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elektra

Responsabilidad sobre fos Informes Financieros

La adnunistracién de Elektra Noreste, S.A. es responsable por la informacion v representaciones en los
estados financieros de fa Compania. [.a Compaiiia prepara los estados financieros en conformidad con
los principios de contabihidad gencralmente aceptados en los Estados Unidos de América, basados en
hechos disponibles y circunstancias, en los mejores estimados de la administracion y evaluacidn de
condiciones existentes.

[.a Compania mantiene un sistema contahle ¥ su respectivo sistema de control interno disefiado para
proveer una certeza razonable a la administracidn de Elekira Noreste, S.A. con respecto a la
preparacion de estados financieros confiables, que sus registros contables son correctos ¥ que 1os
activos de la Companda se encuentran protegidos. El personal de auditoria interna de la Compania
Heva a caboe revisiones periddicas para mantener la efectividad en los procedimientos de controles
mtemos, acciones coirectivas son tomadas pawra remediar defictencias en el control y otras
oportunidades de mejoramiento al sistema son atendidas segin son dentificadas.

En cstro conociniento, los estados financicros al 31 de marzo de 2010, prescentan
¥ 011abii,m\,nl(. crrtsdos los aspectos significativos la siweacion financiera de Elektra Noreste, S AL los
refultados de sus operagiones y sus tlujos de efective para la fecha, y por los periodos presentados.

it Morales
UV Director de Finanzas y Administracién
(Grerente General C.P.A #1769

14 de mayo de 2010
Panamid, Repabhica de Panama
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Elektra Noreste, S. A,
(propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Estados de Resultados
Para los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010 y 2009
{No Auditados)

Natas

ngresos:;
Ventas de cnergla
(Mros ingresos
Total de ingresos

Compra de energia v cargos de
transmision, neto 4]

Margen bruto e distribucion

Ciastos de operaciones:
Salarios v otros costos relacionados con personal
Prima de antigiledad v cesantin
Provision para cuentas de cobro dudoso. neto
Reparacion y martenimicnto
Servicios profesionales
Servicios administrativos
Depreciacion y amortizacion
Administrativos v otrog
Pérdida {zanancia) en venta v descarte de activao fijo
Total de gastos de operacionss

Ganancias ch operaciones

Otros thgresos (egresos)
Otros mgresos
Intereses ganados
Giastos de mntereses
Total de ofros egresos

Uttlidad antes del bnpuesto sobre la ronta

Tmpuesto sobre 1o renta: 4
Corriente
Diferido (beneficio) gasto

Total do impuesto sobre la renta

Utilidad neta

Las notas que s¢ acompaian son parte integral de ¢stos estados financieros,

S

Marzo 31,
2010

Marze 31,
2009

B/, 110,751,076
2,024,030

B/ ¥5617.224
1.883.008

112,775,126 87,500.232
89.557,124 68,725,301
23,218,002 18,774,841

2,040,050 2.087,279
211,601 57,380
190 423 813,694
598 406 811,882
2,961,019 2,636,141
217,486 421,717
2,612,143 3,627,951
1,926,079 1.949.155
4872 (44.462)
11,762,079 12,365,737
11.455.923 6,409,104
92.964 84,149
196,048 346,654
(2.279.569) (2.381.854)
{1,990,557) (1,951,051}
. 9,403,300 4,458,033
6,053,990 1,308,327
O S o2 ~
e SS5I80 1354017

B/ 6609386

B/ 3,104.036



Elektra Noreste, S.A.

{propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A}

Estados de Cambios en ef Pafrimonio de los Accionistas
Para los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010 y 2009

{No Auditados)

Sabdo al | de enero de 2009

Litilidad neta

Saldo al 31 de maryze de 24P

Saldo al 31 de diciembre de 2009

{tilidad ncta

Dividengos declarados

Impuesto complemaentario acreditado

Salda al 3§ de marzo de 2010

Total de

Acciones Acciones en Lititidades no Patrimenio de
Comunes Tesoreria Distribuidas los Accionistas

B 106,642,962 B/ (544.087) B 17554672 BY 123653547
- - 3,030 3 14038

186,642,902 {544,087 20,638,708 126,757 583

Bi. 106,642,962 B/ {344,087y B/ 23789653 13] 8RE.52%
- - 6,009,386 6,60 586

- - (3.294,672) (5.294672)

- 202,343 201,243

B 106,642 962 B/ (544,087y B/ 27306500 B 133 405,685

Las notas que se acompafian son parte infegral de estos estados Nnancieros.



