad financiera.
Analizamos contratos y el cumplimiento de las obligaciones dentro del acuerdo de emisi6n.
Realizamos un recalculo de los intereses causado durante el periodo.
Analizamos la clasificacién de la obligacion en circulante y no circulante.

» [Evaluamos lo adecuado de las revelaciones sobre la emision de deuda en los estados
financieros.

Otra informacion

La otra informacion consiste en informacién incluida en el informe de actualizacion anual Formulario
IN-A presentado a la Superintendencia del Mercado de Valores distinta a los estados financieros y de
nuestro informe de auditoria sobre ellos. La Administracién es responsable por 1a otra informacién.




No hemos auditado la otra informacién y no expresamos una opinién ¢ ninguna otra forma de
conclusion de aseguramiento al respecto.

En relacion con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer ésta, y al
hacerlo, considerar si hay una desviacién material entre esa otra informacién y los estados financieros,
o con nuestro conocimiento obtenido durante el curso de la auditoria. Si determinamos que la otra
informacién contiene desviaciones materiales, se nos requiere informar ese hecho. No tenemos nada
que informar con referencia al resto de la otra informacion.

Responsabilidades de la Administracion sobre los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con las NIIFs, asi como por ¢l control intemo que la Administracion
determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de
errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

En la preparacidn de los estados financieros, 1a Administracién también es responsable de la evaluacién
de la capacidad de la Compafiia para continuar como empresa en marcha, revelando, segin
corresponda, los asuntos relacionados con la empresa en marcha y utilizando el principio contable de
la empresa en marcha, excepto si la Administracién tiene la intencién de liquidar la Compafifa o de
terminar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista sino hacerlo.

Los responsables de la Administracién de la Compaiiia son responsables de Ia supervisién del proceso
de informacién financiera de la Compaiiia

Responsabilidades del Auditor con Relacion a la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una sepuridad razonable acerca de si los estados financieros
considerados en su conjunto estan libres de representaciones erroneas significativas., debido a fraude
o error, y emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinién. La seguridad razonable es un
nivel alto de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria efectuada de acuerdo con las NIAs
siempre detectard un error significativo cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y
son considerados significativos cuando, individualmente o en su conjunto, pudiera esperarse
razonablemente que influyan las decisiones econdmicas que tomen los usuarios basindose en estos
estados financieros. Como parte de una auditoria de conformidad con las NIAs, nosotros gjercemos el
juicio profesional y mantenemos escepticismo profesional durante la auditoria. Asimismo, nosotros
como auditores, también:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, debido a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos, y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mis alto
que en el caso de un error material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusion

del control interno.

e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el proposito de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, pero
no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la

Compaiiia.




o Evaluamos que las politicas contables utilizadas sean adecuadas asi como la razonabilidad de
las estimaciones contables y las revelaciones efectuadas por la Administracién.

e Concluimos sobre el uso adecuado por parte de la Administracion del principio contable de
empresa en marcha y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Compaiiia para continuar como empresa en
marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre matenal, se requiere que llamemos la
atencién en nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones correspondientes en los estados
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones estin basadas en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. No obstante, hechos o condiciones fitturos pueden
causar que la Compaiiia no continlie como una empresa en marcha.

» Evaluamos la presentacién global, estructura y contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones, y si dichos estados financieros representan las transacciones
subyacentes y eventos de manera que logren la presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados de la Administracién de la Compaiiia en relacién, entre otros
asuntos, el alcance y oportunidad de nuestra auditoria y los hallazgos significativos incluyendo
cualquier deficiencia significativa en el control interno que hayamos identificado durante nuestra

auditoria.

También proporcionamos a los encargados de la Administracion de la Compaiiia una declaracion de
que hemos cumplido con los requerimientos éticos aplicables con relacién a la independencia y
comunicado todas las relaciones y otros asuntos que consideremos razonablemente que puedan afectar
nuestra independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados de la Administracién de la Compaiia,
determinamos los que han sido de los més significativos en la auditoria de los estados financieros al
31 de diciembre de 2017 y que por lo tanto son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos
asuntos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban
revelar piblicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos
que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que
las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés piiblico de tal comunicacion.

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es

Victor M. Ramirez
Sl Sfop:

10 de abril de 2018
Panama, Repiblica de Panama
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Power Gen, S. A.
Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

Notas 2017 2016
ACTIVOS (Re-expresado)
Activos Corrientes

5 Efectivo B/ 798,603 B/ 263,780
6  Cuentas por cobrar, neto 6,618,109 5,926,852
7  Cuentas por cobrar compafiias relacionadas 924,877 590,073
8  Inventarios 3,198,074 3,422 381
Gastos pagados por adelantado 380,289 390397
11,919,952 10,593,483
Activos No Corrientes
9  Activos productivos ¥ equipos, neto 24,222,000 21,922,530
Gitros: attvos 354,452 332,190
24,576,452 22254,720
TOTAL ACTIVOS Bl. 36,496,404 B/ 32848203
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes
10  Cuentas por pagar proveedores B/ 817,280 B/ 685,489
Pasivos acumulados por pagar 238,415 175,620
9,11 Préstamos 1,838,239 3235488
9,11 Arrendamiento financiero 2,944,065 2,547,208
9,12 Bonos corporativos 1,895,833 -
7,733,832 6,643,805
Pasivos No Corrientes
9,11 Préstamos 4,347,227 7,153 311
9. 11 Arrendamiento financiero 4,816,620 8.144.654
9,12 Bonos corporativos 7,987,766 "
9,12 Bonos subordinados 3,000,000 =
Prima de antigiiedad 117,427 86,141
7  Cuentas por pagar accionista - 3235313
20,269,040 18619419
Total pasives 28,002,872 25263224
Patrimonio
Capital emitido: 210 acciones comunes sin valor nominal,
emitidas y en circulacién 2,310,000 2310,000
Impuesto complementario (169,959) (158371)
Utilidades no distribuidas 6,353,491 5433,350
Total Patrimonio 8,493,532 7,584,979
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO B/  36.496,404 B/ 32,848,203

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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Power Gen, S. A.
Estado de Resultados
Por el afio terminado el
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

Notas

15

16
17

13

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

Ingresos

Alquiler de equipo

Ventas de equipos, repuestos y servicios
Total de ingresos

Costo y gastos

Costo de ventas

Gastos generales y administrativos
Total de costos y gastos

Utilidad en operaciones

Otros (gastos) ingresos
Otros mgresos

Costos financieros

Total (gastos) otros ingresos

Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre Ia renta
Utilidad neta

2017

2016

(Re-expresado)

B/. 17,587,054 B/. 13,115,807
3,169,388 6,402,864
20,756,442 19,518,671
10,553,375 11,800,420
7,398,291 5973997
17,951,666 17.774417
2,804,776 1,744,254
188,717 143,655
(1,756,352) (1.542.906)
(1.567.635) (1399.251)
1,237,141 345,003
317,000 96,538
B/ 920,141 B/ 248 465
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Power Gem, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el

31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad neta

Ajuste para conciliar la utilidad neta con efectivo

neto de operaciones:

Depreciacion

Descarte de activos fijos

Estimacion por deterioro de cuentas por cobrar

Prima de antigiiedad

2017

2016

(Re-expresado)

Cambios en activos y pasivos
Cuentas por cobrar

Inventarios

Gastos pagados por adelantado
Otros activos

Cuentas por pagar proveedores
Pasivos acumulados por pagar
Prima de antigiiedad pagada

Efectivo neto provisto por actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Adquisicion de activos fijos
Efectivo neto utilizade en actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Producto de bonos y préstamos

Abonos a préstamos y bonos

Cuentas entre partes relacionadas

Cuentas por pagar accionistas

Impuesto complementario

Efective neto provisto por actividades de financiamie nto

Aumento (disminucion) neto del efectivo

Efectivo al nicio del afio
Efectivo al final del afio

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

B/ 920,141 B/ 248465
6,839,828 6,065317
160,212 1,300,652
191,094 194,052
56,136 52,452
8,167,411 7,860,938
(882,351) (2,059,021)
224,307 (113,793)
10,108 146,756
(22,262) 22,546
131,791 637,380
62,795 (21,679)
(24,850) (72.666)
7,666,949 6,400,470
(9,299,510) (7.093.421)
{9,299.510) (7,093421)
17,315,939 10,586,393
(11,566,850) (10,766,338)
(334,804) 539,697
(3,235,313) 235313
(11,588) (29.034)
2,167,384 566,031
534,823 (126,920)
263,780 390,700
B/. 798,603 B/ 263,780
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Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

1. Informaciém General

Power Gen, S. A. esta constituida de acuerdo con las leyes de la Repiiblica de Panam4 y cuya
actividad principal es alquiler y venta de equipos industriales y de construccién, montacargas,
compresores de aire y equipos de plataformas aéreas y otros. Tambien reparacién de generadores
de energia eléctrica y montacargas y venta de sus repuestos; ademds, dar servicio de
mantenimiento a dichos equipos. Las oficinas principales estin ubicadas en Carretera
Panamericana Sector Mafianitas, corregimiento de Tocumen, Edificio Power Gen.

