REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL
Septiembre 30, 2017

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

VALORES QUE HA REGISTRADO: RESOL&ION DE No. SMV 128-17 DE 17 de marzo de 2017-
PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS Y BONOS SUBORDINADOS NO
ACUMULATIVOS HASTA SESENTA MILLONES DE DOLARES (US$60,000,000.00)

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR:

(507) 291-0010

(507) 292-3467

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR: erodriguez@powergen.com.pa
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(DESCRIPCION DE LA EMPRESA, DATOS DE LA SOCIEDAD, BREVE DETALLE ORGANIZACIONAL
DE LA EMPRESA)

Power Gen, S.A. es una sociedad anonima de duracion perpetua incorporada y existente de
conformidad 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 operaciones en el afio 1999 brindando al mercado panamefio la venta,
servicio, mantenimiento y alquiler de equipos tanto industriales como de construccién, de
plantas eléctricas, equipos pesados, etc.

La estrategia del Emisor se basa en los siguientes pilares basicos de servicio: alta
disponibilidad, cercania a los principales proyectos, confiabilidad en el funcionamiento 6ptimo
del equipo gracias al mantenimiento “in house” realizado por personal altamente capacitado, y
representacion de marcas reconocidas a nivel mundial, tales como:

o APC by Scheider Electric, Atlas Copco, Generac Power Systems, Inc., Allied Construction
Products, LLC, Bomag Fayat Group, Magnum, National Signal, Raymond, JLG, Mustang,
Nissan Forklift, SDMO, Snap-on, Stanley, Wyco.

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

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del pablico
inversionista y del pablico en general.




ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ
Activos

De acuerdo a los Estados Financieros Interinos al 30 de Septiembre de 2017, el emisor poseia
Activos totales por US$55,724,916 los cuales se incrementaron con relacién al 31 de diciembre
de 2016 en un 10.97%. los activos corrientes del Emisor al mismo periodo suman
US$12,460,636 el cual aumento en comparacion a diciembre 2016 en un 17.63%. Los activos
No Corrientes conformados por los activos productivos (Equipo de Renta) y otros activos suman
US$41,754,475 los cuales aumentaron en comparacion con el 31 de diciembre de 2016 en
9.16%.

Las cuentas por cobrar netas al 30 de septiembre de 2017 ascienden a la suma de
US$7,091,218 las cuales aumentaron en un 19.65% en comparacién con diciembre 2016.

El inventario de equipos y repuestos para la venta al 30 de septiembre de 2017 asciende a
US$3,370,825 mostrando una disminucion de 1.51 en comparacién al 31 de diciembre 2016. El
inventario de repuestos ademas de ser para la venta también es utilizado para dar

mantenimiento y reparacion a la flota de renta principal activo generador de ingresos.

IT PARTE
RESUMEN FINANCIERO

A. Presentacion Aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

. TRIMESTRE AL | TRIMESTRE AL T:?;EOSB;E T:ihgiS‘:;léE
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA | 31 DZEOI:;\RZO 30 l;(E);;)NIO SEPTIEMBRE DICIEMBRE
2017 2017

Ventas o Ingresos Totales 4,914,963 10,323,524 15,743,143
Margen Operativo 2,023,978 4,546,991 7,903,681
Gastos Generales y Administrativos 1,806,246 3,919,345 5,387,330
Utilidad o Pérdida Neta 217,732 627,646 1,039,478
Acciones Emitidas y en Circulacion 210 210 210
utilidad o perdida por accién 1,037 2,989 4,950
Depreciacion y Amortizacion 1,585,135 3,242,448 4,959,862
Utilidades o perdidas no recurrentes 0 0 0

TRIMESTRE AL | TRIMESTRE AL T:ilg%S‘géE Tﬁ:M;ElS'II;IéE

BALANCE GENERAL 31 DZEOI:9RZO 30 gg:gmo SEPTIEMBRE DICIEMBRE

2017 2017

Activos Circulantes 10,452,279 12,201,206 12,460,636
Activos Totales 50,289,320 53,955,681 55,724,916
Pasivos Circulantes 6,812,355 6,068,893 6,289,521
Deuda a Largo Plazo 22,647,327 26,678,055 27,814,829
Acciones Preferidas 0 0 0
Capital Pagado 2,310,000 2,310,000 2,310,000,
Utilidades Retenidas 5,651,105 6,060,996 6,472,829
Total Patrimonio 20,829,639 21,208,733 21,620,566

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del pablico
inversionista y del pablico en general.




TRIMESTRE AL | TRIMESTRE AL Tﬁ{l’g%SgéE T:{I‘gE]-S':;léE

RAZONES FINANCIERAS 31 DZEDT;\RZO 30 I;‘E) ;;JNIO SEPTIEMBRE DICIEMBRE
2017 2017

Dividendo / Accién 0 0 0
Deuda Total / Patrimonio 1.00 1.54 1.58
Capital de Trabajo 3,639,924 6,132,313 6,171,115
Razon Corriente 1.53 2.01 1.98
Utilidad Operativa / Gastos Financieros 1.70 2.01 2.09

B. RECURSOS DE CAPITAL

El patrimonio del Emisor al 30 de septiembre de 2017 asciende a la suma US$21,620,566
conformado por un Capital pagado de US$2,310,000, Utlidades no distribuidas por
US$6,472,829 y Reserva por Revaluacion de activos por US$13,007,996

Nota relevante: la Reserva por Revaluacién de activos registrada al 31 de diciembre de 2016
por US$17,369,207 disminuyo en US$4,342,302 ya que se provisiono este monto como
Impuesto Sobre la Renta Diferido a largo plazo.

Basado en que los pasivos totales al 30 de septiembre de 2017 suman US$34,104,350 el Emisor
registra una relacion de Pasivo Total a Capital de los accionistas de 1.58 veces.

C. RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

Los ingresos totales del Emisor al 30 de septiembre de 2017 suman US$15,884,351 el cual se
incrementd con relacién al mismo periodo del 2016 en un 10.35% y la utilidad neta al 30 de
septiembre de 2017 es de US$1,039,478 mientras que al mismo periodo del afio 2016 teniamos
una pérdida de US$51,105 lo que representa un incremento del 2134% esto debido al aumento
en la facturacion de Renta en este afio 2017.

D. ANALISIS DE LAS PERSPECTIVAS

Las perspectivas del Emisor para este 2017 contempla un aumento significativo en los ingresos
de Renta de activos productivos debido al aumento de proyectos de construccién por parte del
Gobierno asi como de proyectos privados, se prevé un aumento del 35% en los ingresos
comparados con el afio 2016 lo que generara al final un aumento en las Utilidades por arriba
del 5% de los ingresos totales que se proyectan en $22millones para este 2017.

III PARTE

ESTADOS FINANCIEROS

IV PARTE

ESTADOS FINANCIEROS GARANTES FIADORES (Si Aplica)

° Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del piblico
inversionista y del publico en general.