Elektra Noreste, S.A.
{propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A)

Estados de Flujos de Efectivo

Para los tres meses terminados ¢l 31 de marzo de 2010 y 2009

{No Auditados)

Flujos de efcetivo por las actividades de operacion:
Uritidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo
nelo provisto por las actividades de operacion:
Deprectacion y amortizacion
Pérdida (ganancia) en venta de activo fijo
Provision de cuentas de dudoso cobro
Amortizacion de deseuento en honos por pagar
Amortizacion de costos de emtision de dewda
Provisiém para prima de antigiiedad, neto de
apories al fondo de cesantia
Tmpuesto sobre fa renta diferido
Ajuste al componente de combustible
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar
Otros activos
fnventario
Cuentas por pagar comerciales y otwos pasivos
Ienpuesto sobre la renta

Prima de antighedad

Ffectivo neto (urilizade) provisto en las actividades de operacion

Flujos de efectivo por fas actividades de imversion:
Adquisicion de active fijo
Producio de la venla de activo fjo

Electivo neto utilizado en las acuvvidades de mversion

Marzo 31, Marzo 31,
2010 1009

B/ 6,609,586 B/ 3,104 030

1612143 3627951
4,872 (44 462)

160,423 818,694

10,289 9,541

37.954 37,883
(537.041) (43,378)
(3,198,210 45.6H)
10,927,000 (701,000}
{18,089,164) 13,418.156
(67.348) {308.722)
(182.439) {303,586}

(7.847.216) 3,178,503
£.033.990 (2.587.447)
(17.769) (10.321)

{2.013,430% 20239535

(4,839,549} (4.726.894)
63,213 74,001
LTI 330y 4,052.893)

{Continda}



Elektra Noreste, S.A.
{propiedad 51% de Panama Distribution Group, 3.A)

Estados de Flujos de Efectivo
Para los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010 y 2009
(No Auditados)

Fluje de efectivo por fas sctividades de {inanciamiento:
Producto de fa deuds 2 corto plazo
Repago de fa deuda a corto plazo
Impuesto complementario acreditado

Dividendos pagados

Efeclivo neto (utitizado) provisto en las actividades de linanciamiento
Efectivo y cquivatentes de etectiva:
Disminucion nera cn el efectivo
Efeciive ab inicio del afio
tfective al final del periodo
Informacion suplementaria de flujos de efecrivo:
Efectivo pagado durante ¢ periodo:

Tntereses, neto de capitalizaciones

Lmpuesto sobre la renta

[as notas que se acompanan son parle infegral de estos estados linancicros.

6 -

Marzo 31,

Marzo 31,

2010 2009
B/ 53360000 B/ 22000000
(48.360,000} {47 000,000)
202,244 -
(5.294.672) .
S 1,907.572 £25,000,000)
(4.882,194) (9,413,358}
5.912,571 25,373,854
B 1030377 B 1596049
B/ 4,078,639 B/ 4,330,464
B/ -

B. 3895774

(Conchuye)



Elektra Noreste, S.A.
Notas a los Estados Financieros

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010 y 2009

1.

Organizacién y Naturaleza de las Operaciones

Naturaleza del negocio

Flektra WNoreste, S.A. (la Compaiiia) e¢s una socicdad andnima formada como resultado de Ia
privatizacion del Instituto de Recursos Hidrdulicos y Electrificacion (IRHE). La Compadia fue
constituida mediante Escritura Piblica No.143 de 19 de enero de 1998 e inicid operaciones en enero de
1998, El capital social autorizado de ta Compaiiia consiste en ¢incuenta millones de acciones comunes
sin valor nominal. A la techa, un 51% de las acciones comunes autorizadas, emitidas y en circulacion de
la Compafiia, estdn a nombre de inversionistas privados, mientras que ¢l Estado Panameiio y los ex
empleados del IRITE poseen un 48.253% v un 0.43%., respectivamente, Ll resto de las acciones se
IMantienen comeo acciones en tesorerta.

La actividud de la Compaiiia, mcluve la compra de energia en bloque y su transporte por las redes de
distribucion a los clientes. En adicidn, la Compafiia realiza la transformacion de tensién vinculada, la
entrega de energia a los consumidores, la medicion, lectura. facturaciom y cobro de la energia. De igual
manera, la Compafiia tiene la responsabilidad de instalar, operar y mantener et alumbrado publico en la
zona de concesion (tal como se define en el siguiente parrafo), de acuerdo con los niveles v criterios de
luminacion establecidos por el Autoridad Nacional de los Servicios Pablicos (ASEP). En adicidn, la
Compania estd autorizada para realizar actividades de generacion de energia hasta un limite del 13% de
la demanda maxima y encrgia en la zona de concesion.

De acuerdo con el contrato de concesion descrito en la Nota 7, la Compaiiia tiene la exclusividad para la
distribucion y comercializacion de energia eléctrica a clientes ubicados en las dreas geograficas de
Panamé Este, Colon, la Bahia de Panama, la Comarca de San Blas v Darién. La exclusividad en la fase
de distribucién también incluye a los “grandes consurmdores”, los cuales son definidos por la Ley 6, de
fecha 3 de febrero de 1997, como aguellos clicntes con una demanda maxima superior a 100 KW por
sitio, a quicnes les esta permitido comprar directamente la energia a otros agentes del mercado eléetrico.

