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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA
JUNTA DIRECTIVA Y ACCIONISTAS DE SALTOS DEL
FRANCOLI, S. A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Saltos del Francoli, S. A., (la Compafiia), los
cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2009, y los estados de
operaciones, de cambios en inversion de accionistas y de flujos de efectivo por el afio terminado
en esa fecha, asi como un resumen de politicas de contables significativas y notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion de la Compafiia es responsable por la preparacidon y presentacion razonable de
estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control mterno
relevante para la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén libres de
representaciones erréneas importantes, ya sea debido a fraude o error; seleccionar y aplicar
politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion acerca de estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de

- Auditoria. Esas Normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y
ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
estan libres de representaciones erroneas importantes.

Una auditoria incluye ejecutar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen

- del juicio de los auditores, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representaciones erroneas
significativas en los estados financieros, debido ya sea a fraude o a error. Al efectuar esas
evaluaciones de riesgo, el auditor considera el control interno relevante para la preparacion y

- presentacion razonable de los estados financieros por parte de la Compafiia, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el fin de
expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de la Compafifa. Una auditoria
también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la Administracion de la Compafiia, asi como evaluar la
presentacion en conjunto de los estados financieros.

A member firm of Ernst & Young Globat Limited



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinion
En nuestra opinidn, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Saltos del Francoli, S. A., al 31 de diciembre de 2009, su

desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

GWA}&*&»»Z/

21 de mayo de 2010
Panam4, Republica de Panama




Saltos del Francoli, S. A.
Estados de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

2009 2008
Notas
ACTIVOS
5  Efectivo y equivalentes de efectivo B/. 656,598 B/. 1,109,930
6  Cuentas por cobrar 76,302 -
8  Cuentas por cobrar partes relacionadas 27,737 -
7  Proyecto en proceso 18,677,562 11,219,609
9,15 Terrenos, mobiliario y equipos, neto 1,927,760 2,077,574
TOTAL ACTIVOS B/. 21,365,959 B/ 14,407,113
PASIVOS E INVERSION DE ACCIONISTAS
Pasivos
10 Cuentas por pagar - proveedores B/. 1,814,907 B/ 2,805,228
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 7,376 -
Prima de antiguedad acumulada 930 -
11 Préstamos y deuda generadores de interés 7,987,411 3,921,963
Total Pasivos 9,810,624 6,727,191
9, 15 Compromisos y contingencias
Inversion de Accionistas
Acciones comunes sin valor nominal, autorizadas,
emitidas y en circulacion: 60 11,964,721 7,725,545
Déficit acumulado (409,386) (45,623)
Total Inversion de Accionistas 11,555,335 7,679,922
TOTAL PASIVOS E INVERSION
DE ACCIONISTAS B/. 21,365,959 B/ 14,407,113

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.




Saltos del Francoli, S. A.
Estados de Operaciones

Por el afio terminado el

31 de diciembre de 2009 y 2008
(Cifras expresadas en B/. balboas)

Notas 2009 2008
Ingresos
Ingresos por venta de energia B/. 98,856 B/. -
Ingresos por potencia contratada 34,900 -
133,756 -
Costo de ventas
12 Compra de energia 330,085 -
196,329 -

Gastos generales y administrativos
13 Gastos generales y administrativos 167,434 27,407
Pérdida neta B/. 363,763 B/. 27,407

ESTADOS DE CAMBIOS EN INVERSION DE
ACCIONISTAS

Por el afio terminado el 31 diciembre de 2009 y 2008

Capital

Capital Adicional Déficit

Emitido Pagado Acumulado Total
Al'1 de enero de 2008 B/. 2,980,568 B/ - B/ (18,216) B/. 2,962,352
Pérdida neta - - (27,407) (27,407)
Capital adicional pagado - 4,744,977 - 4,744,977
Al 31 de diciembre de 2008 2,980,568 4,744,977 (45,623) 7,679,922
Pérdida neta - (363,763) (363,763)
Capital adicional pagado - 4,239,176 - 4,239,176
Al 31 de diciembre de 2009 B/. 2,980,568 B/. 8,984,153 B/. (409,386) B/. 11,555,335

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.