V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO (Si Aplica)

La certificacién del Fiduciario indica que el total de Activos Fideicomitivos son US$12,559,497.27
dando un Ratio de cobertura de 114%

Aclaramos que el total de Activos Fideicomitivos o bienes puestos en garantia para la emisiones
realizadas a la fecha por US$11,000,000.00 son por valor US$14,454,472.27 dando un Ratio de
cobertura de 131%

La discrepancia se debe que la (ltima adenda de equipos puestos en garantia su inscripcién en
el Registro Pdblico de Panama salié el 3 de octubre de 2017 inscrita por lo que el Fiduciario no
lo considero para este trimestre.

VI PARTE
DIVULGACION
(DETALLAR METODO DE DIVULGACION DEL PRESENTE INFORME)

Entrega a Superintendencia del Mercado de Valores de Panama

Representante Legal

N A VWWIYWWN )

éugenio Rodriguez
-236-2186

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del pablico
inversionista y del piblico en general.



Estados Financieros Interinos

Informe Power Gen, S. A.

Nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2017




Panama, 24 de noviembre 2017

Sefiores
Superintendencia de Mercado de Valores
Panamé, Republica de Panama

Estimados sefiores:

Hemos revisado el estado financiero Adjunto de Power Gen ,S.A., los cuales comprenden
el estado de situacion financiera al 30 de septiembre del 2017 , los estados de resultados
integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, para los trimestres terminados
al 30 de septiembre 2017 y 2016 , asi como las notas explicativas e informacion
adicional .

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos
estados financieros de conformidad con las NIIFs

Como resultado de la revision, de los estados financieros presentan razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacion financiera de Power Gen, S.A.
al 30 de septiembre de 2017, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera .
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Power Gen, S. A.

Estado de Situacién Financiera
Por el periodo terminado el

30 de septiembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

Septiembre Diciembre 31,
Notas 30,2017 2016
ACTIVOS
Activos Corrientes
6 Efectivo B/ 664,312 B/. 263,780
7 Cuentas por cobrar, neto 7,091,218 5,926,852
8 Cuentas por cobrar compaifiias relacionadas 820,871 590,073
9 Inventarios 3,370,825 3,422,381
Gastos pagados por adelantado 513,410 390,397
12,460,636 10,593,483
Activos No Corrientes
10 Activos productivos y equipos, neto 42,815,712 39,291,737
Otros activos 448,568 332,190
43,264,280 39,623,927
TOTAL ACTIVOS B/. 55,724,916 B/. 50,217,410
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes
11 Cuentas por pagar proveedores B/. 683,943 B/. 685,489
Pasivos acumulados por pagar 694,268 175,620
12 Prestamos por pagar 651,935 3,235,488
12 Arrendamiento financiero 2,363,541 2,547208
13 Bonos emitidos por pagar 1,895,833 0
6,289,521 6,643,805
Pasivos No Corrientes
Impuesto sobre la renta diferido 4,342,302 4342302
12 Prestamos por pagar 5,659,681 7,153,311
12 Arrendamiento financiero 6,060,424 8,144,654
13 Bonos emitidos por pagar 8,461,724 0
13 Bonos subordinados emitidos por pagar 3,000,000
Prima de antigiiedad 106,346 86,141
& Cuentas por pagar accionista 0 3,235,313
Cuentas por pagar compaiiias relacionadas 184,352 0
27,814,829 22,961,721
Total pasivos 34,104,350 29,605,526
Patrimonio
15 Capital emitido: 210 acciones comunes sin valor nominal,
emitidas y en circulacion 2,310,000 2,310,000
15 Reserva por Revaluacion de Activos Fijos 13,007,696 13,026,905
Impuesto complementario -169,959 -158,371
Utilidades no distribuidas 6,472,829 5,433,350
Total Patrimonio 21,620,566 20,611,884
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO B/. 55,724,916 B/. 50,217410

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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Power Gen, S. A.

Estado de Resultados Integral

Por el periodo terminado el
30 de septiembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

Notas

Ingresos
Alquiler de equipo

16 Ventas de equipos, repuestos y servicios
Otros ingresos

Costo de ventas y gastos

17 Costo de ventas

18 Gastos generales y administrativos
Intereses de financiamiento
Intereses de bonos
Total costo de ventas y gastos

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

Otro resultado integral:
Partida de otro resultado integral que no

sera reclasificada a resultados en afios subsecuentes

Superavit por revaluacion de activos

Resultado integral total del Periodo

Septiembre
30,2017

B/ 13,295,163

Septiembre
30,2016

B/. 10,166,998

2,447,980 4,089,957
141,208 138,115
15,884,351 14,395,071
7,839,462 8,747,371
5,387,330 4,534,052
1,004,167 1,164,753
267,421 0
14,498,380 14,446,175
1,385,971 -51,105
346,493 0

B/. 1,039,478 B/. 51,105
13,007,696 0
14,047,175 -51,105

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Al 30 de septiembre de 2017

Superavit por

Capital Impuesto Revaluacion Utilidades

Social Complementario de Activos No Distribuidas Total
Al 1 de enero de 2016 B/. 2,310,000 B/, (158371 B/. - B/. 5,184,885 B/. 7336514
Utilidad neta - 13,026,905 248,465 13,275,370
Al 31 de diciembre de 2016 2,310,000 (158,371) 13,026,905 5,433,350 v 20,611,884
Utilidad neta - - - 1,039,478 1,039,478
Impuesto complementario - (11,588) (11,588)
Superavit por revaluacion de actives - - (19,209) - (19,209)
Al 30 de Septiembre de 2017 B/. 2,310,000 B/. (169,959) B/. 13,007,696 B/. 6,472,829 B/. 21,620,566

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.




Power Gen, S. A.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

Septiembre 30, Septiembre 30,
2017 2016
Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad neta B/. 1,039478 -B/. 51,105
Ajuste para conciliar la utilidad neta con efectivo neto de operaciones: - -
Depreciacion 4,959,862 4,995,227
Descarte de activos fijos 105,221 -
Provision por deterioro de cuentas por cobrar 158,460 100,943
Prima de antigiiedad 41,542 26,962
6,304,563 5,072,027

Cambios en activos y pasivos
Cuentas por cobrar (1,322,825) (1,149,092)
Inventarios 51,556 (1,424,141)
Gastos pagados por adelantado (123,013) 220,330
Otros activos (116,378) (193,286)
Cuentas por pagar proveedores (1,546) 684,701
Pasivos acumulados por pagar 518,648 75,957
Prima de antigiiedad pagada 21,337) (30,351)
Efectivo neto provisto por actividades de operacion 5,289,668 3,256,146
Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Adquisicion de activos fijos (8,608,266) (5,159,692)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversién (8,608,266) (5,159,692)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Financiamiento bancario, neto de abono (6,345,079) 1,016,645
Bonos emitidos, neto de abono 10,357,557 -
Bonos subordinados emitidos, neto de abono 3,000,000 -
Cuentas entre partes relacionadas (46,446) 248,456
Cuentas por pagar accionistas (3,235,313) 500,000
Impuesto complementario (11,588) (29,034)
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento 3,719,131 1,736,067
Disminucién neta del efectivo 400,532 (167,477)
Efectivo al inicio del afio 263,780 390,700
Ffectivo al final del aiio B/. 664,312 B/.223,223

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.




Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2017
(Cifras expresadas en B/. balboas)

1. Informacion General

Power Gen, S. A. estd constituida de acuerdo con las Leyes de la Republica de Panama y cuya
actividad principal es alquiler y venta de equipos industriales y de construccion, montacargas,
compresores de aire y equipos de plataformas aéreas y otros. Tambien reparacion de generadores
de energia eléctrica y montacargas y venta de sus repuestos; ademas, dar servicio de
mantenimiento a dichos equipos. Las oficinas principales estan ubicadas en Carretera
Panamericana Sector Maiianitas, corregimiento de Tocumen, Edificio Power Gen.

Los estados financieros de Power Gen, S. A. por el semestre terminado el 30 de septiembre de
2017 fueron autorizados para su emision por la Administracion el 19 de octubre de 2017 .

2. Bases para la Preparacién de los Estados Financieros

2.1 Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros de Power Gen, S. A. al 30 de septiembre de 2017 fueron preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financieras (NIIF) emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“JASB”).

2.2 Base de valuacién, moneda funcional y de presentacion

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

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

2.3 Juicios, estimaciones y supuestos significativos de contabilidad

La preparacion 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 futuros.




Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2017
(Cifras expresadas en B/. balboas)

3. Cambios en Politicas Contables

Las politicas contables adoptadas por la Compafiia para la preparacién de sus estados financieros
al 30 de septiembre de 2017 son congruentes con aquellas que fueron utilizadas para la
preparacion de sus estados financieros al 30 de junio de 2017.

Las siguientes modificaciones a las Normas Internacionales de Informacion Financiera y nuevas
Interpretaciones a las mismas entraron en vigencia antes o a partir el 1 de enero de 2016. Esas
modificaciones y nuevas interpretaciones no han causado ningin efecto importante en los estados
financieros de la Compafiia, han requerido ciertas divulgaciones adicionales y en algunos casos,
la revision de ciertas politicas contables.

Enmiendas a NIC 1 Presentacion de Estados Financieros

Las enmiendas a NIC 1 Presentacion de Estados Financieros dan claridad en lugar de cambiar
significativamente los requerimientos existentes de NIC 1. La enmienda aclara: (a) los requisitos
de materialidad en NIC 1, (b) que determinadas partidas en el estado de resultados y del otro
resultado integral y el estado de situacién financiera pueden desglosarse, (c) que las entidades
tienen flexibilidad en cuanto al orden en que se presentan las notas a los estados financieros, (d)
que la proporcién de otro resultado integral de asociadas y empresas conjuntas representadas
mediante el método de participacién patrimonial deben presentarse en conjunto como una sola
partida y clasificarse entre las partidas que se reclasificaran o no posteriormente en los resultados.
Ademas, las enmiendas aclaran los requerimientos que aplican cuando se presentan los subtotales
adicionales en el estado de situacion financiera y el estado de resultados y otro resultado integral.

Enmiendas a la NIC 16 y NIC 38: Aclaracion de Métodos Aceptables de Depreciacion y
Amortizacion

Las enmiendas aclaran el principio en la NIC 16 y NIC 38 de que los ingresos reflejan un patron
de beneficios econémicos que se generan de la operacion de un negocio (del cual el activo es
parte) en vez de los beneficios econémicos que se consumen por medio del uso del activo. Como
resultado, no se puede utilizar un método basado en ingresos para depreciar la propiedad, planta y
equipo, y sélo se puede usar en circunstancias muy limitadas para amortizar activos intangibles.

Enmiendas a la NIC 27: Método de Participacion en los Estados Financieros Separados

Las enmiendas les permitiran a las entidades utilizar el método de participacioén para contabilizar
las inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas en sus estados financieros
separados. Las entidades que ya estan aplicando las NIIF y escogen cambiar al método de
participacién en sus estados financieros separados tendran que aplicar dicho cambio
retrospectivamente. Para los que adoptan las NIIF por primera vez y eligen usar el método de
participacién en sus estados financieros separados, tendran que aplicar este método desde la fecha
de transicion a las NIIF.




Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

3. Cambios en Politicas Contables (continuacién)

Enmiendas a NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28 Entidades de Inversion: Aplicacion de la Excepcion de
Consolidacion

Las enmiendas abordan los asuntos que han surgido en la aplicacion de la excepcion de las
entidades de inversién bajo la NIIF 10. Las enmiendas a la NIIF 10 aclaran que la excepcién para
presentar los estados financieros consolidados aplica a una controladora que es subsidiaria de una
entidad de inversién cuando la entidad de inversion mide todas sus subsidiarias al valor
razonable. Ademas, las enmiendas a la NIIF 10 aclaran que solo se consolida una subsidiaria de
una entidad de inversion que no es una entidad de inversion por si misma y que ofrece servicios
de soporte a la entidad de inversién. Todas las demds subsidiarias de una entidad de inversion se
miden al valor razonable. Al aplicar el método de participacion patrimonial, las enmiendas a la
NIC 28 le permiten al inversionista mantener la medicién del valor razonable aplicado por la
entidad de inversién o la empresa conjunta a sus participaciones en subsidiarias.

NIIF 7 Instrumentos Financieros: Revelaciones

Contratos de servicios: La enmienda aclara que un contrato de servicios que incluya honorarios
puede constituir la continuacion de la participacién en un activo financiero. Una entidad debe
evaluar la naturaleza de los honorarios y la disposicién en contra de la orientacién para la
participacién continua en la NIIF 7 con el fin de evaluar si las revelaciones son requeridas. La
evaluacion de cuales contratos de servicio constituyen una participacion continua debe hacerse de
manera retrospectiva. Sin embargo, no se tendrian que proporcionar las revelaciones requeridas
para ningin periodo que comience antes del periodo anual en el que la entidad aplica por primera
vez las modificaciones.

NIC 19 Beneficios a los Empleados.

La enmienda aclara que la robustez del mercado de los bonos corporativos de alta calidad se
evaltia con base en la moneda en que esti denominada la obligacién, en lugar del pais donde se
encuentra la obligacién. Cuando no existe un mercado robusto para los bonos corporativos de alta
calidad en esa moneda, se deben utilizar las tasas de los bonos del gobierno. Esta enmienda debe
aplicarse de forma prospectiva.




Power Gen, S. A.

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2017

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables

Clasificacién circulante y no circulante

La Compafiia 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 Compaiiia espera realizar el activo o tiene la
intencion 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 Compaiifa clasifica el resto de sus activos como activos no circulantes.

Un pasivo es clasificado como circulante cuando la Compaiiia 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 Compaiiia clasifica el resto de sus pasivos como pasivos no
circulantes.