Bases de presentacion

Los estados Anancieros estan preparados segun los principios de contabilidad generalmente aceptados en
los Lstados Unidos de América ("US GAAP™).  Estos han sido preparados sobre una hase de costo
historico,

Resumen de las Politicas Contables

Un resumen de las politicas contables mas significalivas usadas en fa preparacion de los cstados
Nnancierog, se presentan a continuacion:

a.  Efectivo y equivalentes de efectivo - Todas las inverstones liquidas con vencimientos originales de
tres mescs o menos son considerados cquivalentes de efectivo.

b,  Cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar se registran en hase al importe facturade y generan
intereses por los saldos morosos. Los Intereses s reconocen como ingreso biasta la finalizacion de la
cuenta del cliente, la cual ocurre luego de 60 dias posterores # la suspension del suministro de
energia eféctrica.

Es politica de la Compaiia cevisar sobre una base mensual los saldos por cobrar y ajustar ta provision
para cucntas de cobro dudoso.




Elektra Noreste, S.A.
Notas a los Estados Financieros

La Compaiia establece una provisién para pérdidas si se determina que los montos pudieran ser
incobrables y estima la provisidn basada en el tiempo que la deuda tenga vencida, factores o
condiciongs que afectan sus clientes y tendencias historicas.

Los saldos de cuentas morosas son dados de baja una vez todos los esfuerzos de cobros y la potencial
recuperacion de dichos saldos se considera remota.  La Compaiifa no tiene exposicion de credito
relacionada con cuentas fuera de los registros contables {off-balance).

Afuste al componente de combustible - E sistcma regulado bajo el cual opera la Compaiiia permite
que cualquier exceso o deficiencia entre ¢l costo estimado de la encrgia considerada en la tarifa y el
costo actual incurrido por la Compafifa sea incluida como un ajuste compensatorio, a ser recuperado
o devuchio a los clientes, en la proxima revision tarifarta. Cualquier exceso en ¢l costo de energia
cargado a los clicntes es acumulado y presemtado en las cuentas por pagar en el balance general y
conlleva una reduecidn en la proxima  revision tarifana a ser aplicada a los clientes. De la misma
forma cualquier deficit en el costo de energia cargado a los clientes es acumulado v presentado en la
cuenta por cobrar en el balance general y conlleva a un aumento en la proxima revision tarifaria a ser
recuperada de los clientes.

Inventario - Los inventarios incluyen materiales y suministros para consumo interno.  El inventario
se presenta al costo o al valor de mercado, el menor. El costo es determinado mediante ¢l métode de
costo promedio.

Propiedad, planta y equipo - A la techa de creacion de la Compania, el IRFE transfirio parte de sus
activos productivos registrados a su costo histdrico nete de la correspondicenic deprectacion
acumulada. T.as nuevas adquisiciones y construcciones en proceso son registradas a su costo original
el cual incluye: material, mano de obra, costos indirectos y financieros. La Compafita presenta la
propiedad, planta y equipo en ¢l balance general, neie de depreciacion acumuiada.

[ os costos asociados a mejoras efectuadas a 1a propiedad, planta y equipo se capitalizan asf como los
desembolsos por renovaciones importantes. [.os costos asociados con reparaciones y reemplazos
menores se regisitan a gasto cuando se incurren,  Los costos de mantenimientos mayores que no
extienden fa vida Gtil del activo, se registran como gasto.  Ademas, la Compaiiia capitaiiza los
intereses incurridos durante el periodo de construccion de conformidad con el “Accounting Standards
Codilcation”” ("ASC™) No.835, "Intereses”, enutido por fa junta “Financial Accounting Standard
Board™ ("FASB™).

Los activos de larga vida son revisados para evaluar su deterioro cuando algin evento o cambio en
tas circunstancias indican que el valor en libros de un activo pudiera no ser recuperado a través de las
operaciones, de acuverdo con el ASC 36, “Propicdad, Planta y Equipo™ (ASC 360-10-35)
“Contabilidad para el Deterioro o Descarte de Activos de Larga Vida”. St el valor en libros del activo
excede ¢l Mujo de efectivo tuture descontado generado por el activo o grupos de activos, una pérdida
por deterioro es reconocida v el active es registrado a su valor de mcercado. El valor de mercado
puede ser determinado a través del uso de cotizaciones de los precios de mercado, avallios u otras
técnicas de valuacion, tales como flujos de efectivo [utures esperados a su valor descontado. El juicio
de la administracion es necesanio en decidir cuando es necesario realizar las pruebas de recuperacion
y estimar ¢l flujo de etectivo descontado. Al 31 de marzo de 2010 ¥ 31 de dictembre de 2009, no se
wdentificod deterioro de los activos de larga vida.

8-



Elektra Noreste, S.A.
Notas a los Estados Financieros
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010 y 2009

t.

Las ganancias o pérdidas en propiedad, plania v equipo son reconocidas cuando el active cs retirado
o descartado. La dilerencia entre ¢l valor neto en libros del active y cualquier ingreso recibido, es
registrada como ganancia o pérdida.