Los estados financieros de Power Gen, S. A. por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
fueron autorizados para su emisién por la Administracién el 10 de abril de 2018.

2. Bases para la Preparacién de los Estados Financieros

2.1 Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros de Power Gen, S. A. al 31 de diciembre de 2017 fueron preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financieras (NIIF) emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB™).

2.2 Base de valuacién, moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico, excepeto por cierta
partida que ha sido valuada bajo el método de valuacién que se detalla en la nota 4.

Los estados financieros estin expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de
Panam4, la cual estd a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de
América. La Republica de Panam4, no emite papel moneda propio y, en su lugar, el délar (USD)
de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal y corresponde a la
moneda funcional de la Compatiia.

2.3 Juicios, estimaciones y supuestos significativos de contabilidad

La preparacién de los estados financieros de la Compafiia requiere que la Administracion realice
juicios, estimaciones y supuestos que afectan las cifras informadas de ingresos, gastos, activos y
pasivos y las divulgaciones correspondientes, asi como la divulgacion de pasivos contingentes.
Sin embargo, la incertidumbre acerca de tales juicios, estimaciones y supuestos podria derivar en
situaciones que requieran ajustes de importancia relativa sobre los valores registrados de los
activos y pasivos en periodos fituros.




Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

3. Cambios en Politicas Contables

Las politicas contables adoptadas por la Compaiiia para la preparacién de sus estados financieros
al 31 de diciembre de 2017 son congruentes con aquellas que fueron utilizadas para la preparacion
de sus estados financieros al 31 de diciembre de 2016.

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

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

NIC 7 Iniciativa de Revelacion - Enmiendas a la NIC 7

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

NIC 12 Reconocimiento de Activos por Impuestos Diferidos para Pérdidas no Realizadas -
Enmiendas a la NIC ]2

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

Se requiere que las entidades apliquen las enmiendas retrospectivamente. Sin embargo, con la
aplicacion inicial de las enmiendas, el cambio en el patrimonio de apertura del periodo
comparativo mas antiguo podria reconocerse en las utilidades retenidas de apertura (o en otro
componente del patrimonio, segln corresponda), sin asignar el cambio entre utilidades retenidas
de apertura y otros componentes del patrimonio. Las entidades que apliquen estas facilidades
deben revelarlas. Estas enmiendas son efectivas para periodos anuales que empezaron el o después
del 1 de enero de 2017, y se permite la aplicacién anticipada.
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Power Gen, S. A.

Notas a los Estades Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables

Clasificacién circulante y no circulante

La Compaiiia presenta en el estado de situacion financiera sus activos y pasivos clasificados como
circulantes y no circulantes.

Un activo es clasificado como circulante cuando la Compatiia espera realizar el activo o tiene la
intencién de venderlo o consumirlo en su ciclo normal de operaciones; mantiene el activo
principalmente con fines de negociacion; espera realizarlo dentro de los doce meses siguientes
después del periodo sobre el que se informa; y el activo es efectivo o equivalente al efectivo a
menos que éste se encuentre restringido y no pueda ser intercambiado ni utilizado para cancelar
un pasivo por un periodo minimo de doce meses después del cierre del periodo sobre el que se

informa.
La Compaiiia clasifica el resto de sus activos como activos no circulantes.

Un pasivo es clasificado como circulante cuando la Compafiia espera liquidar el pasivo en su ciclo
normal de operaciones; mantiene el pasivo principalmente con fines de negociacion; el pasivo debe
ser liquidado dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa; o cuando la Compafiia no tiene un derecho incondicional para aplazar la cancelacién del
pasivo durante, al menos, los doce meses siguientes a la fecha de cierre del periodo sobre el que
se informa. La Compafifa clasifica el resto de sus pasivos como pasivos no circulantes.

Efectivo

El efectivo incluye todos los saldos del efectivo en caja y en bancos locales depositados en cuentas
corrientes denominadas en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinados que
no son cotizados en un mercado activo. Después de su reconocimiento inicial, las cuentas por
cobrar son medidas por la Compaiiia al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés

efectiva menos una estimacion por deterioro.

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

estimacién por deterioro.
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Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Inventarios

Los inventarios de equipos estdn valuados al costo o valor neto de realizacion, el que sea menor.
El valor neto de realizacién corresponde al precio de venta en el curso ordinario de los negocios,
menos los costos estimados necesarios para realizar la venta. Los costos de los inventarios
comprenden todos los costos derivados de su adquisicion y transformacién, asi como otros costos
en los que haya incurrido para darles su condicion y ubicacion actual. Inventarios de equipos de
alquiler para la venta estdn al costo menos depreciacion correspondiente; los inventarios de
repuestos estin a costo promedio.

Actives productives y equipos

Los activos productivos y equipos se encuentran valorizados a costo de adquisicién, menos la
depreciacién acumulada y menos las posibles pérdidas por deterioro de su valor.

El costo inicial comprende su precio de compra, incluyendo aranceles e impuestos de compra no
reembolsables y cualquier costo necesario para poner dicho activo en operacién. El precio de
compra es el importe total pagado y el valor razonable de cualquier otra contraprestacion entregada
para adquirir el activo.

Los métodos y periodos de depreciacion aplicados, son revisados al cierre de cada ejercicio v, si
procede, ajustados de forma prospectiva.

Las tasas de depreciacion estin basadas en la vida 1til estimada de los bienes. Los afios se detallan
a continuacion:

Vida Util
Equipo de oficina 3 - 10 afios
Equipo de transporte 4 afios
Equipo para arrendar 5 - 7 afios
Otros equipos y herramientas 5 - 10 afios

A la fecha de cierre o siempre que haya un indicio de que pueda existir un deterioro en el valor de
los activos, se comparara el valor recuperable de los mismos con su valor neto contable. Cualquier
registro o reverso de una pérdida de valor, que surja como consecuencia de esta comparacién, se
registra con cargo a abono a los resultados segun corresponda.
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Power Gen, S. A,
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Dieterioro de activos financieros

La Compafiia evaliia a la fecha del estado de situacién financiera si existe evidencia objetiva de
que un activo financiero o un grupo de ellos pudieran estar deteriorados. Un activo financiero o un
grupo de activos financieros es considerado deteriorado si, y solo si, existe evidencia objetiva de
deterioro como resultado de uno o més eventos que han ocurrido después del reconocimiento
inicial del activo financiero y que el evento de pérdida detectado tiene un impacto en los flujos de
efectivo futuros estimados para el activo financiero o del grupo de activos financieros que pueda
ser confiablemente estimado. La evidencia del deterioro puede incluir indicadores de que los
deudores estin experimentando significativas dificultades financieras, retrasos en el pago de
intereses o pagos del principal, la probabilidad de que tales deudores se encuentren en un proceso
de quiebra u otro tipo de reorganizacion financiera y cuando la informacién indique que hay una
disminucién estimable en los flujos de efectivo de la Compaiiia provenientes de incumplimientos

contractuales.

La Compaiifa efectiia una revisién al cierre de cada ejercicio contable sobre los valores en libros
de sus activos no financieros, con el objeto de identificar disminuciones de valor cuando hechos o
circunstancias indican que los valores registrados podrian no ser recuperables. Si dicha indicacion
existiese y el valor en libros excede el importe recuperable, la Compafiia valia los activos o las
unidades generadoras de efectivo a su importe recuperable, definido este como la cifra mayor entre
su valor razonable menos los costos de venta y su valor en uso. Los ajustes que se generen por este
concepto se registran en los resultados del afio en que se determinan, excepto cuando la pérdida
por deterioro corresponde a un activo revaluado que se reconoce, entonces, en otro resultado.

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

Fondo de cesantia

La legislacion laboral panamefia, exige a las empresas €l pago de las primas por antigiiedad e
indemnizaciones por despido injustificado o renuncia justificada del trabajador que tiene
contratado por tiempo indefinido. Asimismo, y de conformidad con lo establecido en la ley No.44
vigente desde el 14 de agosto de 1995, obliga a las empresas, salvo algunas estipuladas en esta
misma ley, a establecer un fondo de cesantia, a partir de la fecha antes indicada para hacerle frente
a este compromiso social. Este fondo esta constituido por los aportes correspondientes a la cuota
parte relacionada por prima de antigiiedad y el 5% de la cuota parte mensual de la indemnizacion,
y son calculados tomando como base el monto a que pudiese tener derecho el trabajador, en el
supuesto caso que la relacion de trabajo se diese por terminada en los términos descritos en esta
nota. Este fondo es administrado por una compaiiia fiduciaria mediante un contrato de fideicomiso.
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Power Gen, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Pasivos financieros
Reconocimiento y medicién inicial de los pasivos financieros

La Compafiia determina la clasificacién de sus pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento
inicial.

La Compaiiia reconoce todos sus pasivos financieros inicialmente al valor razonable a la fecha de
la aceptacion o contratacion del pasivo, més los costos directamente atribuibles a la transaccién en
el caso de documentos, préstamos por pagar y bonos por pagar.