Saltos del Francoli, S. A.
Estados de Flujos de Efectivo
Afio terminado el

31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

Flujos de efectivo de actividades de operacion
Pérdida neta
Depreciacion

Prima de antiguedad e indemnizacién

Resultado de las operaciones antes de cambios en
los activos y pasivos de operacion

Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar — partes relacionadas

Cuentas por pagar — proveedores

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Flujos de efectivo usado en actividades de operacién

Flujos de efectivo de actividades de inversion
Compra de terrenos, mobiliario y equipos
Proyecto en proceso

Flujos de efectivo usado en actividades de inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento

Capital adicional pagado
Préstamos y deuda generadores de intereses
Flujos de efectivo neto provisto por

actividades de financiamiento

(Disminucion) aumento neto en efectivo
y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al 1 de enero

Efectivo y equivalentes de efectivo al
31 de diciembre

Partidas no monetarias:
Proyectos en proceso
Capital adicional pagado

2009 2008
B.  (363,763) B/.  (27,407)
2,022 -
930 ;
(360,811) (27,407)
(76,302) -
(27,737) -
(990,321) (2,143 ,855)
7376 ;
(1,447,795) (2,171,262)
(174,508) (354,992)
(7,607,953) (1,108,793)
(7,782,461) (1,463,785)
4,711,476 4,744,977
4,065,448 _
8,776,924 4,744,977
(453,332) 1,109,930
1,109,930 -
B. 656,598 B/ 1,109,930
B. 472300 B/ ;
Bl  (472,300) B/. ]

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.




Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

1. Informacion Corporativa

Saltos del Francoli, S. A. (la Compafiia) se constituyé el 10 de febrero de 2003 de acuerdo con
las leyes de la Republica de Panama. La Compaiiia cuenta con licencia para generar y transmitir
energia eléctrica. La Compafiia cuenta con dos (2) contratos de concesion para la generacion de
energia eléctrica mediante la explotacion del aprovechamiento hidroeléctrico ubicado sobre el
Rio David, debidamente refrendados por la Contraloria General de la Republica de Panama, para
desarrollar el Proyecto Hidroeléctrico Los Planetas 1 y el Proyecto Hidroeléctrico Los Planetas
I1, con capacidad de generacion en ambos proyectos de 9.45MW.

Los estados financieros de la Compaiiia por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009, fueron
autorizados para su emision por la Administracion el 21 de mayo de 2010.

2. Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros de la Compaifiia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informaciéon Financieras (NIIF) promulgadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“IASB”).

3. Base para la Preparacion de los Estados Financieros
3.1 Base de valuacion y moneda de presentacion

Los estados financieros de Saltos del Francoli, S. A. al 31 de diciembre de 2009 fueron
preparados sobre la base de costo historico y estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria
de la Reptiblica de Panama moneda funcional de la Compafiia, la cual esta a la par y es de libre
cambio con el dolar (US$) de los Estados Unidos de América.

3.2 Juicios, estimaciones y supuestos significativos

La preparacion de estados financieros de conformidad con Normas Intemacionales de
Informacién Financiera, requiere que la Administracion realice estimaciones que afectan los
montos de ingresos, gastos, los activos y pasivos a la fecha del estado financiero. Los resultados
finales pueden diferir de las estimaciones originalmente registradas.

Las estimaciones importantes que son particularmente susceptibles a cambios significativos se
relacionan con la determinacion de la reserva de prima de antigiiedad ¢ indemnizacion




Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables
Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo estan representados por el dinero en efectivo y depositos a
corto plazo altamente liquidos, cuyo vencimiento es igual o inferior a tres meses desde la fecha
de adquisicién. Estos activos financieros estan valuados al valor razonable con cambios en
resultados a la fecha del estado de situacion financiera, sin deducir los costos de transaccion en
que se pueda incurrir en su venta o disposicion.

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 y son reconocidos Inicialmente al importe de los
respectivos documentos o facturas. Las ganancias o pérdida se reconocen en resultados cuando
las cuentas por cobrar son dadas de bajas.