La depreciacion y amortizacion se calculan bajo el métedo de linea recta tomando como base la vida
il estimada de los activos. La vida il cstimada aplicable para cada categona de activo fijo se
presenta a contintacidn:

Vida Util
Estimada (en

afios)
Posles, torres y accesorios 30
Transtormadores de lincas 30
Dugtos y conductores subterraneos 30
Conductores adreos y aceesorios 25
Equipos de subestaciones 30
Medidores de consumidores 30
Ldificios y mejoras 5
Equipos de alumbrados publicos 25
Equipos de transporte 8
Equipe de comunicacion 15223
Mobiliario v equipo de oficina 35als

Costos de emision de deuda - La Compaiiia difiere los costos relacionados con la emision de deuda a
largo plazo. Estos costos incluyen costos de comisidn v otros coslos Icgales tales como: regisiro y
timbres. Estos costos estan siendo ameortizados con base al término del instrumento de deuda
utilizando el método de interés efectivo,

Compra de energia y carge de transmision - La Compaiiia registra el costo anual por compra de
energla resultante de los conlratos a corto v largo plazo como gastos operativos. Fstos conlratos son
considerados firmes ¢ irevocables en naturaleza, v no traspasan a la Comparfiia et derecho de utilizar
los activos asoclados.  Ademas, ta Compaiiia contrata energia a corto plazo bajo lasa horaria en el
mercado al por mayeor, el cnal es admimstrado por ¢l Centro Nacional de Despacho ("CND™).

BEn adicion, la Compailia paga a FTESA, una Compania poseida en un 100% por el Estado
panamcno, una tarifa reguiada por la conexidén y uso del sistema de transmision. ETESA  es
responsable de expandir y mejorar ¢ sistema de transmision, para cumplir con los requerimientos de
crecimiento de la demanda y estabilidad del sistema. Ta tarifa actual de transmision esta vigente
hasta el 30 de jumo de 2013, posteriormente la tarita es revisada por ETESA y la ASLP para el
proxuno perfodo de cuatro arios.

Impuesto sobre la renta - 131 impucesto sobre la renta es contabilizado bajo el método de activos v
pasivos tal como lo prescribe el ASC 740, “Impuesto sobre la Renta™. Ll impuesto sobre la renta
diferido activo v pasivo, son reconoctdos por las consecucncias impositivas futuras atribuibles a
diferencias entre oy valores de los activos v pasivos presentados en los estados finamcieros ¥ su
respectiva base de impuesto. Bl impuesto sobre la renla diferido activo v pasivo se mide con base en

9.



Elektra Noreste, S.A.
Notas a los Estados Financieros
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010 y 2009

i

la aplicacion de la tasa mmpositiva establecida para tas utilidades gravables en los afios en los cuales
se espera que estas diferencias temporales sean recuperadas o pagadas. Ll efecto en ¢l impuesto
diferido activo y pasivo producto de un cambio cn la tasa de impucesto es reconocido en resultados en
el periodo en que cntra en vigencia el cambio.

Depdsites de clientes - 1.a Compania requiere que los clientes efecttien un deposito como garantia
por el pago de la energia consumida, de acuerdo con la regulacion vigente emitida por ASEP. La
ASEP emitio Ias resoluciones FI-219 (31 de murzo de 1998) y JD-761 (8 de junio de 1998), la cual
cstablece que en aquetlos casos en que el cliente mantenga un buen historial de pago, es decir, que el
cliente no se haya atrasado en sus pagos mas de tres veces dentro de un periodo de doce meses, el
depasito deberd devolverse.

Centingencias - En el curso normal de operaciones, la Compafia esta sujeta a acciones regulatorias,
procesos v demandas relacionadas con temas de medio ambiente, impuestos u otros asuntos legales.
La Compaiiia establece reservas contables por las contingencias potenciales cuando éstas se
consideran probables y se pueden estimar razonablemente. Para mayor informacion, véase Nota 7 de
contingencias.

Prima de antigiiedad y fonde de cesantia - De scuerdo al Cédigo de Trabajo de la Republica de
Panama, a la termuinacidén de tode contrato por tiempo indefinido, cualquiera que sea la causa, el
trabajador tienc derecho a una prima de antigliedad a razén de una semana de salario por cada afic de
trabajo. desde ¢l inicio de la relacion de trabajo. La prima de antigiiedad representa ¢l 1.92% dc los
salarios pagados.

Ei Cédigo de Trabajo. modificado mediante la Ley No. 44 de 12 de agosto de 1995, especifica que
los cmpleados cstablecerdn un fondo de cesantia para cubrir la prima de antigliedad v la
mdemnizacion por despide injustificado © renuncia justificada. La Compafifa manticne un
fideicomiso a través de una entidad autorizada, Progreso, S.A. guicn actda como fiduciario.