Los pasivos financieros de la Compaiiia incluyen obligaciones bancarias y cuentas por pagar.
Préstamos, bonos y cuentas por pagar

Después del reconocimiento inicial, los préstamos y bonos por pagar, las cuentas por pagar
proveedores y otras cuentas por pagar son medidos al costo amortizado utilizando el método de la
tasa de interés efectiva. La Compaiifa reconoce las ganancias o pérdidas en el resultado del periodo
cuando al pasivo financiero se da de baja asi como a través del proceso de amortizacion.

Baja de pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por la Compaiiia cuando la obligacién ha sido pagada o
cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo financiero es reemplazado por
otro pasivo financiero, la Compaiifa cancela el original y reconoce un nuevo pasivo financiero.
Las diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de pasivos financieros son
reconocidas en los resultados del afio en que ocurran.

Provisiones

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

Beneficios a empleados

Los beneficios de jubilacién de los empleados se proveen mediante un plan de contribucién
definida a través de la Caja de Seguro Social, la cual asume la responsabilidad por la jubilacién.
Los aportes se efectian con base en los parimetros establecidos por la Ley Orgénica de dicha
institucién. La Compaiiia no asume mayor responsabilidad que el pago determinado por Ley.
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Power Gen, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Arrendamientos financieros

La determinaci6n de si un acuerdo es, o contiene, un arrendamiento se basa en el fondo econémico
del acuerdo. La Compaiiia evalia si el cumplimiento del acuerdo depende del uso del activo
especifico y si el acuerdo implica un derecho de uso del activo.

Calidad de arrendataria

Los activos adquiridos a través de arrendamientos financieros, en los cuales se transfieren
sustancialmente a la Compafiia los riesgos y beneficios sobre la propiedad de los activos, son
capitalizados a la fecha del arrendamiento por el valor razonable del bien arrendado o, si es menor,
al valor presente de los pagos minimos del arrendamiento, reconociendo simultineamente el
pasivo correspondiente. La cuota mensual de los contratos de arrendamiento estid compuesta por
cargos financieros y amortizacién de la deuda. Los cargos financieros son reconocidos
directamente en los resultados del periodo. Los activos capitalizados se deprecian con base en la
vida iitil estimada del bien arrendado.

Arrendamientos operativos
Calidad de arrendadora

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

del plazo del arrendamiento.

Impuesto sobre la renta corriente

La Compaiiia calculo el impuesto a las utilidades aplicando a la utilidad antes del impuesto sobre
la renta los ajustes de ciertas partidas afectas o no al impuesto, de conformidad con las regulaciones
tributarias vigentes. El impuesto corriente, corresponde al periodo presente y a los anteriores, es
reconocido por la Compaiiia como un pasivo en la medida en que no haya sido liquidado. Sila
cantidad ya pagada, que corresponda al periodo presente, y a los anteriores, excede el importe a
pagar por esos periodos, el exceso es reconocido como un activo.
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Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido es determinado utilizando el método pasivo aplicado sobre
todas las diferencias temporarias que existan entre la base fiscal de los activos, pasivos y
patrimonio neto y las cifras registradas para propoésitos financieros a la fecha del estado de
situacién financiera. El impuesto sobre la renta diferido es calculado considerando la tasa de
impuesto que se espera aplicar en el periodo en que se estima que el activo se realizara o que el
pasivo se pagard. Los activos por impuestos diferidos se reconocen s6lo cuando existe una
probabilidad razonable de su realizacion.

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos es sometido a revisioén en la fecha de
cada estado de situacién financiera. La Compaiiia reduce el importe del saldo del activo por
impuestos diferidos, en la medida que estime probable que no dispondra de suficiente ganancia
fiscal, en el futuro, como para permitir cargar contra la misma la totalidad o una parte, de los
beneficios que conforman el activo por impuestos diferidos. Asi mismo, a la fecha de cierre de
cada periodo financiero, la Compafiia reconsidera los activos por impuestos diferidos que no haya
reconocido anteriormente.

Reconocimiento de ingresos

La Compafia mide sus ingresos provenientes de actividades ordinarias utilizando el valor
razonable de la contrapartida, recibida o por recibir, derivada de los ingresos.

Ingreso por venta de bienes

Los ingresos por venta de bienes son reconocidos cuando los productos son despachados a los
clientes y se han transferidos al comprador los riesgos y ventajas derivados de la propiedad de los
bienes, el importe de los ingresos puede ser medido con fiabilidad, es probable que la Compaiiia
reciba los beneficios econdémicos asociados con la transaccién y que los costos incurridos en
relacién con la transacci6n puedan ser medidos con fiabilidad. Los ingresos por ventas de bienes
estén presentados en el estado de resultados netos de descuentos, devoluciones e impuesto sobre

las ventas.
Ingresos por ventas de servicios

Los ingresos por la prestacion de servicios son reconocidos cuando el importe de los ingresos
ordinarios pueda medirse con fiabilidad, es probable que la Compafiia reciba los beneficios
economicos derivados de la transaccién, el grado de terminacién del servicio prestado, en la fecha
del estado de situacién financiera, pueda ser medido con fiabilidad y que los costos ya incurridos,
asi como los que quedan por incurrir hasta completar la prestacién del servicio, puedan ser medidos
con fiabilidad. En el evento en que los ingresos por venta de servicios no puedan ser medidos en
forma fiable, los ingresos son reconocidos como tales en la cuantia de los gastos reconocidos que
sean considerados recuperables.
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

4, Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Ingresos por alquiler de equipos

Los ingresos por concepto de arrendamiento operativo son reconocidos en forma lineal a lo largo
del plazo del arrendamiento.

Cambios futuros en politicas contables

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera o sus interpretaciones emitidas, pero que
no han entrado en vigencia a la fecha de emision de los estados financieros de la Compaiiia, se
describen a continuacién. Las normas o interpretaciones descritas son sélo aquellas que, de
acuerdo con el criterio de la Administracién, pueden tener un efecto importante en las
divulgaciones, posicion o desempefio financiero de la Compafiia cuando sean aplicadas en una
fecha futura. La Compafiia tiene la intencién de adoptar estas normas o interpretaciones cuando
entren en vigencia. La Compafiia estd trabajando actualmente en la evaluacion del impacto de éstas
normas en los estados financieros y pretende cumplir con ellos en su debido tiempo. A la fecha de
emisién de estos estados financieros, el impacto no puede ser estimado razonablemente hasta que
se lleve a cabo el analisis adicional.

NIIF 9 Instrumentos Financieros

En julio de 2014, el IASB public6 la versién final de NIIF 9 Instrumentos Financieros, la cual
refleja todas las fases del proyecto de instrumentos financieros y reemplaza a la [AS 39
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicidn y todas las versiones anteriores de la NIIF
9. La norma introduce nuevos requisitos para la clasificacién y medicién, el deterioro, y la
contabilidad de coberturas. La NIIF 9 entra en vigencia para periodos anuales que comiencen en o
después del 1 de enero de 2018, se permite ia aplicacion anticipada. Se requiere de aplicacion
retrospectiva, pero la informacién comparativa no es obligatoria. Excepto por la contabilidad de
coberturas, se requiere la aplicacién retrospectiva con ciertas limitaciones, pero la informacién
comparativa no es obligatoria.

NIIF 15 Ingresos Procedentes de Contratos con Clientes

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

transferir bienes o servicios a un cliente.

La nueva norma sobre ingresos sustituird todos los requerimientos actuales sobre reconocimiento
de ingresos bajo las NIIF. Se requiere la aplicacién retrospectiva completa o modificada para los
periodos anuales que empiezan el 1 de enero de 2018 o posteriormente, cuando el Consejo del
IASB finalice sus enmiendas para diferir la fecha efectiva de la NIIF 15 por un afio. Se permite la

adopcion anticipada.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

NIIF 16 Arrendamientos

La NIIF 16 se emitid en enero de 2016 y reemplaza la NIC 17 Armrendamientos, IFRIC 4
Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento, SIC-15 Arrendamientos Operativos
- Incentivos y SIC-27 Evaluacitn de la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal
de un Arrendamiento. La NIIF 16 establece los principios para el reconocimiento, medicion,
presentacion y revelacion de los arrendamientos y requiere que los arrendatarios contabilicen todos
los arrendamientos bajo un tnico modelo en el estado de situacién financiera, similar a la
contabilizacién de arrendamientos financieros bajo la NIC 17. La norma incluye dos exenciones
de reconocimiento para arrendatarios - los arrendamientos de activos de "bajo valor" (por ej.,
computadoras personales) y los arrendamientos a corto plazo (es decir, arrendamientos con un
plazo de 12 meses o menos). A la fecha de inicio de un arrendamiento, el arrendatario reconoceré
un pasivo para hacer pagos de arrendamiento (es decir, el pasivo por el arrendamiento) y un activo
representando el derecho de uso del activo subyacente durante el plazo del arrendamiento (es decir,
el derecho de uso del activo). A los arrendatarios se les requerira reconocer por separado los gastos
de intereses del pasivo por el arrendamiento y el gasto de depreciacién sobre el derecho de uso del
activo.