Terrenos, mobiliario y equipos

Terrenos, mobiliario y equipos se contabilizan originalmente al costo de adquisicion, menos
depreciacion acumulada. Los desembolsos por reparaciones y mantenimiento que no retnen las
condiciones para su reconocimiento como activo, se reconoce como gasto en el afio en que se
incurren. La depreciacién se calcula bajo el método de linea recta con base en la vida util
estimada para cada tipo de activo. El valor residual de los activos depreciables la vida 1til
estimada y los métodos de depreciacion son revisados anualmente por la administracion y son
ajustados cuando resulte pertinente al final de cada afio.

Un detalle de las vidas ttiles estimadas se presenta a continuacion:

Vida util estimada

Mobiliario y equipo de oficina 5 afios
Equipo rodante : 5 afios
Equipo de computo 3 afios

Los valores netos de terrenos, mobiliario y equipos son revisados por deterioro cuando los
eventos o cambios en circunstancias indican que el valor registrado puede no ser recuperable. Si
alguna indicacion de esto existe y donde los valores registrados exceden el monto recuperable,
los activos son rebajados a su valor recuperable. Los deterioros por pérdidas son reconocidos en
los estados de operaciones.

Un componente de terrenos, mobiliario y equipos es dado de baja cuando es desapropiado o
cuando la Compafiia no espera beneficios econdmicos futuros de su uso. Cualquier pérdida o
ganancia proveniente del retiro del activo, calculada como la diferencia entre su valor neto en
libros y el producto de la venta, es reconocida en los resultados del afio que se produce la
transaccion.




Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Activos financieros

La Compafiia reconoce sus activos financieros inicialmente al valor razonable mas los costos
directamente atribuibles a la transaccidén, excepto los activos financieros valuados al valor
razonable con cambios en resultados en los que no se consideran tales costos.

Baja de activos financieros

Los activos financieros son dados de baja por la Comparia cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando se transfiere el activo
financiero desapropiandose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero y ha cedido
los derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando
reteniendo los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo, la Compaiia ha asumido la
obligacion contractual de pagarlos a uno o mds perceptores.

Pasivos financieros

La Compafiia reconoce sus pasivos financieros inicialmente al valor razonable més los costos
directamente atribuibles a la transaccién. Después del reconocimiento inicial, los pasivos
financieros son medidos al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.
La Compafiia 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 Compafiia cuando la obligacion 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.

Deterioro de activos no financieros

La Compafiia efectiia 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 Compafiia valia los
activos o las unidades generadoras de efectivo a su importe recuperable. Los ajustes que se
generen por este concepto se registran en los resultados del afio en que se determinan.




Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Cuentas y gastos acumulados por pagar

La Compania reconoce sus cuentas y gastos acumulados por pagar imnicitalmente al valor
razonable mas los costos directamente atribuibles a la transaccion. Después del reconocimiento
inicial, los pasivos financieros son medidos al costo amortizado. La Compaifiia reconoce las
ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se da de baja.

Provisiones

Una provision es reconocida cuando la Compafiia tiene la 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 periédicamente y
los ajustes requeridos se registran en los resultados del afio.

Impuestos
Impuesto sobre la renta corriente

La Compaiiia calcula 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, correspondiente al periodo presente y a
los anteriores, es reconocido por la Compaiiia 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 periodos, el exceso es reconocido como un activo.

Reconocimientos de ingresos

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

Ingreso 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 Compafia reciba los beneficios
econdmicos derivados de la transaccion, el grado de terminacion del servicio prestado, en la
fecha del estado de situacion 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.

10



Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Cambios en las politicas contables y revelaciones

La Compafiia ha adoptado las siguientes nuevas y modificadas NIIF e interpretaciones de CINIIF
al 31 de diciembre de 2009:

NIIF 7 Instrumentos Financieros: efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero
de 2009.