Partes relacionadas - Como resultado de ke reestructuracion del sector eléctrico de Panama, tres
companias de distribucidn, cuatro compafiias generadoras v una commpafiia transmisora [ueron
creadas. FEl Estado panameiio retuvo aproximadamenie un cincuenta y un por ciento (519%%) de
participacion en las compatias de generacion hidraulicas v un cuarenta v nueve por ciento (49%) ¢n
las compafitas de generacion termo eléctricas y comparias distribuidoras y, un cien por ciento

{100%] en la compania transmisora.  El Estade panamerio posce ¢l 48.25% de las acciones de la
Compaiifa y los ex empleados del IRHE el 3.43%,.

En el curse normal de operaciones, la Compafila compra encrgia cléctrica a las compaiias
generadoras ¥ a otras empresas distribuidoras, vende energia eléctrica a instituciones del Gobiermno v
realiza pagos a la compania de transmision.  La Compailia reconoce estas (ransacciones ¢omo
transacciones realizadas con partes relacionadas.

Conlorme al Acuerdo de Consultorfa Gerencial con fecha de 16 de noviembre de 1998, enmendado
el 4 de marze de 2002, con CP, Ltd., quien es propictaria en an 100% de las acciones de PLIG, se e
provee a la Compafiia servicios de administracion y de consultoria, incluyendo sin limitarse a,
consultoria estratégica y operativa, revision de desempefio del negocio v de contratos, PDG es duetia
del 31% de las acctones comunes emitidas v en circulacion de la Compaiiia. Este acuerdo concluyo
el 30 de noviembre de 2009, por decisidon de ambas partes.  Actualmente, la Compaiiia esta
negociando ef alcance y érminos de los servicios de consultorfa gerencial con AFRT Services T.LC.

-140-




Elektra Noreste, S.A.
Notas a los Estados Financieros
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010 y 2009

m.

Estos cargos se registran como servicios administrativos en el estado de resuliados y; cualquier saldo
por pagar se presenta en el balance general como saldo por pagar otras.

Actividad regulada - 1.a Compaiiia estd sujeta a la regulacion por parte del ASEP. Esta Intidad ¢s la
encargada de regular y establecer las tarifas tinales que la Compafia faclura a sus clientes, La
Compania mantiene sus registros contables de acuerdo con el Sistema Uniforme de Cuentas
establecido por el ASEP para las empresas cléetricas.

La Compania cstd sujeta a lo establecido en el ASC 980 “Operaciones Reguladas™. Los activos
reguiados representan ingresos futuros probables asociados con ciertos costos gue se esperan sean
recuperados de los clientes a través del proceso de la tarifa.  Los pasivos regulados representan
probables reducciones en ingresos futuros asaciados con importes que se esperan sean acreditados a
los clientes a través del proceso tarifario.

Tos actives y pasivos regulados que se presentan en el balance general de la Compaiiia al 31 de
marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009, se relacionan con 1o siguiente;

2010 20809 Nota
Ajuste al componente del combustible - activo B/ 4858351 B/ 15785351 {Ver Nota 6)
Impuesto sobre la renta diferido - pasivo {1.457,5035) (4,735,605)

B/ 3400846 B/ 11049746

En ¢l evento que una parte de las operaciones de la Companfa no tenga que seguir aplicando las
provisiones del ASC 980, la Compailia requeriria dar de baja los activos ¥ pasivos regulados
refacionados que especificanienic no serdn recuperados a traves de la tarita. En adicion, la Compatfifa
requeriria determinar si existe algin deterioro de los olros activos, incluyendo propiedad, plania v
equipo, los cuales de cxistir deterioro deben ser dados de baja a su valor de mercado.,

Reconacimiento de ingresos

Venta de Fnergia

la Compania reconoce los ingresos por venta de energia, cuando la energia es eniregada vy
consunda por los clientes. T.a Compaiiia tactura a los clientes en base a la lectura de los medidores,
la cual se realiza sobre una base sistematica a través del mes. La tarifa utilizada para facturar a los
clicnles incluye ¢l componente de costo de energia vy de distribuctdn. El componente de costo de
energia opera como un traspaso “pass-through™ y considera la energia comprada y los cargos de
fransniision; mieniras gue, ¢l componente de distribucidn es fijade por la ASEP para permilir a las
crupresas distribuidoras el recuperar los costos de operacidn, los gastes de mantenimiento,
administracion y comercializacion, depreciacion, la pérdida estiandar de energia y ademds, el obtener
unt retorne razonable de la inversion realizada. Fl componente de costo de energia es ajustado para
reflejar las fluctnaciones en ¢l costo de energla parciahmente rodos Jos niwesces a través de la cldusula
de combustibic v de forma integral cada seis meses a través deb ajuste tarifario semestral; nnentras
gue, los componentes de distribucion son ajustados basados en el indice del precio al consumidor.

La Compania reconoce como ingreso la venta de energia consumida por los clientes que aun no ha
sido facturada. Se registra como energia suminisirada no [acturada como parte de las cuentas por
cobrar clientes en el balance general, el cual es caleulado en base al promiedio real diario de energia
vendida a los chientes de la Companiia.
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Otros ingresos
La Compaiiia reconoce los cargos por conexidn y reconexién, alquiler de postes, cargos por peaje
cuando el servicio es provisto. Estos cargos se presentan come otros ingresos operativos en el estado
de resultados.