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

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

La NIIF 16 también requiere que los amrendatarios y arrendadores realicen revelaciones mas
extensas que las indicadas bajo la NIC 17.

La NIIF 16 es efectiva para periodos anuales que empiezan el o después del 1 de enero de 2019.
Se permite la aplicacién anticipada, pero no antes de que una entidad aplique la NIIF 15. Un
arrendatario podra escoger aplicar la norma utilizando ya sea un enfoque retrospectivo completo
o modificado. Las provisiones de transicién de la norma permiten ciertas facilidades.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

NIC 7 Iniciativa de Revelacién - Enmiendas a la NIC 7

Las enmiendas a la NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo son parte de la Iniciativa de Revelacion de
la IASB y requieren que una entidad ofrezca revelaciones que les permita a los usuarios de los
estados financieros evaluar los cambios en pasivos que surjan de actividades de financiamiento,
incluyendo tanto cambios que surjan de flujos de efectivo como aquellos que no impliquen
efectivo.

Con la aplicacién inicial de la enmienda, no se les requiere a las entidades brindar informacién
comparativa para los periodos precedentes. Estas enmiendas son efectivas para periodos anuales
que empiezan el o despues del 1 de enero de 2017, y se permite la aplicacion anticipada.

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

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

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

Las enmiendas abordan el conflicto entre la NIIF 10 y la NIC 28 al administrar la pérdida de
control de una subsidiaria que se vende o se contribuye a una asociada o negocio conjunto. Las
enmiendas aclaran que la ganancia o pérdida que resulte de la venta o contribucion de activos que
constituyen un negocio, tal y como se define en la NIIF 3, entre un inversionista y su asociada o
negocio conjunto, se reconoce por completo. Sin embargo, cualquier ganancia o pérdida
proveniente de la venta o contribucion de activos que no constituyen un negocio, se reconoce
unicamente en proporcién a la participacién no relacionada que posee el inversionista en la
asociada o negocio conjunto. Estas enmiendas deben aplicarse prospectivamente y son efectivas
para periodos anuales que empiezan en o después del 1 de enero de 2018, y se permite la aplicacién

anticipada.
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

5. Efectivo

31 de diciembre de

2017 2016
Caja B/. 9,450 B/. 9,450
Cuenta corriente 789,153 254,330

B/. 798,603 B/ 263,780

El efectivo depositado en las cuentas bancarias devenga un interés basado en las tasas diarias
determinadas por los bancos correspondientes. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no existen
restricciones sobre el efectivo.

6. Cuentas por Cobrar, Neto
31 de diciembre de

2017 2016
Cuentas por cobrar comerciales B/ 6,823,319 B/ 5,879,122
Cuentas por cobrar empleados 12,042 35,681
Cuentas por cobrar otros 32,691 89,366

6,868,052 6,004,169
Menos estimacién para posible cuentas incobrables (249,943) (77.317)

B/. 6,618,109 B/ 5,926,852

Los plazos de vencimiento de las cuentas por cobrar se extienden hasta 90 dias contados a partir
de la fecha de las respectivas facturas, no estdn sujetas a ningin descuento por pronto pago, no
generan intereses.

Un detalle del movimiento de la estimacién por deterioro se presenta a continuacion:

31 de diciembre de
2017 2016
Saldo al nicio del afio B/. 77317 Bl 127,831
Incremento 191,094 194,052
Disminucion (18,468) (244,566)
Saldo al 31 de diciembre B. 249943 B 77,317
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

6. Cuentas por Cobrar, Neto (continuacién)

Un anélisis de la antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales al 31 de diciembre de 2017 y

2016 se presenta a continuacion:

Hasta 30 dias
De 31 a 60 dias
De 61 a 90 dfas

De 91 dias en adelante

Menos estimacion para posible cuentas incobrables

7. Transacciones y Cuentas con Partes Relacionadas

31 de diciembre de

2017 2016

B/. 3,198,049 B/ 2,602,220
528,770 879,683
311,452 306,536
2,785,048 2,090,683
6,823,319 5,879,122
(249,943) (77,317)

B. 6573376 B/. 5,801,805

A continuacién se presenta un detalle de transacciones y cuentas con partes relacionadas:

En el Estado de Situacion Financiera:
Cuentas por cobrar:
Renta Unida de Costa Rica

Renta Depot

Cuentas por pagar:
Cuentas por pagar accionistas

En el Estado de Resultados
Venta de equipos, repuestos y servicios
Gastos de alquiler

31 de diciembre de

2017 2016

B. 916,713 B/ 582,209
8,164 7.864

B/. 924,877 BL. 590,073
2 3,235,313

B/. - B/ 3235313
B/. 309,857 B/ 1,225,082
B. 1,074,000 B/ 714,000
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

7. Transacciones y Cuentas con Partes Relacionadas (continuacion)

Términos y condiciones de las transacciones con partes relacionadas

Las ventas y compras de bienes y servicios entre partes relacionadas son efectuadas a precios
previamente pactados entre las partes. Las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas no
tienen garantias no generan intereses y son recuperables o pagaderas en efectivo. Durante los afios
que terminaron el 31 de diciembre de 2017 y 2016, 1a Compafiia no ha registrado ninguna pérdida
relacionada con la recuperacion de las cuentas por cobrar a partes relacionadas.

Términos y condiciones de la cuenta por pagar accionistas

Las cuentas con accionistas no generaban interés y son pagadas en efectivo. Las cuentas por pagar

accionistas fueron canceladas durante el 2017, por medio de la emisién de los bonos corporativos
y subordinados.

Remuneracién del personal clave:
La remuneracién global de los ejecutivos de la Compafiia durante el afio terminado al 31 de

diciembre de 2017 y 2016, ascendié a B/.307,159 y B/.299,286, respectivamente. Este saldo
incluye remuneracion fija mensual, bonos variables segiin desempefio.

8. Inventarios

31 de diciembre de

2017 2016
Equipos B/. 990,914 B/ 1,367,909
Repuestos 2,090,008 1,759,202
En proceso 114,854 121,626
Adelanto de compras de equipos 2,298 -

3,198,074 3,248,737
Inventario en transito - 173,644

B/. 3,198,074 B/ 3,4227381
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Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

10. Cuentas por Pagar Proveedores
31 de diciembre de

2017 2016
Proveedores del exterior B/, 36,985 B/ 260,040
Proveedores nacionales 780,295 425449

B/. 817,280 B/ 685,489

Los plazos de vencimiento de las cuentas por pagar a proveedores se extienden desde 30 hasta 90
dias contados a partir de la fecha de emision de los respectivos documentos o facturas, algunas
estan sujetas a descuento por pronto pago, no generan intereses y son pagaderas en la moneda
funcional de los estados financieros.

11. Préstamos y Arrendamientos Financieros por Pagar

31 de diciembre de

Tasa de interes  Vencimiento 2017 2016
Préstamos
Capital Bank, Inc 4.5% Diciembre 2018 B/. 1,500,000 B/. 1,500,000
Banco General, S. A. 3.50% Julio 2018 1,000,000 .
Metrobank, S. A. 6% Abril 2017 s 500,000
2,500,000 2.000,000
Lineas de crédito
Banco General, 8. A. 5% - 6.25% Noviembre 2022 3,578,019 5,008,410
BCT- Bank International, S. A. 6.50% Agosto 2019 107,447 303,334
Banvivienda, 5. A. 7.50% Mayo 2019 - 991,149
JL.G Industries Inc. 4.50% Mayo 2018 - 053,887
The Bank of Nova Scotia (Panama) 4% Mayo 2017 - 600,000
Banesco, S. A. 7.50% Septiembre 2020 - 332,019
Banco Panam4, §. A. 5.75% Agosto 2018 2 200,000
3,085,466 8,388,799
6,185,466 10,388,799
Carto plazo  (1,838.239) (3.235.488)
Largo plazo B/. 4347227 B/. 7153311
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Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

11. Préstamos y Arrendamientos Financieros por Pagar (continuacion)

31 de diciembre de

Tasa de interes  Vencimiento 2017 2016

Arrendamiento financiera

Metroleasing, S. A. 6.00% - 6.5% Septiembre 2021 B/. 2,266,337 B/. 3,153,748

Multileasing Financiero, S. A. 5.5% - 6.25% Diciembre 2021 2,786,143 3,433,866

Caterpillar Crédito, S. A. de C. 5.5% Septiembre 2020 1,827,067 2,496,639

Banistmo Leasing, S. A. 5.50% Octubre 2021 881,138 1,607,609
7,760,685 10,691,862

Corto plazo (2,944,065) (2,547.208)

Largo plazo B/. 4,816,620 B/ 8144654

Los pagos minimos futuros de las obligaciones bajo arrendamiento financiero son los siguientes:

2017 2016
Valor actual Valor actual

Pagos minimos  de pagos Pagos minimos de pagos

Menos de un afio B/.3,873,686 B/.2,943,496 B/. 3819475 B/. 2,547208
Entre uno y cinco afios 4,662,924 4,817,189 8,494,751 8,144,654
Total pagos por arrendamientos 8,536,610 7,760,685 12,314.226 10,691,862
Disminucién por la carga financiera (775,925) - (1,622,364) ¢

Valor actual de los pagos minimos
B/. 7,760,685 B/ 7,760,685 B/ 10,691,862 B/. 10,691.862

por arrendar

Los préstamos por pagar por B/.2,500,000 al 31 de diciembre de 2017 estan garantizados por
depbsitos a plazo de accionistas y devengan un interés anual entre 2.75% y 4.50%, adicional
existen equipos para arrendar que se encuentran garantizando estos préstamos.