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta diferido son clasificados por la Compaiiia como
activos y pasivos no circulantes, en todos los casos.

Efectivo

El efectivo incluye todos los saldos del efectivo en caja y en bancos locales depositados en
cuentas corrientes denominadas en délares de los Estados Unidos de Norteamérica, de libre
disponibilidad y no generan intereses.

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 Compaiia al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés
efectiva menos una estimacion por deterioro.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

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

Inventarios

Los inventarios de equipos estan valuados al costo o valor neto de realizacién, el que sea menor.
El valor neto de realizacion 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 transformacion, asi como otros costos
en los que haya incurrido para darles su condicion y ubicacion actual. Inventarios de equipos de
alquiler para la venta estan al costo menos depreciacion correspondiente; los inventarios de
repuestos estan a costo promedio.

Propiedades, mobiliario, equipos y mejoras

Las propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras se encuentran valorizados a costo de adquisicion,
menos la depreciacion 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 costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como un
activo separado, segin corresponda, solo cuando es probable que la Compafifa obtenga los
beneficios econémicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda medir con fiabilidad.
Los costos considerados como reparaciones y mantenimiento se cargan al estado de resultados
integral durante el periodo financiero en el cual se incurren. La Compaifiia realizé una revaluacion
de activos fijos durante el afio 2016. Con posterioridad al reconocimiento inicial, existen equipos
que estan registrados a su valor razonable determinado por un perito valuador independiente. Las
valuaciones seran efectuadas con la suficiente frecuencia para asegurar que el valor razonable
actual de los activos no difiere en montos importante de los valores registrados. El importe neto
resultante fue acreditado directamente como otro resultado integral y se acumula en una cuenta de
superavit por revaluacion de activos como parte del patrimonio.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

La Compaiifa transfiere directamente del superavit por revaluacion a la cuenta de utilidades no
distribuidas, el importe realizado de los activos depreciables conforme tales activos son utilizados
por la Compaiiia, o cuando son dados de baja por retiro o venta de los mismos, por el importe
correspondiente neto de impuesto sobre la renta.
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Los métodos y periodos de depreciacién aplicados, son revisados al cierre de cada ejercicio y, si
procede, ajustados de forma prospectiva.

Las tasas de depreciacién estdn basadas en la vida util 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 comparard 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
comparacion, se registra con cargo a abono a los resultados segun corresponda.

Deterioro de activos financieros

La Compafiia evala 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 mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento
inicial del activo financiero y que el evento de pérdida detectado tiene un impacto en los flujos de
efectivo futuros estimados para el activo financiero o del grupo de activos financieros que pueda
ser confiablemente estimado. La evidencia del deterioro puede incluir indicadores de que los
deudores estan experimentando significativas dificultades financieras, retrasos en el pago de
intereses o pagos del principal, la probabilidad de que tales deudores se encuentren en un proceso
de quiebra u otro tipo de reorganizacion financiera y cuando la informacion indique que hay una
disminucién estimable en los flujos de efectivo de la Compafiia provenientes de incumplimientos
contractuales.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Deterioro de actives no financieros

La Compafifa efectfia una revision 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 Compafifa valua 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 integral.
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La Compaiifa evalfia al cierre de cada ejercicio contable si existe algun 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 Compaiifa 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 superaré 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 el 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 estd constituido por los aportes correspondientes a la
cuota parte relacionada por prima de antigiiedad y el 5% de la cuota parte mensual de la
indemnizacién, 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 compafifa fiduciaria mediante un
contrato de fideicomiso.

Pasivos financieros
Reconocimiento y medicién inicial de los pasivos financieros

La Compafifa determina la clasificacion 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 aceptacién o contratacion del pasivo, més los costos directamente atribuibles a la transaccion
en el caso de documentos y préstamos por pagar.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Los pasivos financieros de la Compaifiia incluyen obligaciones bancarias y cuentas por pagar.
Préstamos y cuentas por pagar

Después del reconocimiento inicial, los documentos y préstamos 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 Compafila 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 amortizacién.
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Baja de pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por la Compafiia 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 Compafiia 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 Compafifa tiene una obligacion 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 obligacion y pueda efectuarse una estimacion fiable del
importe de la obligacion. El importe de las provisiones registradas es evaluado periodicamente 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 contribucion
definida a través de la Caja de Seguro Social, la cual asume la responsabilidad por la jubilacion.
Los aportes se efectian con base en los parametros establecidos por la Ley Orgénica de dicha
institucién. La Compaiiia no asume mayor responsabilidad que el pago determinado por Ley.

Arrendamientos financieros

La determinacién de si un acuerdo es, o contiene, un arrendamiento se basa en el fondo
economico del acuerdo. La Compafifa evalua si el cumplimiento del acuerdo depende del uso del
activo especifico y si el acuerdo implica un derecho de uso del activo.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Calidad de arrendataria

Los activos adquiridos a través de arrendamientos financieros, en los cuales se transfieren
sustancialmente a la Compaiiia 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 simultdneamente
el pasivo correspondiente. La cuota mensual de los contratos de arrendamiento esta 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 ttil estimada del bien arrendado.
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Arrendamientos operativos
Calidad de arrendadora

Arrendamientos en los cuales la Compafiia, 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 Compafiia como un pasivo en la medida en que no haya sido
liquidado. Si la cantidad ya pagada, que corresponda al periodo presente, y a los anteriores,
excede el importe a pagar por esos perfodos, el exceso es reconocido como un activo.

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 propdsitos 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 realizard o que el
pasivo se pagard. Los activos por impuestos diferidos se reconocen so6lo cuando existe una
probabilidad razonable de su realizacion.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos es sometido a revision en la fecha de
cada estado de situacion financiera. La Compafifa 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 Compafifa reconsidera los activos por impuestos diferidos que no haya
reconocido anteriormente.

Reconocimiento de ingresos

La Compafifa 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
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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 Compafiia
reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccion y que los costos incurridos en
relacién con la transaccion puedan ser medidos con fiabilidad. Los ingresos por ventas de bienes
estan presentados en el estado de resultados integral 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
econdmicos derivados de la transaccidn, el grado de terminacion 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 integral sean considerados recuperables.