Uso de estimaciones — La preparacion de los estados tinancieros de acuerdo con US GAAP,
requiere que la administracion realice cstimaciones y supuestos que afeclan los importes reportados
enactivos, pastvos, revelaciones de activos y pasivos contingentes a la [echa de los estados
tfinancieros y los importes reportados como ingresos y gastos durante el periodo reportado. Lus
estimaciones y supuestos utilizados estan basados en la evaluacion realizada por la administracion de
los hechos refevantes y eircunstanctas. Los resultados actuales podrian diferir de esias estimaciones.
Las estimaciones mas relevantes incluyen, pero no estan limitadas, a las vidas utiles estimadas para
la depreciacion v amortizacidn, estitnacién para cucntas malas, cstimacién de flujo de etectivo
futuros asociadas con el deterioro de activos, pérdidas por contingencia, recuperacioén o reembolso
del gjuste al componente del combustible e ingreso no facturado.

Concentracion del viesgo de cvédito - La Compania se dedica exclusivamente a la distribucion y
comerctalizacion de la energia cléetrica a los clientes localizados en su zona de concesidon.  La
Comparila no cree que exista un riesgo de pérdida significativo, como consecuencia de la
concentracion de crédito, dado que una gran cantidad de los clientes que componen la cartera se
encuentran dispersos geograficamente.  Ademds, la Compariia considera que su riesgo potencial de
crédito csid cubierto adecuadamente por la provision para cuentas de cobro dudoso.

Medio ambiente - La Compaiiia estd sujeta a una serie de leves vy regulaciones relacionadas con el
imedio ambiente, salud v seguridad. En julio de 1998, ¢l Gobierno Panamefio sanciond una Ley
creando una institucidén para la proteccidn del medio ambiente (Autoridad Nacional del Medio
Ambienle (“ANAM™)) y establecio nuevas reglas para la proteceion del medio ambiente, que tienen
un efecto en las operaciones de la Compaiita. El incumplimiento a las normas, leyes y regulaciones
aplicables a la proteccidn del medio ambiente, podria representar para la Compariig, ¢l tener que
realizar inversiones adictonales o pudiese alectar adversamente los resultados Anancieroes.

Las provigiones por temas retacionados con el medio ambiente son registradas cuando es probable
que una obligacién haya sido incurrida y el importe pueda ser razonablemente estimado basado en la
regulacion vigenle.

Las provisiones registradas son ajustadas periddicamenie como resuitado de nuevas evaluaciones v
csfucrzos de remediacion realizadas o comwo resultado de la dispontbilidad de informacién técnica y
legal adicional.

Los costos para la proteceion del medio ambiente son capitalizados si extienden la vida ulil de la
propiedad, incrementan su capacidad y mitiga o previenen la contaminacion que puedan generar las
operaciones futuras.  Los costos relacionados con el tratamiento y limpicza de la contaminacion
ambiental son cargados a gastos.

Nueves  pronunciamientos contables - La Compania adoptd o adoptard, los recientes
pronunciamientos contables listados a continuacién, de ser aplicables, segun su respectiva lecha
efectiva,

Fno osepticrabre de 2000, ¢ Financial Accounting Standards Board (“FASH™ emitid un
promunctamicnlo sobre s codificacién comtable con ¢l nombre de “Accounting Standard
Coditication™ ("ASC™) 820, “Medicion v Revelacion del Valor Razonable™. ASC 820 define valor
razonabte, establece un marco para medirlo, v amplia revelactones sobre las mediciones del vator
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razonable. En el ASC 820, ¢l valor razonable se detine como el precio que seria recibido para vender
un activo o pagado para trapsferir un pasivo en una transaccion entre los participantes del mercado,
en el cual la entidad que divulga realiza sus transacciones. El pronunciamicnto aclara que el valor
razonable se debe basar en las asunciones que log participantes del mercado utilizarian al tasar el
activo o el pasivo. Ciertos requerimicnitos de ASC 820 son efectivos a partir de los periodos anuales ¢
interinos que mician después del 15 de noviembre de 2007. La tfecha efectiva para otros
requertmientos de ASC 820 fueron pospuestos para periodos anuales que inicien después del 15 de
noviembre de 2008. La adopeion de este pronunciamicnto no tuvo impacle en los estados financieros
de la Compaiiia.

En abril 2009, el FASB emitid una actualizacion de ACS 825, “Instrumentos Financieros™ que
requieren revelaciones del valor razonable de los instrumentos financicros en periodos interinos para
compafiias que coticen en bolsas de valores, que anteriormente cra solo requerido revelar en los
cstados [mancicros anuales. Este promuncianvento permite, pero no requicre, que las companias
registren los instrumentos financieros al valor razonable que de olra manera no hubiera sido
requerido medirlo al valor razonable. Originalmente cste pronunciamiento era efective para periodos
anuales que iniciaran después del 15 de noviembre de 2007 v su actualizacion es efectiva para
periodos interines y anuales que culminen después del 15 de junio de 2009. La adopcién de esta
interpretacion no tiene impacto en los estudoes financieros de la Compaifiia.