La Compafijia mantiene lineas de crédito aprobadas para capital de trabajo por B/.8,600,000 al 31
de diciembre de 2017, B/.6,500,000 con el Banco General y B/.1,500,000 con BCT-Bank
International, S. A. y B/.600,000 con The Bank of Nova Scotia (Panamd) de los cuales al cierre
del periodo, se han utilizado B/.3,685,466.

Los intereses por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017 fueron de B/.1,281,154 (2016:
B/.1,542,906).
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Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

12. Bonos Corporativoes y Bonos Subordinados Emitidos por Pagar

La empresa obtuvo autorizacion para la Emisién Publica de un Programa Rotativo de Bonos

Corporativos y Bonos Subordinados

no acumulativos, mediante Resolucién No. SMV 128-17 del

17 de marzo de 2017 hasta sesenta millones de délares (US$60,000,000). Esta emisiéon se
encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama.

Terminos y condiciones de la series A, B, C y D de bonos corporativos:

Serie:
Fecha de emision:
Plazo de vencimiento:

Monto de la emisién:

Tasa de interés:

Fechas de pago de interés:

Base de cilculo de la tasa de interés:
Serie:

Fecha de emision:

Plazo de vencimiento:

Monto de la emision:

Tasa de interés:

Fechas de pago de interés:

Base de calculo de la tasa de interés:

A
3 de mayo de 2017
4 afios desde la fecha de emision (3 de mayo de 2021)

Cinco millones de délares US$5,000,000 a ser ofrecidos en
multiplos de US$1,000

LIBOR 3 meses + 3.50% con un minimo de 5.50%

Los intereses de los bonos se pagarin trimestralmente los dias
treinta y uno (31) de marzo, treinta (30) de junio, treinta (30)
de septiembre y treinta y uno (31) de diciembre de cada afio,
y en caso de no ser este un dia habil, entonces el pago se hara
el primer dia habil siguiente.

365/365

B

3 de mayo de 2017

5 afios desde la fecha de emisién (3 de mayo de 2022)

Un millén de délares US$1,000,000 a ser ofrecidos en
multiplos de US$1,000

LIBOR 3 meses + 4.0% con un minimo de 6%

Los intereses de los bonos se pagaran trimestralmente los dias
treinta y uno (31) de marzo, treinta (30) de junio, treinta (30)
de septiembre y treinta y uno (31) de diciembre de cada afio,
y en caso de no ser este un dia hébil, entonces el pago se hara
el primer dia habil siguiente.

365/365
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12. Bonos Corporatives y Bonos Subordinados Emitidos por Pagar (continuacién)

Serie: C

Fecha de emision: 3 de mayo de 2017

Plazo de vencimiento: 3 afios desde la fecha de emisién (3 de mayo de 2020)

Monto de la emision: Dos millones de dolares US$2,000,000 a ser ofrecidos en
multiplos de US$1,000

Tasa de interés: LIBOR 3 meses + 4.0% con un minimo de 6%

Fechas de pago de interés: Los intereses de los bonos se pagaran trimestralmente los dias

treinta y uno (31) de marzo, treinta (30) de junio, treinta (30)
de septiembre y treinta y uno (31) de diciembre de cada afio,
y en caso de no ser este un dia hébil, entonces el pago se hard
el primer dia habil siguiente.

Base de célculo de la tasa de interés: 365/365

Pago de capital: Un solo pago a capital en su fecha de vencimiento.

Serie: D

Fecha de emision: 17 de julio de 2017

Plazo de vencimiento: 4 afios desde la fecha de emision (17 de julio de 2021)

Monto de la emision: Tres millones de dolares US$3,000,000 a ser ofrecidos en
multiplos de US$1,000

Tasa de interés: LIBOR 3 meses + 3.5% con un minimo de 5.50%

Fechas de pago de interés: Los intereses de los bonos se pagardn trimestralmente los dias

treinta y uno (31) de marzo, treinta (30) de junio, treinta (30)
de septiembre y treinta y uno (31) de diciembre de cada afio,
y en caso de no ser este un dia habil, entonces el pago se hard
el primer dia habil siguiente.

Base de célculo de la tasa de interés: 365/365

Terminos y condiciones de la series E de bonos subordinados no acumulativos:

Serie: E
Fecha de emision: 17 de julio de 2017
Subordinacion: Estos bonos no se emitirdn bajo un programa rotativo, razén

por la cual, una vez redimidos, o en la media que el emisor
vaya reduciendo el saldo a capital, no se podrd emitir ni
ofrecer nuevos bonos.

Plazo de vencimiento: 50 afios desde la fecha de emision (17 de julio de 2067)
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12. Bonos Corporatives y Bonos Subordinados Emitidos por Pagar (continuacion)

Monto de la emision: Tres millones de délares US$3,000,000 a ser ofrecidos en
multiplos de US$1,000

Tasa de interés: LIBOR 3 meses + 5% con un minimo de 8%

Fechas de pago de interés: Los intereses de los Bonos se pagarin trimestralmente los

dias treinta y uno (31) de marzo, treinta (30) de junio, treinta
(30) de septiembre y treinta y uno (31) de diciembre de cada
afo, y en caso de no ser este un dia habil, entonces el pago se
hara el primer dia habil siguiente.

Base de célculo de la tasa de interés: 365/365

A continuacién se muestran los saldos por pagar de cada emisién:

31 de diciembre de

Bornos corporativos eniitidos  Tasa de interes Vencimiento 2017 2016

por pagar

Serie A 5.50% Mayo 2021 B/. 4,285,714 B/ -

Serie B 6.00% Mayo 2022 892,857 =

Serie C 6.00% Mayo 2020 2,000,000 -

Serie D 5.50% Julio 2021 2,705,027 -
9,883,598 -

Corto plazo (1,895,833) -

Largo plazo B/. 7,987,766 B/

Bonos subirdinados emitidos
por pagar
Serie E 8.00% Julio 2067 3,000,000
B/. 3,000,000 B/ -

Los intereses pagados al 31 de diciembre de 2017 fueron de B/.475,198 (2016: B/.0.00).

Covenants
Entre las restricciones mas importantes y condiciones financieras de los bonos estan:

a) Mantener una razén corriente igual o mayor a 1.00. Activos circulantes/Pasivos circulantes.

b) Mantener una relacién EBITDA/Servicio de la Deuda igual o mayor a 1.00. Servicio de
deuda: pagos programados a deudas correspondientes a Jos cuatros (4) trimestres
inmediatamente anteriores al cierre del afio.
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12. Bonos Corporativos y Benos Subordinades Emitidos por Pagar (continuacién)

c)

d)

g

h)

Mantener una razén de total de pasivos financieros a patrimonio neto tangible igual o
menor a 2.50 durante los afios fiscales 2016 y 2017 e igual o menor a 2.25 durante los afios
fiscales 2018 y en adelante.

No disolverse
No reducir su capital social autorizado

No efectuar cambios sutanciales en la naturaleza de sus operaciones ni en la composicién
accionaria sin el voto favorable de Tenedores que representen al menos el cincuenta y un
por ciento (51%) del valor nominal totoal o saldo a capital de los Bonos Rotativos emitidos
y en circulacion. Queda entendido que cualquier cambio en la composicién accinaria
derivado de planes de sucesion patrimonial de los tenedores de las acciones comunes a la
fecha del presesnte prospecto informativo se realizara sin necesidad de solicitar el voto
favorable de Tenedores que representen al mesnos el cincuenta y un por ciento (51%) del
valor nominal total o saldo capital de los Bonos Rotativos emitidos y en circulacion.

No incurrir en mora ni incumplir cualquier otra obligacién que mantenga o llegue a
mantener con los tenedores registrados de los bonos o con cualquier institucién financiera,
por cualquier otro concepto

No declarar ni pagar dividendos si el Emisor determina que est4 en incumplimiento, o que
dicho pago de dividendos lo hara incumplir, con la restricciones financieras esstipualadas
en el presente Prospecto Informativo.

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

Power Gen, S5.A., garantiza las obligaciones derivadas de los Bonos Rotativos a ser ofrecidos,
mediante la consititucion de un Fideicomiso de Garantia a ser administrado por The Bank of Nova
Scotia (Panama) en calidad de Fiduciario.