Esta modificacién requiere revelaciones adicionales respecto a la medicion del valor razonable y
el riesgo de liquidez. La medicion del valor de un item registrado a su valor razonable debe ser
revelada mediante la clasificacion de sus fuentes de informacion utilizando una jerarquia de tres
niveles asignada por clase al valor razonable, para todos los instrumentos financieros registrados
a su valor razonable. En adicion, debe ser incluida una reconciliacién del saldo inicial y el saldo
final para aquellos items registrados a su valor razonable que hayan sido clasificados en el nivel
3, asi como transferencias significativas entre los distintos niveles de esta jerarquia. Las
modificaciones también especifican los requerimientos que deben revelarse con respecto al
riesgo de liquidez de las transacciones efectuadas por derivados y activos utilizados para la
administracion de la liquidez.

NIC 1 Presentacién de los Estados Financieros: efectiva para periodos que inicien en o después
del 1 de enero de 2009.

Esta enmienda establece requerimientos generales para la presentacion de los estados
financieros, gufas para su estructuracion y requerimientos minimos de contenido. En adicion
esta enmienda introduce la utilizaciéon del Estado de Utilidades Integrales; el cual presenta todos
los ingresos y gastos, realizados o no realizados, ya sea en un solo estado o mediante la
utilizacion de dos estados (Estados de Resultados y Estado de Utilidades Integrales).

NIIF 8 Segmentos Operativos: efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero de
2009. Esta norma no impacta significativamente a la Compafiia.

NIC 32 Instrumentos Financievos: Presentacion y NIC 1 Presentacion de Estados Financieros —
Instrumentos Financieros colocados y Obligaciones originadas de Liquidaciones: efectiva para
periodos que inicien en o después del 1 de enero de 2009. Esta morma no impacta
significativamente a la Compafiia.

CINIIF 15 Contrato para la Construccion de Bienes Inmuebles: efectiva para periodos que
inicien en o después del 1 de enero de 2009. Esta norma no impacta a la Compaiifa.

11



Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Cambios en las politicas contables y revelaciones (continuacion)

CINIIF 16 Coberturas de una Inversién Neta en un Negocio en el Extranjero: efectiva para
periodos que inicien en o después del 1 de enero de 2009. Esta norma no impacta a la
Compaiiia.

En mayo de 2008 y abril de 2009 el IASB publico las Mejoras a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2008, la cual contenia 24 enmiendas a las NIIF que resultaron en
cambios para la presentacion, reconocimiento y propésitos de medida asi como 11 terminologias
o enmiendas editoriales que tendran solamente un impacto minimo o ningln efecto contable.
Todas las enmiendas son efectivas desde el 1 de enero de 2009, excepto por las enmiendas a la
NIIF 5, “Activos no-corrientes mantenidos para la venta y operaciones descontinuadas — planes
para vender el control en una subsidiaria”, (efectivo a partir del 1 de julio de 2009).

Al 31 de diciembre de 2009, la Compafiia no habia adoptado las siguientes interpretaciones
nuevas y modificadas de las NIIF y CINIF:

NIIF 3R Combinaciones de Negocios y NIC 27R Estados Financieros Consolidados e
Individuales: efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de julio de 2009.

NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion — Derivados Elegibles: efectiva
para periodos que inicien en o después del 1 de julio de 2009.

CINIIF 9 Medicion de Derivados Implicitos y NIC 39 Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion; efectivo para periodos que inicien en o después del 1 de junio de
2009.

CINIIF 18 Transferencias de Activos de Clientes: efectivo para periodos que inicien en o
después del 1 de julio de 20009.

La Compaiiia aun se encuentra evaluando el efecto de estas normas e interpretaciones y espera
que la adopcion de ellas no tenga impacto en los estados financieros de la Compafifa cuando sean
implementadas.

12



Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

5. Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Efectivo en caja
Cuentas corrientes
Depositos a corto plazo

31 de diciembre

2009 2008
B/. 350 B/ -
86,248 1,109,930
570,000 -
B/. 656,598 B/. 1,109,930

Al 31 de diciembre de 2009, la Compaifiia mantiene deposito a corto plazo con Banco Panamerfio
de Ia Vivienda, S. A. con vencimiento al 31 de enero de 2010 sujeto a tasa de interés anual de
4.5%. No existen restricciones de uso sobre los saldos de efectivo.

6. Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre de 2009 el saldo de las cuentas por cobrar es B/.76,302. Los plazos de
vencimientos de las cuentas por cobrar se extienden hasta 60 dias contados a partir de la fecha de
emision de las respectivas, no estan sujetas a ningun descuento por pronto pago, no generan
intereses y son recuperables en la moneda funcional de los estados financieros. Las cuentas por

cobrar no muestran indices de deterioro.

7. Proyecto en Proceso

Edificios y mejoras
Maquinarias y equipo

Estudios de factibilidad e impacto ambiental
Honorarios de construccion
Alquiler de equipos

Materiales de construccion
Gastos bancarios

Servicios profesionales

Primas de fianzas

Salarios y prestaciones laborales
Impuestos

Otros

31 de diciembre de

2009

B/. 3,251,756
6,803,403
438,658
2,682,924
1,022,049
1,644,187
1,154,687
251,670

79,461

62,680

273,953
1,012,134

2008

B/. 3,285,084
6,167,062
433,265

98,436
51,301
37,910
65,136
1,081,415

B/. 18,677,562

B/. 11,219,609
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Saltos del Francoli, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008
(Cifras expresadas en B/. balboas)

8. Partes Relacionadas

31 de diciembre de

Estado de Situacién Financiera 2009 2008

Cuentas por cobrar:

Hacienda del Istmo, S. A. B/. 24,087 B/ -

SDF Energy Group, S. A. 1,825 -

Fuerza Eléctrica del Istmo, S. A. 1,825 -
B/. 27,737 B/ -

Términos y condiciones de las transacciones con partes relacionadas

Las cuentas por cobrar a partes relacionadas no tienen garantias, no generan intereses y son
recuperables o pagaderas en efectivo. Las cuentas por cobrar a partes relacionadas no tienen
vencimiento, no estan sujetas a ningin descuento por pronto pago y son recuperables en la
moneda funcional de los estados financieros.

La Compaiifa no ha registrado ninguna pérdida relacionada con la recuperacion de las cuentas
por cobrar a partes relacionadas.

La compensacion a personal clave de la Compafifa al 31 de diciembre de 2009 fue de US$7,400.
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Saltos del Francoli, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

9. Terrenos, Mobiliario y Equipos, Neto

31 de diciembre de 2009

Al 1 de enero de 2009
Adiciones
Traspasos

Depreciacién

Al 31 de diciembre de 2009

Al 1 de enero de 2009
Al costo

Al 31 de diciembre de 2009

Al costo

Depreciacién acumulada

Valor neto

31 de diciembre de 2008

Al 1 de enero de 2008

Adiciones '
Al 31 de diciembre de 2008

Al 1 de enero de 2008
Al costo

Al 31 de diciembre de 2008
Al costo

Mobiliario y
Equipode  Equipo de Equipo
Terrenos Oficina Computo Rodante Total
B/. 2,076,341 B/ 1,233 B/. - B/ - B/ 2,077,574
140,611 2,025 7,849 24,023 174,508
(322,300) - - - (322,300)
- (245) (1,177) (600) (2,022)
B/. 1,894,652 B/ 3,013 B/. 6,672 B/. 23423 B/. 1,927,760
B/. 2,076,341 B/ 1,233 B/ - B - B/ 2,077,574
B/. 1,894,652 B/ 3,258 B/. 7,849 B/. 24,023 B/. 1,929,782
- (245) (1,177) (600) (2,022)
B/. 1,894,652 B/ 3,013 B/ 6,672 B/ 23423 B/. 1,927,760
Mobiliario y
Equipo de
Terrenos Oficina Total
B/. 1,722,582 B/. - B/ 1,722,582
353,759 1,233 354,992
B/. 2,076,341 B/ 1,233 B/. 2,077,574
B/. 1,722,582 B/ - B/ 1,722,582
B/. 2,076,341 B/. 1,233 B/. 2,077,574

Terrenos garantizan préstamos bancarios (Véase Nota 15).
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Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

10. Cuentas por Pagar - Proveedores

Al 31 de diciembre de 2009 el saldo de la cuenta por pagar es B/.1,814,907 (2008 —
B/.2,805,228).