Ingresos por alquiler de equipos

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

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Cambios futuros en politicas contables

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera o sus interpretaciones emitidas, pero que
no han entrado en vigencia a la fecha de emision de los estados financieros de la Compafiia, se
describen a continuacién. Las normas o interpretaciones descritas son solo aquellas que, de
acuerdo con el criterio de la Administracién, pueden tener un efecto importante en las
divulgaciones, posicién o desempefio financiero de la Compafiia cuando sean aplicadas en una
fecha futura. La Compafiia tiene la intencion de adoptar estas normas o interpretaciones cuando
entren en vigencia. La Compafiia estd trabajando actualmente en la evaluacion del impacto de
éstas medidas en los estados financieros y pretende cumplir con ellos en su debido tiempo. A la
fecha de emision 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 version final de NIIF 9 Instrumentos Financieros, la cual
refleja todas las fases del proyecto de instrumentos financieros y reemplaza a la IAS 39
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion y todas las versiones anteriores de la NIIF
9. La norma introduce nuevos requisitos para la clasificacion y medicion, el deterioro, y la
contabilidad de coberturas. La NIIF 9 entra en vigencia para periodos anuales que comiencen en o
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después del 1 de enero de 2018, se permite la aplicacion anticipada. Se requiere de aplicacion
retrospectiva, pero la informacion comparativa no es obligatoria. Excepto por la contabilidad de
coberturas, se requiere la aplicacion retrospectiva con ciertas limitaciones, pero la informacion
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 contraprestacién a la que una entidad espera tener derecho a cambio de
transferir bienes o servicios a un cliente.

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

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

NIIF 16 Arrendamientos

La NIIF 16 se emiti6 en enero de 2016 y reemplaza la NIC 17 Arrendamientos, IFRIC 4
Determinacién de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento, SIC-15 Arrendamientos Operativos
- Incentivos y SIC-27 Evaluacién de la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal
de un Arrendamiento. La NIIF 16 establece los principios para el reconocimiento, medicion,
presentacién y revelacion de los arrendamientos y requiere que los arrendatarios contabilicen
todos los arrendamientos bajo un tinico modelo en el estado de situacion financiera, similar a la
contabilizacion de arrendamientos financieros bajo la NIC 17. La norma incluye dos exenciones
de reconocimiento para arrendatarios - los arrendamientos de activos de "bajo valor" (por ¢j.,
computadoras personales) y los arrendamientos a corto plazo (es decir, arrendamientos con un
plazo de 12 meses 0 menos). A la fecha de inicio de un arrendamiento, el arrendatario reconocera
un pasivo para hacer pagos de arrendamiento (es decir, el pasivo por el arrendamiento) y un
activo representando el derecho de uso del activo subyacente durante el plazo del arrendamiento
(es decir, el derecho de uso del activo). A los arrendatarios se les requerird reconocer por
separado los gastos de intereses del pasivo por el arrendamiento y el gasto de depreciacion sobre
el derecho de uso del activo.

También se les requerira a los arrendatarios remedir el pasivo por arrendamiento cuando ocurran
ciertos eventos (por ej., un cambio en el plazo de un arrendamiento, un cambio en pagos futuros
de arrendamiento que resultan de un cambio en la tasa o indice utilizado para determinar esos
pagos). Por lo general el arrendatario reconocera el monto de la 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
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arrendamientos usando el mismo principio de clasificacion segin la NIC 17 y distinguiran entre
dos tipos de arrendamientos: operativos y financieros.

La NIIF 16 también requiere que los arrendatarios y arrendadores realicen revelaciones 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 transicion de la norma permiten ciertas facilidades.

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.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

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 después del 1 de enero de 2017, y se permite la aplicacion anticipada.

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

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

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

Las enmiendas abordan el conflicto entre la NIIF 10 y la NIC 28 al administrar la pérdida de
control de una subsidiaria que se vende o se contribuye a una asociada o negocio conjunto. Las
enmiendas aclaran que la ganancia o pérdida que resulte de la venta o 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 contribucién de activos que no constituyen un negocio, se reconoce
{inicamente en proporcién a la participacion 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
aplicacion anticipada.
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5. Emision de Bonos

La empresa obtuvo autorizacion para la Emision Publica de un Programa Rotativo de Bonos
Corporativos y Bonos Subordinados no acumulativos, mediante Resolucion No. SMV 128-17 del
17 de marzo de 2017 hasta Sesenta Millones de Dolares (US$60,000,000.00). Esta emision 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: A

Fecha de emision: 3 de mayo de 2017

Plazo de vencimiento: 4 afios desde la fecha de emision (3 de mayo de 2021)
Monto de la emision: Cinco Millones de Dolares US$5,000,000.00 a ser ofrecidos

en multiplos de US$1,000.00
Tasa de interés: Libor 3 meses + 3.50% con un minimo de 5.50%

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

har4 el primer dia habil siguiente.

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

Serie: B

Fecha de emision: 3 de mayo de 2017

Plazo de vencimiento: 5 afios desde la fecha de emision (3 de mayo de 2022)

Monto de la emision: Un Millon de Dolares US$1,000,000.00 a ser ofrecidos en

multiplos de US$1,000.00

Tasa de interés: Libor 3 meses + 4.0% con un minimo de 6%
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Fechas de pago de interés:

Base de calculo 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:
Pago de capital:

Serie:

Fecha de emision:

Plazo de vencimiento:

Monto de la emision:

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

C

3 de mayo de 2017

3 afios desde la fecha de emision (3 de mayo de 2020)

Dos Millones de Dolares US$2,000,000.00 a ser ofrecidos en
multiplos de US$1,000.00

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

har el primer dia habil siguiente.

365/365

Un solo pago a capital en su Fecha de Vencimiento.
D

17 de julio de 2017

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

Dos Millones de Dolares US$3,000,000.00 a ser ofrecidos en
multiplos de US$1,000.00
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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 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
aflo, y en caso de no ser este un dia habil, entonces el pago se

har el primer dia habil siguiente.
Base de calculo 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

Plazo de vencimiento: 50 afios desde la fecha de emision (17 de julio de 2067)
Monto de la emision: Dos Millones de Dolares US$3,000,000.00 a ser ofrecidos en

multiplos de US$1,000.00
Tasa de interés: Libor 3 meses + 5% con un minimo de 8%

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

hara el primer dia habil siguiente.

Base de calculo de la tasa de interés: 365/365
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

6. Efectivo

Septiembre 30, Diciembre 31,
2017 2016
Caja US$ 9,450 US$ 9,450
Cuenta Corriente 654,862 254,330
USS 664,312 USS$ 263,780

Al30 de septiembre 2017 y 2016, no existen restricciones sobre efectivo

El efectivo depositado en las cuentas bancarias devenga un interés basado en las tasas diarias
determinadas por los bancos correspondientes. Al 30 de septiembre de 2017 y diciembre 201 6, no
existen restricciones sobre el efectivo.

7. Cuentas por Cobrar, Neto

Septiembre 30, Diciembre 31

2017 2016
Cuentas por cobrar comerciales B/. 7,274,489 B/ 5,879,122
Cuentas por cobrar empleados 4,734 35,681
Cuentas por cobrar otros 31,007 89,366

7,310,230 6,004,169
Menos provision para posible cuentas incobrables (219,013) (77,317)

B/. 7,091,218 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 estan sujetas a ningun descuento por pronto pago, no
generan intereses.