En mavo 2009, el FPASE emitié ol ASC 835, “Eventos Subsecuentes”, el cual establece estindares
generales para la contabilizacion y revelacion de eventos que ocurren luego de la fecha del balance
general pero antes de que los estados Ainancicros estén emitidos o disponibles para su emision. Este
pronunciamiento es cfectivo para periodos interinos v anuales que finalicen luego del 135 de junio de
2009. La Compaiiia adopt6 este pronunciamiento al 30 de junio de 2009 ¥ no tuvo impacto en los
eslados financicros de la Compaiiia,

Ln junio 2609, el FASB emitié el pronunciamiento No.167 “Enmicnda a la Interpretacion No. 46
(RY" (enmienda ASC 810 Consolidacion). Este pronunciamiento enmienda cienos requerimientos de
la Interpretacion No. 46 {Revisada en diciembre 2003}, “Consolidacién de Entidades con Interés
Vartable” para mejorar tos reportes financieros por compatiias relacionadas con entidades de fnterés
variable v para proporcionar mavor informacién relevantc v confiable a los usuarios de estados
mancicros. Lste pronunctamiento es efectivo para periodos interinos y anuales que inicien despuds
del 15 de noviembre de 2009, Ta Compaiiia adopto este pronunciamiento al 31 de diciembre de 2009
v no hubo impacto significative en los estados financieros de la Compariia,

Ln junio 2009, ¢ FASB emutio ¢l pronunciamiento No.105 “la Codificacion para los
Pronunciamientos Contables del FASB (ASC) y 1a Jerarquia de Principios Contables Generalmente
Aceptados.  ASC 1035 identifica las fuentes de principios contables y ¢l marco para seleccionar los
principios utilizados en la preparacion de los cstados financieros para entidades no gubernamentales
presentados en conformidad con los principios generalzente aceptados en los Estados Unidos de
América. Este pronunctamiento es efectivo para periodos anuales o interinos que terminen despuds
del 13 de septiembre de 2009, La Compariia adoptd este promunciamiento para el periodo interino
culminado ef 30 de septiembre de 2009 ¢ meorpord la nueva codificacidn en sus estados financieros.
Aunqgue la adopeion de ASC 105 no tiene un impacto en los estados financieros de la Compania,
ASC 105 cambid la referencia a la literatura contable avtorizada v no autorizada en los estados
financieros.
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En agosto 2009, el FASB emitio la Actualizacién de Pronunciamiento Contable 2009-05 “Medicion
de Pasivos al Valor Razonable™ al ASC 820, “Medicion y Revelacion de Valor Razonable”. Fsta
actualizacidn brinda informacidn sobre como los pasivos deben ser medidos a su valor razonable,
reduciendo potencialmente la ambigiiedad en los reportes de cstados financieros al medir los pasivos
a su valor razonable, v ayuda a mejorar la consistencia en la aplicacion de estas medidas.  Esta
actualizacion es efectiva para el primer pertodo de reporte incluvendo los periodes interinos que
imcian luego de su promulgacion. La adopeidn de este pronunciamiento no tuvo impacto en los
estados financieros de 1a Compaiia.

s. Reclasificaciones - Algunas partidas en ¢l estado financiero, por el trimesire terminado el 31 de
marzo de 2009, han sido reclasificadas para que se presenten de conformidad con los estados
financieres por ¢l trimestre terminado el 31 de marzo de 2010,

Cuentas por Cobrar - Clientes

Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009 las cucntas por cobrar - clientes se presentan a
continuacion:

Marzo 31, Diciembre 31,

2010 2009
Clientes B/ 47.470,343 B/ 47,661,966
Gobierno y entidades municipales 10,151,509 6,704,285

57,621,852 54,366,251
Energia suministrada no facturada 8,461,184 7.452,881
Subsidio del Gobierno 19.015.025 6,860,043

85,098,061 68,679,175
Provision para cuentas de cobro dudoso (9,082,472) (8,810,695}
Total B/ 76.015,589 B/ 59 868.450

Al 31 de diciembre de 2009, la Compaiiia cargd contra la provision para cuentas de cobro dudoso la
suma de 3/.2,623.755. Al 31 de marzo de 2010, Ta Compaiifa no ha aplicado cargos contra la provisida
para cuentas de cobro dudoso. Para el trimestre terminado al 31 de marzo de 2010 y 2009 la Comparfiia
recuperd saldos de cuentas previamente dadas de baja por fa suma de B/81,304 v B/8§1,225,
respectivamenie,