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

11. Préstamos y Deuda Generadores de Interés

Tasa 31 de diciembre
Efectiva  Vencimiento 2009 2008
Banco Aliado, S. A. 8.7% 2009 B/. - B/ 3,921,963
Multibank, Inc. 8.5% 2010 4,591,201 -
Banco General, S. A. 7.5% 2010 500,000 -
Banco Aliado, S. A. 8.5% 2010 2,896,210 -

B. 7987411 B/ 3,921,963

Multibank, Inc., otorgd a la Compaiiia préstamo para capital de trabajo con interés del 8.5% y
vencimiento en 90 dias. Este préstamo estd garantizado por las siguientes fianzas emitida:

Fianza con American Assurance, Corp., por un monto de B/.2,000,000, la cual debe ser
efectiva al requerimiento del banco.

Fianza solidaria de SDF Energy Group, Inc.

Fianza limitada a Ramon Fernandez por B/.900,000.

Fianza limitada de Ricardo Batista por B/.900,000.

Fianza limitada de Gilberto Vega por B/.900,000,

Fianza limitada de Alberto Villageliu por B/.150,000.

Fianza Limitada de Roman Ricord por B/.150,000.

El Banco General, S. A. otorgd a la Compafiia préstamo para capital de trabajo por la suma de
B/.500,000, con interés del 7.5%. Este préstamo esta garantizado por las siguientes fianzas
mancomunadas a nombre de los sefores Alberto Villageliu, Ricardo Batista, Ramén Fernandez
Saavedra y Roman Ricord.

El Banco Aliado, S. A. otorgd a la Compafia préstamo para capital de trabajo por la suma de
B/.2,899,907, con interés del 8.5%.
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Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

12. Costo de Ventas
El 18 de junio de 2006, la Compaiiia firmé con la Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui,
S. A. (EDECHI), un contrato para el suministro de potencia y energia de largo plazo por un

periodo de 10 afios que van desde el 1 de septiembre de 2009 hasta el 31 de julio de 2019.

La Compafiia hasta la fecha no ha iniciado la generacién de energia eléctrica, y se encuentra en

- la fase final del proyecto, para cumplir con el contrato firmado con la Empresa de Distribucion

Eléctrica Chiriqui, S. A. (EDECHI), por lo que ha tenido que comprar energia en el mercado
eléctrico, regulado por la Empresa de Trasmision Eléctrica, S. A. (ETESA), esta transaccion
generd durante el periodo un costo de venta de B/.330,085.

13. Gastos Generales y Administrativos

31 de diciembre de

2009 2008
Salarios B/. 33,037 B/. 16,010
Amortizacién de gastos de preoperacion 60,519 -
Bonificaciones 650 -
Gastos legales 39,999 -
Fianzas 11,409 -
Depreciacion 2,022 -
Impuestos 2,093 -
Multas y recargos 2,050 -
Reparaciéon y mantenimiento 2,555 -
Telefonia e internet 1,699 -
Utiles de oficina 1,229 -
Otros gastos 10,172 11,397

B/. 167,434 B/. 27,407

14. Objetivos y Politica en el Manejo de Riesgos Financieros

El riesgo principal que pueden tener los instrumentos financieros activos y pasivos de la
Compaiiia es el riesgo de liquidez. La Administracion revisa y acuerda politicas para el manejo
de este riesgo que se resume a continuacion:

Riesgo de liquidez

La Compafiia monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus obligaciones a
través de la preparacion de flujos de caja proyectado a futuro. 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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Saltos del Francoli, S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Cifras expresadas en B/. balboas)

15. Compromisos y Contingencia
Compromisos
Préstamo bancario

Al 30 de diciembre Multibank, Inc., aprobé préstamo a la Compaiiia por la suma de B/.8,000,000
para capital de trabajo con interés del 8.50% con vencimiento a 120 dias. Este préstamo esta
garantizado sobre hipotecas y anticresis sobre terrenos.