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

30 de septiembre de Diciembre 31,
2017 2016
Saldo al inicio del afio B/. 77,317 B/ 127,831
Incremento 158,460 194,052
Disminucién (16,764) (244,566)
Saldo al 30 de septiembre B/ 219,013 B/ 77,317
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Un andlisis de la antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales al 30 de septiembre de 2017 y

Diciembre 2016 se presenta a continuacion:
30 de Septiembre de Diciembre 31,

2017 2016
Hasta 30 dias B/. 3,827,686 B/. 2,602,220
De 31 a 60 dias 552,460 879,683
De 61 a 90 dias 390,321 306,536
De 91 dias en adelante 2,504,022 2,090,683
7,274,488 5,879,122
Menos provision para posible cuentas incobrables (219,013) (77,317)
B/ 7,055,476  B/. 5,801,805

8. Transacciones y Cuentas con Partes Relacionadas

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

Septiembre 30, Diciembre 31
2017 2016
En el Estado de Situacion Financiera:
Cuentas por cobrar:
Renta Unida de Costa Rica B/. 812,707 B/. 582209
Renta Depot 8,164 7,864
Cuentas por cobrar accionistas -
B/. 820,871 B/. 590,073
Cuenta por pagar:
Macri, S.A. (184,352) -
Cuentas por pagar accionistas - 3,235,313
B/. (184,352) 3,235,313
En el Estado de Resultados Integral
Ingresos:
Venta de equipos, repuestos y servicios B/. 260,483 B/. 1,225,082
Gastos de alquiler B/ 805,500 B/. 714,000

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 EL
periodo terminado el 30 de septiembre 2017, la Compafifa no ha registrado ninguna pérdida
relacionada con la recuperacion de las cuentas por cobrar a partes relacionadas. /3
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Términos y condiciones de la cuenta por pagar accionistas

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

9. Inventarios

Septiembre 30, Diciembre 31
2017 2016

Equipos B/. 1,070,627 B/. 1,367,909
Repuestos 2,069,255 1,759,202
Ordenes en proceso 173,841 121,626
Adelanto de compras de equipos 2,981 -
3,316,704 3,248,737

Inventario en transito 54,121 173,644
B/. 3,370,825 B/. 3,422,381
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10. Propiedades, Mobiliario, Equipos y Mejoras, Neto

30 de septiembre de 2017

Al de enero de 2017

Adiciones

Retiro, neto

Depreciacion

Superavit por revaluacién de activos
Al30 de septiembre de 2017

All de enero de 2017
Depreciacion acumulada
Valor neto

Al30 de septiembre de 2017
Depreciacion acumulada
Valor neto

Al 30 de septiembre de 2017, el equipo para arrendar valorado en US$71,725,89 garantiza obligaciones bancarias y bonos corporativos

emitidos.

Equipo de Equipo de Equipo para Otros Equipos y

Oficina Transporte Arrendar Herramientas Total
B/. 191,621 B/. 394,269 B/. 38,495,314 B/ 210,533 B/. 39,291,737
116,080 216,226 8,236,018 39,942 8,608,266
- - (105,155) - (105,155)
(91,796) (144,345) (4,604,153) (119,634) (4,959,928)
- - (19,209) - (19,209)
B/. 215,905 B/. 466,150 B/. 42,002,816 B/. 130,841 B/. 42,815,712
B/. 616,089 B/. 832,007 B/. 63,614,034 B/. 488,186 B/. 65,550,316
(424,468) (437,738) (25,118,720) (277,653) (26,258,579)
B/. 191,621 B/. 394,269 B/. 38,495,314 B/ 210,533 B/. 39,291,737
B/. 732,169 B/. 1,048,233 B/. 71,725,689 B/. 528,128 B/. 74,034,219
(516,264) (582,083) (29,722,873) (397,287) (31,218,507)
B/. 215,905 B/. 466,150 B/. 42,002,816 B/ 130,841 B/. 42,815,712
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Equipo de Equipo de Equipo para Otros Equipos y
Oficina Transporte Arrendar Herramientas Total
Al 1 de enero de 2016 B/. 243,798 B/. 514,117 B/. 21,270,281 B/. 166,882 B/. 22,195,078
Adiciones 19,404 70,006 6,898,406 105,605 7,093,421
Retiro (431) 949) (1,299,272) - (1,300,652)
Depreciacion (71,150) (188,905) (5,743,308) (61,954) (6,065,317)
Superavit por revaluacion de activos 17,369,207 17,369,207
Al 31 de diciembre de 2016 B/. 191,621 B/. 394,269 B/. 38,495,314 B/. 210,533 B/. 39,291,737
Al 1 de enero de 2016 B/. 597,116 B/. 762,950 B/. 40,645,693 B/. 382,581 B/. 42,388,340
Depreciacion acumulada (353,318) (248,833) (19,375,412) (215,699) (20,193,262)
Valor neto B/. 243,798 B/. 514,117 B/. 21,270,281 B/. 166,882 B/. 22,195,078
Al 31 de diciembre de 2016 B/. 616,089 B/. 832,007 B/. 63,614,034 B/. 488,186 B/. 65,550,316
Depreciacion acumulada (424,468) (437,738) (25,118,720) (277,653) (26,258,579)
Valor neto B/. 191,621 B/. 394,269 B/. 38,495,314 B/. 210,533 B/. 39,291,737

Al 31 de diciembre de 2016, el equipo para arrendar valorado en US$63,614,034 garantiza obligaciones bancarias .
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11. Cuentas por Pagar Proveedores

Proveedores del exterior
Proveedores nacionales

Septiembre 30,

Diciembre 31

2017 2016
B/. 301,271 B/. 260,040
382,672 425,449
B/ 683,943 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 emisién de los respectivos documentos o facturas, algunas
estan sujetas a descuento por pronto pago, no generan intereses excepto intereses de mora y son
pagaderas en la moneda funcional de los estados financieros.

12. Préstamos y Arrendamientos Financieros por Pagar

Préstamos
Capital Bank, Inc
Metrobank, S. A.

Lineas de crédito

Banco General, S. A.
Banvivienda, S. A.
JLGIndustries Inc.
Scotiabank (Citibank)
Banesco, S. A.

BCT- Bank International, S. A.
Banco Panama, S. A.

Corto plazo
Largo plazo

Arrendamiento financiero
Metroleasing, S. A.
Mutltileasing Financiero, S. A.
Caterpillar Credito, S. A. de C. V.
Banistmo Leasing, S. A.

Corto plazo
Largo plazo

Tasa efectiva Vencimiento Septiembre 30, Diciembre 31,
2017 2016

4.5% Diciembre 2018 B/. 1,500,000 B/. 1,500,000

% Abril 2017 - 500,000

B/. 1,500,000 VB/ . 2,000,000

5% - 6.25% Noviembre 2020 4,672,257 5,008,410
7.50% Mayo 2019 - 991,149
4.50% Mayo 2018 - 953,887
4% Mayo 2017 - 600,000
7.50% Septiembre 2020 - 332,019
6.5% - 7% Agosto 2019 139,359 303,334
5.75% Agosto 2018 - 200,000
4,811,617 8,388,799

6,311,617 10,388,799
(651,935) (3,235,488)

B/. 5,659,681 B/,  7,153311

6.00% - 6.5% Septiembre 2021  Bl. 2,499,456 B/. 3,153,748
5.5% - 6.25% Diciembre 2021 3,035,887 3,433,866
5.5% Septiembre 2020 1,997,920 2,496,639
5.50% Octubre 2021 890,703 1,607,609
8,423,965 10,691,862

(2,363,541) (2,547,208)

B/. 6,060,424 B/. 8,144,654

!/ ]
[/
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12. Préstamosy Arrendamientos Financieros por Pagar

Los préstamos y arrendamientos financieros por pagar por B/.9,923965 al 30 de septiembre de
2017 (2016- B/. 12,691,862) que mantiene la Compafiia devengan un interés anual entre 4.50% y
7.%.