Cambios en los pasivos derivados de las actividades de financiacién:

2016 Nueva deuda Pago de deuda 2017
Deuda
Prestamos y lineas de crédito  B/. 10,388,799 B/. 2,850,519 B/ (7,048,166) B/ 6,191,152
Arrendamientos financieros 10,691,862 465,420 (3,402,283) 7,754,999
Bonos . 14,000,000 (1,116,401) 12,883,599

Total pasivos de
actividades de financiamiento  B/. 21,080,661 B/ 17,315,939 B/ (11,566,850) B/. 26,829,750
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13. Impuesto sobre la Renta

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

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

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

La conciliacién entre la tasa de impuesto sobre la renta y la tasa efectiva segiin los estados
financieros de la Compafiia se presenta a continuacion:

Método Tradicional
31 de diciembre de
2017 2016

Utilidad antes del impuesto sobre la renta B/l 1,237,140 B/ 345,003
Mas gastos no deducibles 30,860 41,301
Menos ingresos no gravables - (152)
Utilidad gravable 1,268,000 386,152
Impuesto sobre la renta corriente a la tasa de 25% B. 317,000 B/ 96,538

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2016, 1la Compafiia solicitd a la Direccion General de
Ingresos la no aplicacién del Célculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta (CAIR), de ser
rechazada dicha solicitud la Compafifa tendria que pagar al Fisco la suma de B/.229,556.

Mediante Resolucion No. 201-5658 del 18 de septiembre de 2017 La Direccion General de
Ingresos acogi6 la solicitud de No Aplicacién del Cair por lo que no es requerido efectuar el pago
al fisico por la suma de B/.229,556 indicada en el parrafo anterior.
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13. Impuesto sobre la Renta (continuacién)

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

Precio de Transferencia

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 agosto de 2012, adicioné el
capitulo IX al titulo I del libro cuarto del Codigo Fiscal, denominado normas de adecuaciones a
los tratados o convenios para evitar la doble tributacién internacional, estableciendo el régimen de
precios de transferencias aplicable a los contribuyentes que realicen operaciones con partes
relacionadas residentes en el extranjero. Estos contribuyentes deben determinar sus ingresos,
costos y deducciones para fines fiscales en sus declaraciones de rentas, con base en el precio o
monto que habrian partes independientes bajo circunstancias similares en condiciones de libe
competencia, utilizando los métodos establecidos en la referida Ley 33. Esta Ley establece la
obligacién de presentar una declaraciéon informativa de operaciones con partes relacionadas
(informe 930 implementando por la DGI) dentro de los seis meses siguientes al cierre del ejercicio
fiscal correspondiente, asi como de contar, al momento de la presentacion del informe 930 con el
estudio de precios de transferencia que soporte lo declaro mediante el informe 930. Este estudio
debera ser entregado a requerimiento de la DGI, dentro de un plazo de 45 dias contados a partir
de la notificacién del requerimiento.

La no presentacién de la declaracién informativa dard lugar a la aplicacién de una multa
equivalente al uno por ciento (1%) del valor total de las operaciones llevadas a cabo con partes
relacionadas en el extranjero.

14. Venta de Equipos, Repuestos y Servicios

Afio termmado el
31 de diciembre de
2017 2016
Venta de equipo B/. 1,449,895 B/. 4,853,020
Venta de repuestos 889,496 873,080
Servicios 829,997 676,764

B/. 3,169,388 B/ 6,402,864
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15. Costos de Ventas

Depreciacién

Alquiler de equipo

Costo de ventas de equipos, repuestos y servicios
Salarios

16. Gastos Generales y Administrativos

Salarios, remuneraciones y prestaciones
Alquiler

Depreciacion

Honorarios

Viajes, hospedaje y alquiler de autos
Seguridad

Combustible y otros gastos de transporte
Gastos adicionales de operacion
Deterioro de cuentas por cobrar
Mejoras, reparaciones y mantenimiento
Gastos de oficina

Gastos de bonos

Servicios piiblicos

Seguros

Impuestos

Conumicacion

Publicidad e investigacion de mercado
Deterioro de mventario

Gastos de arrendamiento

Cargos bancarios

Atencion a clienles y otros

Dietas

Afio terminado el
31 de diciembre de

2017 2016
B/. 6,438,317 B/ 5,743,308
3,994,766 3,238,411
(77,365) 2,516,123
197,657 302,578

B/. 10,553,375

B/. 11,800,420

31 de diciembre de

2017 2016
B/. 3,029,183 B/ 2,550,523
1,207,800 837,332
401,445 322,009
340,929 211,378
278,400 156,025
244,499 251,018
213,965 197,157
206,282 141,635
191,094 194,052
174,286 205,763
166,022 112,196
141,200 .
122,440 121,118
114,749 128,768
102,879 96,626
98,793 106,408
86,638 84,116
86,406 ;
77,868 108,296
53,050 62,578
43,363 80,999
17,000 6,000
B/. 7,398,291 B/. 5,973,997
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Power Gen, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

17. Administracién del Riesgo Financiero
Objetivos y politicas de la administracién de riesgo financieroe

Las actividades de la Compafiia son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el andlisis, la evaluacion, la aceptacion, y administracién de un cierto grado
de riesgo 0 una combinacién de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio, y los riesgos
operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio. El objetivo de la Compafiia
es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos
adversos potenciales sobre la realizacién financiera de la Compafiia.

Las politicas de administracién de riesgo de la Compafiia son disefiadas para identificar y analizar
estos riesgos, para establecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para monitorear los
riesgos y el cumplimiento de los limites actualizados. La Compaiiia regularmente revisa sus
politicas de riesgo para reflejar los cambios en el mercado y las mejores pricticas.

La administracion del riesgo es realizada por la Administracién bajo las politicas aprobadas por la
Junta Directiva. La Administracién identifica, evaliia, da cobertura, monitorea y administra los
riesgos financieros relacionados a las operaciones de la Compafiia.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de un
instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de variaciones en los precios de
mercado. El riesgo de mercado comprende tres tipos de riesgo: el riesgo de tipo de cambio, el
riesgo de tasa de interés y otros riesgos de precio.

Riesgo de crédito

La Compaiiia est4 expuesta al riesgo de crédito, que es el riesgo de que una contraparte provoque
una pérdida financiera para la Compaiifa al incumplir en la liquidacién de una obligacién. La
Compafiia cuenta con un anlisis de calificacién de cartera que le permite identificar los montos
de posible incobrabilidad y ocasionar una provision con el fin de disminuir el riesgo de pérdida.

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de
un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de las variaciones en las tasas de
interés de mercado. La exposicién de la Compaiiia a dicho riesgo se refiere basicamente a las
obligaciones a largo plazo con tasas de interés variables.
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Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

17. Administracién del Riesgo Financiero (continuacién)

La Compafiia mantiene pasivos importantes, representados principalmente por préstamos y bonos,
sujetos a variaciones en las tasas de interés. La Compafiia administra este riesgo evaluando
constantemente la evolucion de las tasas de interés de mercado nacional e internacional con el fin
de determinar con un buen grado de certeza los riesgos asociados al costo financiero de los pasivos
vy, hasta donde las circunstancias se lo permitan, minimizar los efectos de este riesgo.

Riesgo de liquidez

La Compaiiia monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus obligaciones a
través de la preparacion de flujos de caja proyectados a futuro. Se preparan flujos de caja
proyectados mensualmente para los meses que queden hasta finalizar cada periodo fiscal. De esta
forma se determina la capacidad que tendrd la Compaiiia de hacer frente a sus compromisos y las
necesidades de efective que habra de cubrir.

El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasivos financieros de la Compaifiia con base
en los compromisos de pago:

Menos de De3ai2 Delas Mdasde 5
3 Meses Mexes Anros Afios Toral

Al 31 de diciembre de 2017
Préstamos por pagar B/ - BL 1,838239 B/. 4347227 BL - B/. 6,185,466
Armrendamientos financieros = 2,944,065 4,816,620 - 7,760,685
Bonos por pagar - 1,895,833 7,987,766 - 9,883,599
Bonos subordinados por pagar - - - 3,000,000 3,000,000
Cuentas por pagar proveedores 817,280 - - - 817,280
Pasivos acumulados por pagar 238415 . - 238,415

B/. 1,055,695 B/ 6,678,137 B/. 17,151,613 B/. 3,000,000 B/ 27885445
Al 3] de diciembre de 2016
Préstamos por pagar 13/ B/. 37235488 B/ 7,153,311 B/. - B/ 10,388,799
Arrendamientos financieros 2,547,208 8,144,654 = 10,691,862
Bonaos por pagar - = -
Cuentas por pagar proveedores 685,489 - 685,489
Cuentas por pagar accienista : - 3,235,313 3,235313
Pasivos acumulades por pagar 175,619 - 175,619

B/ 861,108 B, 35782696 B/ 18533278 B/ - B/ 25,177,082

En estos flujos de caja se consideran tanto las actividades operativas como las actividades de
inversion con el objeto de cubrir adecuadamente las necesidades con fondos de corto o largo plazo
segun el origen de la necesidad.
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

17. Administracién del Riesgo Financiero (continuacion)
Administracion del capital

El objetivo de la politica del capital de la Compafiia es mantener una estructura financiera
saludable que minimice los riesgos para los acreedores y maximice el rendimiento para los
accionistas.

18. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los principales instrumentos financieros de la Compaiiia consisten en efectivo, cuentas por cobrar,
préstamos por pagar, arrendamientos financieros, bonos por pagar y cuentas por pagar. El efectivo,
cuentas por cobrar y cuentas por pagar por ser estos instrumentos financieros principalmente con
vencimientos a corto plazo, la Administracién considera que sus valores en libros se aproximan a
sus valores razonables.

Las estimaciones del valor razonable se efectiian a la fecha de los estados financieros, con base en
informacién relevante de mercado e informacion relacionada con los instrumentos financieros.
Estas estimaciones no reflejan ningiin premio o descuento que podria resultar de mantener los
instrumentos financieros como disponibles para la venta.

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

Jerarquia del valor razonable

La Compafiia utiliza la siguiente jerarquia para determinar y revelar el valor razonable de sus
instrumentos financieros segiin la técnica de valoracion:

Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos financieros
idénticos.

Nivel 2: Técnicas que utilizan insumos diferentes a los precios cotizados que se incluyen en él,
que sean observables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Técnicas que utilizan insumos que tienen efecto significativo sobre el valor razonable que
no se basan en datos de mercado observables.

La naturaleza de las estimaciones de valores razonables es subjetiva e involucra aspectos inciertos
y el juicio de la Administracién, por lo que sus importes no pueden ser determinados con absoluta
precision. En consecuencia, si hubiese cambios en los supuestos en los que se basan las
estimaciones, estos podrian diferir de los resultados finales.
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18. Valor Razonable de los Instrumentes Financieros (continuacién)

El siguiente cuadro muestra una comparacion por clase, de los valores registrados y los valores
razonables de los instrumentos financieros de la Compafiia a la fecha de los estados financieros
consolidados, excepto aquellos instrumentos financieros cuyos valores registrados se aproximan

al valor razonable.

2017 2016
Valor Valor Valor Valor
Registrado Razonable Registrado Razonablke
Pasivos financie ros
Préstamos B/. 6,185,466 B/ 6,185,466 B/ 7151311 B/ 7,151,311
Bonos corporativos 9,883,598 9,883,598 - -
RS suboididas 3,000,000 3,000,000 . e

B/.19,06%,064 B/19,069,064 B/ 7.151311 B/ 7151311

19. Cambio en Politica Contable

En diciembre 2016, la Compaiiia realizé la revaluacién de los activos clasificados como “equipos para
arrendar”. Estos activos luego de su reconocimiento inicial fueron registrados a su valor razonable

determinado por un perito valuador independiente.

Durante el afio 2017, la Compaiiia decide cambiar su politica contable y registrar sus activos
clasificados como “equipos para arrendar” al costo, debido a que consideran que esta politica presenta
1a informacién que utilizan los principales usuarios.
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

19. Cambio en Politica Contable (continuacién)

Un resumen de los ajustes producto de este cambio en la politica contable que afectaron las cuentas
de los estados financieros se muestra a continuacion:

Saldo al cierre del Saldo al cierre del
ejercicio termmado ejercicio terminado
al 31 de diciembre al 31 de diciembre
de 2016 previamente de 2016 re-
reportado Ajuste expresado
Activos No Circulantes B/. 39,623,927 B/ (17,369,207) B/. 22,254,720
Total de activo B/. 50217410 B/ (17,369,207) B/. 32,848,203
Pasivos No Circulantes B/. 22961,721 B/ (4342,302) B. 18,619419
“Total Pasivos B/. 29,605,526 B/ (4,342,302) B/. 25,263,224
Total Patrimonio B/. 20,611,884 B/ (13,026,905) B/. 7.584,979
Estado de Resultados
Resultado integral total del afio B/. 13,026,905 B/. (13,026,905) B/. -
Estado de Flujos de Efectivo

13,026,905 B/ (13,026,905) B/. -

Transacciones que no requirieron efectivo B/.

Un resumen de los ajustes que afectaron las diferentes cuentas de los estados financieros se muestra
a continuacion:

e El monto por B/.17,369,207 elimina la revaluacion sobre los activos fijos realizada el 31
de diciembre de 2016. Este monto afecta el total de los activos no corrientes y el resultado
integral total del afio.

¢ El monto por B/.4,342,302 elimina el impuesto sobre la renta diferido creado producto de
la diferencia temporal generada al momento de la revaluacion de los activos. Este monto
afecta el total de los pasivos no circulantes y el resultado integral del afio.

Estos ajustes no tienen impacto en el saldo inicial de la Compafifa al | de enero del 2016, por ende
la Compafifa no considera necesario incluir una tercera columna en el estado de situacion

financiera.
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KPMG Teléfono: (507) 208-0700
Apartado Postal 816-1089 Fax: (507) 263-9852
Panama 5, Republica de Panama Internet:  www.kpmg.com

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Fiduciario
The Bank of Nova Scotia (Panama), S A.

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A.
/FiD-146 (en adelante, el “Fideicomiso”), que es administrado por The Bank of Nova Scotia
(Panama), S. A. como Agente Fiduciario (en adelante, el “Fiduciario”), que comprenden el estado
de activos y activos netos al 31 de diciembre de 2017, los estados de ingresos y gastos, cambios
en los activos netos y flujos de efectivo por el periodo comprendido entre el 20 de marzo y el 31 de
diciembre de 2017, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra
informacién explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros del Fideicomiso por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2017 han sido preparados, en todos sus aspectos importantes, de conformidad con los
requerimientos de informacién financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama (en adelante, la “Superintendencia”). ' '

Base de la Opinidn

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros de
nuestro informe. Somos independientes del Fiduciario de conformidad con el Céodigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra
auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cddigo de Etica del
IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base para nuestra opinién.

Asunto de Enfasis - Base de Contabilidad y Restriccion en el Uso y Distribucion

Llamamos la atencién a la nota 2 a los estados financieros, la cual describe 1a base de contabilidad.
Los estados financieros han sido preparados para asistir al Fiduciario en cumplir con los
requerimientos de informacion financiera de la Superintendencia. En consecuencia, los estados
financieros podrian no ser apropiados para otro propésito. Nuestra opinion no se modifica con
respecto a este asunto.

Nuestro informe es Unicamente para el uso e informacion del Fiduciario, los Fideicomitentes y la
Superintendencia y no debe ser distribuido a, o utilizado por, otras partes distintas del Fiduciario, los
Fideicomitentes y la Superintendencia.

KPMG, una sociedad civil panameiia, y firma de la red de firmas miembros independiente de
KPMG. afiliadas a KPMG Intemnational Coovcerative ("KPMG Internalional™} una entidad suiza



Responsabilidades del Fiduciario en relacion con los Estados Financieros

E! Fiduciario es responsable de la preparacion de los estados financieros de conformidad con los
requerimientos de informacién financiera de la Superintendencia, por determinar la aceptabilidad de
la base de contabilidad y por el control interno que el Fiduciario determine que es necesario para
permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de errores de importancia relativa,
debido ya sea a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar la capacidad
del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelando, segun corresponda, los
asuntos relacionados con la condicién de negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de
negocio en marcha, a menos que el Fiduciario y/o el Fideicomitente tengan la intencién de liquidar
el Fideicomiso o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista mas que ésta.

Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto, estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando éste exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individuaimente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

+ |dentificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un
error de importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de
importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la evasiéon del
control interno.

« Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Fiduciario.

« Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contabies y la correspondiente informacién revelada por el Fiduciario.




s Concluimos sobre lo apropiado de |a utilizacién, por el Fiduciario, de la base de contabilidad
de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos o
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre {a capacidad del Fideicomiso
para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinion. Nuestras conclusiones
se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que el Fideicomiso
deje de ser un negocio en marcha.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacion con, entre otros asuntos, el alcance y la
oportunidad de ejecucién planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiquemos durante la
auditoria.

KPMG

Panama, Republica de Panama
23 de marzo de 2018




FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-146
The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Activos y Activos Netos
Al 31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

Notas
Activos
Depésitos en bancos 4

Total de activos

Activos Netos

Aportes recibidos
Déficit acumulado
Total de activos netos

El estado de activos y activos netos debe ser leido en conjunto con las notas que
forman parte integral de los estados financieros.

N
—
~

1,049

1,049

33,517
(32,468)

1,049




FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-146
The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Ingresos y Gastos
Del 20 de marzo al 31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

Nota

Ingresos:
Intereses ganados sobre depésitos

I
Q
—
~J

49

Total de ingresos

49

Gastos de operaciones:
Comisiones pagadas
Impuestos pagados
Otros

30,300
2,127
S0

Total de gastos de operaciones

32,517

Exceso de gastos sobre ingresos

(32,468)

El estado de ingresos y gastos debe ser leido en conjunto con las notas que
forman parte integral de los estados financieros.




FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A.JFID-146
The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario
{Panama, Republica de Panama)

Estado de Cambios en los Activos Netos
Del 20 de marzo al 31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

Aportes Déficit Total de

recibidos acumulado activos netos
Exceso de gastos sobre ingresos 0 (32,468) (32,468)
Aportes recibidos 13,966,094 0 13,966,094
Retiro de aportes (13,832,577) 0 (13,932,577)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 33,517 (32,468) 1,048

El estado de cambios en los activos netos debe ser leido en conjunto con las notas que
forman parte integral de los estados financieros.




FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-146
The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario.
{Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Del 20 de marzo al 31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

Nota 2017

Actividades de operacion;
Exceso de gastos sobre ingresos (32,468)

Ajustes para conciliar el exceso de gastos sobre ingresos
y el efectivo de las actividades de operacion:
Ingresos por intereses (49)

Efectivo generado de operaciones
Intereses recibidos 49
Flujos de efectivo de las actividades de operacion (32,468)

Actividades de financiamiento:

Aportes de los fondos de fideicomisos, neto de retiros 33,517
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento 33,517
Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 1,049
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 0
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 4 1,049

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman
parte integral de los estados financieros.




FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-146
The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

(M

Informacion General

El Fideicomisc The Bank of Nova Scotia (Panama), S. AJ/FID-146 (en adelante, el
“Fideicomiso”), fue constituido bajo las leyes de la Republica de Panama, el 20 de marzo de
2017.

Ef Fideicomiso, fue constituido bajo un contrato de fideicomiso de garantia, en el cual se
describen:

El “Fideicomitente”, representado por Power Gen, S. A.
- Los “Beneficiarios”, conformados por los tenedores registrados de bonos rotativos.

El “Fiduciario”, representado por The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. (antes,
RBC Investments Panama, S. A; en adelante, la “Compania”) sociedad constituida el
7 de mayo de 2007 de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama. Hasta el
23 de abril de 2010, la Compariia fue subsidiaria 100% de RBC Dominion Securities
Global Limited, y en esa fecha The Bank of Nova Scotia Limited (Bahamas) adquirié
el 100% de sus acciones, ta cual a su vez es subsidiaria 100% poseida por The Bank
of Nova Scotia (Canada), la Compafiia Matriz. Mediante Escritura Plblica No. 9,459
de 26 de abril de 2010, la Compafiia cambid su nombre a Scotia Investments
Panama, S. A. Mediante Escritura Publica No. 19,772 de 16 de septiembre de 2010,
se modifica su nombre a The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. Cuenta con una
Licencia Fiduciaria emitida por la Superintendencia de Bancos de Panama, segun
Resolucién No. 010-2010 del 14 de septiembre de 2010.

El Fideicomiso tiene como objetivo garantizar y facilitar, en definitiva, el pago total de las
sumas adeudadas o que se lleguen a adeudar, en virtud del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos y Bonos Subordinados no Acumulativos de Power Gen, S. A., amparado por la
Resolucion No. SMV - 128-17 de 17 de marzo de 2017, de la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama.

Las cifras de desempefio financiero y flujo de efectivo comprenden el periodo entre el 20 de
marzo y el 31 de diciembre del afio 2017.

El Fideicomiso es administrativo en las oficinas del Fiduciario — The Bank of Nova Scotia
{Panama), S. A., ubicadas en Punta Pacifica, Calle Darién, Torres de las Américas, Torre A,
Piso No. 8, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

El negocio de fideicomisos en Panama esta regulado mediante la Ley No. 1 del 5 de enero de
1984, modificada por fa Ley No. 21 de 10 de mayo de 2017.
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2

3)

Base de Preparacion

(a)

(b)

Base de preparacion
El Fiduciario registra las transacciones del Fideicomiso segun la base de costo histérico.

Los estados financieros del Fideicomisc han sido preparados atendiendo requisito de la
Superintendencia, por el cual los administradores de fideicomisos con Licencia Fiduciaria
deben presentar anualmente a esta entidad reguladora los referidos estados financieros
de los fideicomisos bajo administracién fiduciaria.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panam4, la cual esta a la par y es de libre cambio con el dolar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio v,
en su lugar, el dolar de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de
curso legal.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas consistentemente
por el Fiduciario a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

(a)

(b)

(c)

(d)

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo y los depositos a la vista
altamente liquidos que son facilmente convertibles a un monto conocido de efectivo y
estan sujetos a un riesgo no significativo de cambios en su valor.

Reconocimientc de ingresos
Los ingresos por intereses sobre instrumentos financieros son reconocidos en el estado
de ingresos y gastos bajo el método de efectivo, o sea, conforme se reciben en efectivo.

Reconocimiento de otros gastos del fideicomiso
Oftros gastos del Fideicomiso se reconocen conforme se incurren.

Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero solc cuando los derechos contractuales a recibir sus
flujos de efectivo han expirado; o cuando se han transferido los activos financieros y
sustanciaimente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a
ofra entidad.

Si no se transfieren sustanciaimente todos i0s riesgos y beneficios de la propiedad y se
contintia con el control del activo transferido, se reconoce su interés retenido en el
activo y un pasivo relacionado para los montos que pudieran tener que pagar. Si se
retienen sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo
financiero transferido, se continia reconociendo el activo financiero y también se
reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.
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(3)

(4)

(5)

(6)

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

(e) Aportes al Fideicomiso
Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen los flujos destinados por el
Fideicomitente, segun este lo autorice y los contratos de servicios conexos, son
reconocidos como aportes al activo neto del Fideicomiso conforme se reciben.

() Retiros de aportes al Fideicomiso
Corresponden a todos los desembolsos que debe efectuar el Fiduciario de conformidad
y en cumplimiento con el respectivo Contrato de Fideicomiso, los cuales se reconocen
como retiros de aportes al patrimonio del Fideicomiso conforme se desembaolsan.

Depdsitos en Bancos
Los depdsitos en Bancos se detallan a continuacion, para propésitos de conciliacién con el
estado de flujos de efectivo.

Depésitos de ahorro 1,049
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado
de flujos de efectivo 1,049

El contrato establece ciertas clausulas restrictivas para el uso de los fondos de |a cuenta del
Fideicomiso.

Activos del Fideicomiso
Los actives del Fideicomiso estan integrados por:

- El saldo de la cuenta de ahorro del Fideicomiso, que al 31 de diciembre de 2017 asciende a
B/.1,049.

- Primera hipoteca sobre bienes muebles del emisor constituida a favor del Fiduciario, hasta
por la suma de B/.14,453,425. El importe de las indemnizaciones concedidas o debidas al
emisor por el asegurador de la(s) Finca(s) Hipotecada(s) o en virtud de expropiacién, en
virtud del endoso de las pélizas de seguro que el Fideicomitente realizara a favor del
Fiduciario, incluyendo el endoso de pdlizas de seguro de incendio, ésta ultima la cual cubrira
al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de reposicion de los inmuebles que garanticen
la Emisioén y de las mejoras construidas sobre la finca 353677, con sub-limites contra los
riesgos de incendios, rayos, terremotos e incendios causados por terremotos, con extension
de cobertura catastréfica.

- Pélizas de seguros por el monto que resulte mayor entre (a) el ochenta por ciento (80%) del
valor de avaltio de los bienes muebles fideicomitidos o (b) el 100% del valor en libros de los
bienes muebles fideicomitidos, endosadas por el emisor a favor del Fiduciario.

Impuestos

Las declaraciones del impuesto sobre la renta del Fideicomiso estan sujetas a revisién por
parte de las autoridades fiscales por el periodo fiscal, terminado el 31 de diciembre de 2017,
de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.
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(6)

(7)

Impuestos, continuacion

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las entidades incorporadas en Panama estan
exentas del pago del impuesto sobre la renta sobre las ganancias provenientes de
operaciones extranjeras, de los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales,
de titulos de deuda del gobierno de Panama y de las inversiones en valores listados con la
Superintendencia del Mercado de Valores y negociados en la Bolsa de Valores de Panama,
S A

Para las entidades financieras, la tarifa es de 25%.

La Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 introduce la modalidad de tributacién presunta del
Impuesto sobre la Renta, obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en exceso
a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base imponible de dicho
impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por el método
ordinario establecido en el Cédigo Fiscal y (b} la renta neta gravable que resulte de aplicar, al
total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%), el cual se
denomina como el Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta (CAIR).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el
meétodo presunto o que, por razon de la aplicacion de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesto aplicables a su renta neta gravable bajo el método ordinario
para el periodo fiscal de que se trate, podran solicitar a la Direccién General de ingresos que
les autorice el calculo del impuesto bajo el método ordinario de caiculo.

Contingencias

Conforme al mejor conocimiento del Fiduciario, el Fideicomiso no esta involucrado en litigios o
reclamacion alguna que sea probable que origine un efecto adverso significativo en su
situacion financiera o su desempefio financiero.
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