Contrato de concesion
Proyecto Hidroeléctrico Los Planetas I:

La Compaiiia ha adquirido un contrato de concesién que otorgan ciertos derechos para la
utilizacion de las aguas del Rio David para la hidroeléctrica que tendra una capacidad de
4.95MW y un factor de utilizacién del 65% mediante un sistema de tipo central fluyente, con
camara de carga. Para garantizar el cumplimiento de este contrato existe fianza de cumplimiento
con Aseguradora Mundial, S. A. a favor de la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos /
Contraloria General de la Republica por un monto de B/.3,190,000.

Proyecto Hidroeléctrico Los Planetas 1I:

Los términos mas importantes de los contratos de concesion firmados entre la Compafiia y el Ente
Regulador de los Servicios Publicos (ahora Autoridad Nacional de los Servicios Publico — ASEP)
se detallan a continuacion:

e La ASEP otorga a la Compaiiia una concesion para la generacion de energia hidroeléctrica
mediante la explotacién del aprovechamiento hidroeléctrico ubicado sobre la cuenca del Rio
David, provincia de Chiriqui.

e Cubrir los costos de las medidas de investigacion y control por cualquier dafio ocasionado al
ambiente. Estas medidas de investigacion seran establecidas por la Autoridad Nacional del
Ambiente en coordinacion con las autoridades competentes.

Contrato de compra — venta de energia

El 5 de julio de 2007, la Compaiiia firmé con la Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui,
S. A. (EDECHI), un contrato para el acceso y uso al sistema de distribucion de energia propiedad
de la compafiia (EDECHI), por un periodo de vigencia de 30 afios, periodo en el cual se vence la
concesion otorgada por el estado mediante contrato firmado con la ASEP que van desde el afio
2003 al afio 2033.
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15. Compromisos y Contingencia (continuacion)
Compromisos (continuacion)
Contrato de compra — venta de energia (continuacion)

El 18 de junio de 2006, la Compafia firmd con la Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui,
S. A., un contrato para el suministro de potencia y energia de largo plazo por un periodo de 10
afios que van desde el 1 de septiembre de 2009 hasta el 31 de julio de 2019. Para el
cumplimiento de este contrato existe una fianza con Compaiiia Internacional de Seguros, S. A.
por la suma de B/.56,034.

La Autoridad Nacional del Ambiente (ANAM) otorgé a la Compaiiia derechos de uso de aguas
para utilizar un volumen de 260,452,800 m3/afio a razon de cinco mil litros (5,000 I/s) por
segundo de diciembre a mayo y once mil quinientos litros (11,500 Vs) por segundo de junio a
noviembre, para uso hidroeléctrico, de la fuente hidrica denominada Rio David, cuya capacidad
promedio de generacion eléctrica es de 4.16 mw.

La Compafifa pagara a la ANAM una tarifa anual de B/.2,760 por el derecho del uso de las
aguas. Deberd garantizar como caudal ecologico del 10% del caudal promedio interanual y
debera establecer y mantener un registro permanente de los caudales que circulan entre el sitio de
presa y la casa de maquinas.

Contingencia

La Compaiiia puede estar expuesta a costos ambientales en el curso ordinario del negocio. Los
pasivos son registrados cuando los estudios de impacto ambiental indican que las medidas
correctivas son obligatorias y los costos pueden ser estimados de forma razonable. Al 31 de
diciembre de 2009 y 2008, no existen pasivos ambientales conocidos.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes las declaraciones del impuesto sobre la renta de las
entidades constituidas en la Reptblica de Panama estan sujetas a revision por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) wltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2009.

16. Eventos Subsecuentes

E130 de marzo y 5 de abril de 2010, la Compaiiia present6 a la Comisién Nacional de Valores un
Proyecto Prospecto Informativo para una solicitud de registro de Oferta Publica de Bonos por un
monto de B/.11,000,000. La utilizacién de los fondos provenientes de la emision es para el
financiamiento de la construccién de la planta hidroeléctrica valorado en B/.19,900,000.
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