La Compafiia mantiene lineas de crédito aprobadas para capital de trabajo por B/ .12,100,000 al 30
de septiembre de 2017, de los cuales al cierre del periodo, se han utilizado B/.6,311,617.

Los intereses al 30 de septiembre de 2017 fueron de B/.1,004,167 (2016: B/.1,164,763).

13. Bonos Corporativos y Bonos Subordinados emitidos por Pagar

Tasa efectiva Vencimiento Septiembre 30, Diciembre 31,
Bonos Corporativos emitidos por pagar 2017 2016
Serie A 5.50% Mayo 2021 B/. 4,556,548 B/. -
Serie B 6.00% Mayo 2022 933,482 -
Serie C 6.00% Mayo 2020 2,000,000 -
Serie D 5.50% Julio 2021 2,867,527 -
B. 10357557 B
Corto plazo (1,895,833) -
Largo plazo B/. 8,461,724 B/. -
Bonos Subirdinados emitidos por pagar
Serie E 8.00% Julio 2067 3,000,000 -
B/. 3,000,000 B/ -

14. Impuesto sobre la Renta

Mediante la Gaceta Oficial No0.26489-A se publica la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, se
reformé el régimen fiscal vigente en la Republica de Panama. Entre los principales cambios

estan:

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

- Modificacién de la base de aplicacion para los contribuyentes a los cuales se aplique el Calculo
Alternativo del Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con otra modalidad de
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 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%).
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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

30 de Septiembre de

2017 2016
Utilidad antes del impuesto sobre la renta B/ 1,385,971 B/ (51,105)
Mas gastos no deducibles -
Menos ingresos no gravables -
Utilidad gravable 1,385,971 (51,105)
B/. 346,493 B/ (12,776)

Impuesto sobre la renta corriente a la tasa de 25% en 2017y 2016 _

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2016, la Compaiiia solicitd a la Direccion General de
Ingresos la no aplicacién del Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta (CAIR). De ser
rechazada dicha solicitud la Compafiia 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 acogio nuestra solicitud de No Aplicacién del Cair por lo que no tenemos que pagar al
fisco la suma de B/.229,556 indicada en el parrafo anterior.

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 2016.

Precio de Transferencia

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 agosto de 2012, adiciono el
capitulo IX al titulo I del libro cuarto del Cédigo Fiscal, denominado normas de adecuaciones a
los tratados o convenios para evitar la doble tributacion 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 declaracion 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 notificacion del requerimiento.
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La no presentacion de la declaracidon 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.

15. Patrimonio

Capital emitido
Acciones autorizadas sin valor nominal g LQ
Saldo al inicio y finaldel trimestre B/. 2,310,000 B/ 2,310,000

Otro componente del patrimonio

Durante el afio 2016, la Compafiia efectio avalio sobre su equipo para arrendar. Como resultado
del proceso se determiné un incremento en el importe de éstos bienes por un valor de
B/.13,026,905. Esta reserva patrimonial es utilizada para reconocer los incrementos relacionados
con la revaluacion de activos fijos.

16. Venta de equipos, repuestos y servicios

Al30 de septiembre de

2017 2016
Venta de equipo B/. 1,089,186 B/. 2,889,233
Venta de repuestos 677,602 614,760
Servicios 681,192 585,964
B/. 2,447,980 B/. 4,089,957

17. Costos de Ventas

Al130 de septiembre de

2017 2016
Depreciacion B/. 4,673,542 B/. 4,754,176
Alquiler de equipo 3,047,982 2,467.410
Ventas de equipos, repuestos y servicios (39,782) 1,340,679
Salarios g 156,331 185,105
B/. 7,838,072 B/. 8,747,371
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18. Gastos Generales y Administrativos

A130 de septiembre de

2016

B/. 1,912,028
708,650
241,051
159,295
106,764
187,328
147,926
141,475
153,432
127,714

80,062
48,482
10,000
85,877
82,996
68,453
62,993
85,603
51,621
66,302

6,000

B/. 4,534,052

2017

Salarios, remuneraciones y prestaciones B/ 2,209,322
Alquiler 905,550
Depreciacion 286,320
Honorarios 253,895
Viajes, hospedaje y alquiler de autos 222,041
Seguridad 191,848
Combustible y otros gastos de transporte 164,523
Deterioro de cuentas por cobrar 140,970
Mejoras, reparaciones y mantenimiento 136,985
Servicios ptblicos 130,459
Gastos de oficina 119,498
Gastos adicionales de operacion 91,078
Gastos de Bonos 89,344
Seguros 79,551
Comunicacion 74,400
Impuestos 72,669
Publicidad e investigacion de mercado 66,472
Gastos de arrendamiento 65,609
Cargos bancarios 39,269
Atencion a clientes y otros 35,530
Dietas 12,000

B/. 5,387,330
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19. Administracion del Riesgo Financiero
Objetivos y politicas de la administracién de riesgo financiero

Las actividades de la Compafiia son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el anélisis, la evaluacion, la aceptacion, y administracién de un cierto grado
de riesgo o 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 Compaiiia
es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos
adversos potenciales sobre la realizacion financiera de la Compatiia.

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 Compafiia regularmente revisa sus
politicas de riesgo para reflejar los cambios en el mercado y las mejores practicas.

La administracién del riesgo es realizada por la Administracion bajo las politicas aprobadas por la
Junta Directiva. La Administracion identifica, evalta, 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 Compafiia estd expuesta al riesgo de crédito, que es el riesgo de que una contraparte provoque
una pérdida financiera para la Compafiia al incumplir en la liquidacion de una obligacion. La
Compaiiia cuenta con un andlisis 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 liquidez

La Compafifa 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 la Compaiiia de hacer frente a sus compromisos y las
necesidades de efectivo que habra de cubrir.
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19. Administracion del Riesgo Financiero (continuacin)

El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasivos financieros de la Compafiia con base

en los compromisos de pago:

Menos de De3al2 Dela$ Mdsde 5
3 Meses Meses Aftos Afios Total

Al 30 de septiembre de 2017
Préstamos por pagar B/ - BL 651,935 B/l 5,659,681 B/ - B/L 6,311,617
Arrendamientos financieros - 2,363,541 6,060,424 - 8,423,965
Bonos por pagar 1,895,833 8,461,724 10,357,557
Bonos subordinados por pagar 3,000,000 3,000,000
Cuentas por pagar proveedores 683,943 - - - 683,943
Cuentas por pagar relacionada 184,352 184,352
Impuesto Sobre la Renta diferido por pagar 4,342,302 4,342,302
Pasivos acurnulados por pagar 694,268 - - - 694,268

B. 1,378211 B/ 4,911,310 B/ 20,366,181 B/. 7,342,302 B/ 33,998,004

Menos de De3al2 Delas Mds de 5
3 Meses Meses Afios Afios Total

Al 31 de diciembre de 2016
Préstamos por pagar B/. - B/ 3235488 B/ 7153311 B/ - BL 10,388,799
Arrendamientos financieros - 2547208 8,144,654 - 10,691,862
Bonos por pagar - - -
Cuentas por pagar proveedores 685,489 - - - 685489
Cuentas por pagar accionista - - 3235313 - 3,235,313
Cuentas por pagar relacionada - -
Impuesto Sobre la Renta diferido por pagar 4.342.302 4342302
Pasivos acumulados por pagar 175,619 175,619

B/. 861,108 B/ 5782696 B/ 18533278 B/ 4342302 B/ 29519384

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 segiin el origen de la necesidad.

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.

20. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los principales instrumentos financieros de la Compafiia consisten en efectivo, cuentas por
cobrar, préstamos por pagar, arrendamientos financieros y cuentas por pagar. El efectivo, cuentas
por cobrar y cuentas por pagar por ser estos instrumentos financieros principalmente con
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(Cifras expresadas en B/. balboas)

vencimientos a corto plazo, la Administracion 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
informacion relevante de mercado e informacién relacionada con los instrumentos financieros.
Estas estimaciones no reflejan ningin 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
Gerencia, 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.

Jerarquia del valor razonable

La Compaifiia utiliza la siguiente jerarquia para determinar y revelar el valor razonable de sus
instrumentos financieros segtn 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 é€l,
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.

Considerando que al 30 de septiembre de 2017 la Compafiia no poseia instrumentos financieros
cuyo valor razonable difiera en forma significativa de los valores registrados en libros, no se
estim6 necesaria una presentacién de la clasificacion de los instrumentos financieros por nivel

jerarquico.

21. Eventos Relevantes

Los eventos subsecuentes fueron evaluados por la Compaiiia hasta el 24 de noviembre de 2017,
fecha en la cual los estados financieros fueron autorizados por la Junta Directiva para su emision.
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The Bank of Nova Scotia (Panamay} S.A.
Torres de las Américas, Torre A, Piso 6

Apartado 0832-02231

Panama, Republica de Panama

Tel. {507} 282-7900
Fax. {507) 282-7901

Panama, 16 de octubre de 2017

Sefiores

POWER GEN, S.A.

Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen

Panama, Repdblica de Panama

Atencion José M. Baeza / Eugenio Rodriguez

Estimados Sefiores:

Por este medio, nos permitimos adjuntar Certificacién Trimestral del Fiduciario al 30 de septiembre
de 2017, dirigida a la Superintendencia del Mercado de Valores, la cual debe acompafar al
Informe de Actualizacién Trimestral (IN-T).

Sin mas por el momento, nos despedimos de ustedes,

Muy atentamente,

THE BANK OF NOVA'SCOTIA (PANAMA), S.A.

Christy/Lépez gjand Yca
Clle




The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A.
Torres de las Américas, Torre A, Piso 6

Apartado 0832-02231

Panama, Reptblica de Panama

Tel. (507) 282-7900
Fax.(507) 282-7901

Panamaé, 16 de octubre de 2017

Sefiores

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Edificio Global Plaza, Piso No. 8,

Calle 50

Ciudad

Atencion: Lic. Elena M. Martin Baiz
Directora Nacional de Mercado de Valores e Intermediarios

REF.: CERTIFICACION TRIMESTRAL DEL FIDUCIARIO - POWER GEN, S.A.
Estimados sefiores:

Por este medio, THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A., actuando en su condicion de Fiduciario
del Fideicomiso de Garantia para el Programa Rotativo de Bonos Corporativos y Bonos Subordinados no
Acumulativos de Power Gen, S.A., registrado segun Resolucion No. SMV - 128-17 de 17 de marzo de
2017, CERTIFICA la siguiente informacion, al 30 de septiembre de 2017:

(a) Saldo en circulacién de la emision: USD14,000,000.00, de los cuales USD3,000,000.00 (Serie E),
corresponden a bonos subordinados no acumulativos.

(b) E! Patrimonio Administrado esta conformado por los bienes y/o derechos indicados a continuacion,
los cuales se encuentra debidamente transferidos al Fideicomiso:

i.  Activos financieros por un total de USD1,047.27, representados por el saldo de la Cuenta
Fiduciaria.

ii.  Oftros bienes y/o derechos:

- Primera hipoteca sobre bienes muebles del emisor constituida a favor del Fiduciario,
hasta por la suma de USD12,558,450.00. A la fecha de este informe, se encontraba en
tramite una enmienda al Contrato de Hipoteca de Bien Mueble para incorporar bienes
que permitieran elevar el monto a USD14,453,425.00.

Polizas de seguros por el monto que resulte mayor entre (a) el ochenta por ciento
(80%) del valor de avalo 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.




The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A.

Torres de las Américas, Torre A, Piso 6
Apartado 0832-02231
Panarn, Republica de Panama

Tel. (507) 282-7900
Fax.(507) 282-7901

(c) Los bienes y derechos anteriormente descritos, garantizan las siguientes series de los bonos
corporativos.

Serie Monto en Circulacion
A USD5,000,000.00
1,000,000.00
2,000,000.00
3,000,000.00
3,000,000.00
USD14,000,000.00

moo|w

(d) Debido a la diversidad de los bienes y/o derechos que conforman el patrimonio del fideicomiso, no
se considera que exista una concentracion de bienes fideicomitidos.

(e) La Cobertura de Garantia descrita en el prospecto informativo de la emision, indica que la primera
hipoteca de bienes muebles del emisor debe representar al menos 125% del saldo insoluto de los
bonos rotativos en circulacion. La hipoteca actual representa 114% del saldo insoluto de los
bonos rotativos en circulacion. El ratio que resulta de dividir el total del patrimonio administrado
entre el monto en circulacién de los bonos rotativos es de 1.14:

Activos Monto
Cuenta Fiduciaria 1,047.27
Bienes Hipotecados 12,558,450.00
12,559,497.27
Total de Activos Fideicomitidos 12,659,497.27
Saldo en Circulacion de las series de Bonos Rotativos 11,000,000.00
Ratio 1.14

La presente certificacion ha sido emitida en la ciudad de Panama, Republica de Panama, el dia 16 de
octubre de 2017.

THE BANK OF NOV, OTIA (PANAMA), S.A., en califfad de Fiduciario

A

Christy L6pez Alejandro De Ycaza