Impuesto schre ia Renta

La provision para el impuesto sobre la renta es determinada en base al ingreso financiero antes del
impuesto sobre la renta, ajustado por los ingresos no gravables y los gastos no deducibles, si los hubiere.
La tasa reglumentaria del impuesto sobre la renta es del 30%. E) impuesto sobre [a renta diferido se
reconoce por los efectos de las diferencias temporales resultantes entre fa base financiera v fiscal de los
activos v pasivos.  Una reserva de valuacidn es regisirada para reducir ¢l valor de los activos por
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impuestos diferidos en los cuales exista la probabilidad de que sus beneficios tscales no puedan ser
realizados totalmente,

El impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo resultante de diferencias temporales que seran
reconocidas cn periodos futuros. se detallan a continuacion;

Marzo 31, Diciembre 31,
2010 2069
Inipuesto sobre la renta diferido activo corriente:
Provisidn para cuentas de cobro dudoso B/ 771,341 B/ 759,948
(Mras 156,267 264,244
Total de impuesto sobre la renta diferido activo 927,608 1,024,192
Impuesto sobre la renta diferido pasivo corriente -
ajuste al componente de combustible (1,457,505) {4.735,603)
impuesto sobre ta renta diferido pasivo corriente, neto B/ _(529,897) B/, (3.711,413)
Marzo 31, Diciembre 31,
2019 2009
Impuesto sobre la renta diferido activo no comiente:
Provision para contingencias B/ 43,600 B/ 63,091
[mpuesto sobre i renta diferido pasivo, no corriente
- gasto de depreciacion (2,758,992} {2,793,176)
Impuestoe sobre la renta diterido pasivo, no corriente, neto B/ (2.713.392) B/ (2.730,085)

Ne acuerdo cou Jas regulaciones, las declaraciones de impuesto sohre la renta de las compaifiias
constituidas en la Repiblica de Panami estin sujetas a revision por las autoridades fiscales por los wes
itimos afios. f.as compaiias fambién estan sujetas a la revision por parte de las autoridades fiscales por
cumplimiento de las regulaciones del impuesto de timbres,

De acuerdo al ASC 740, “Impuesto sobre la Renta™ se requiere que la Compadia reconozea los efectos
sobre los cstados financieros de las posiciones fiscales st cumplen con la himilante de que “sea mis
probable que no™. Al evaluar las partidas relacionadas con este limite, la Compatfiia debe evaluar si cada
posicion fiscal puede mantenerse con base solamente en sis méritos técmicos en el caso de una
inspeecion por parte de la autoridad tributaria.  La interpretacidn requiere que la Compaiiia establezca
pasives para reflejar la porcidn de estas posiciones que no puedan ser conchidas como que “sea méas
probable que no” de ser realizadas frente a su dltima instancia de liquidacion final. S¢ hace referencia a
las mismas como pasivos para beneficios fiscales no reconocidos bajo ASC 740 Al adoptar esta
interpretacion, la Compania identificd y evalud cualesquicra posiciones tributarias inciertas potenciales v
concluyd que no existen posiciones tributarias inciertas que requieran reconocimiento en los estados
financieros, Lo administracion espera que las autoridades tributasias permitan estas posiciones de ser
inspeccionadas; ¥ tiene un alto nivel de conflanza en los méritos técnicos de estas posiciones.
Consecuentemente, la administracion esperz que el monto total de la posicidn {iscal sea finalmenle
realizada en los estados financieros.
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Los afios iniciados a partir del 2006 estin sujetos a examen por las autoridades fiscales aunque
actualmente no estd programado o en proceso un examen fiscal. Los aiios anteriores al 2006 se
consideran periodos cerrados.

Crédito fiscal por inversion

Durante el anio 2001, la Compania registré un crédito fiscal por inversion por la suma de 13/.13,673,745,
el cual fue ociorgado por el Estado Panamefio de acuerdo a una ley de incentivo que promovia las
inversiones en infraestructuras para ampliar 1a red de distribucion de energia eléctrica. El crédito fiscal
pucde ser aplicado como una disminucion hasta un 25% sobre el impuesto sobre la renta causado en el
periodo fiscal, hasta que el 100% del crédito fiscal sea consumido. La Compafiia ha estado utilizando
este erédito fiscal en el transcurso de los aftos v para el 31 de diciembre de 2008 se ha utilizado la
totahdad del mismo.

Debido al beneficio fiscal recibido, no e es permitido a la Compadiia reconocer como deducible, el gasto
de depreciacion correspondiente a la inversion en intraestructura por la suma de B/.13,673.745, cuyo
efecto fiscal en anos futuros es de B/.4,102,123 (B/.13,673,745 x 30%).

Deuda

Deuda a corto plazo

Al 31 de marzo de 2010 v 31 de diciembre de 2009, las obligaciones por [acilidades crediticias se
detallan a continuacion:

Marzo 31, Diciembre 31,
2010 2009
Facilidades crediticias:
Banco Panama, S.A. B/. 2500000 B/ -
Banco Nacional de Panami 2,000,000 -
Banco General, S.A. 2,500,000 -
Total de deuda a corto plazo B/, 7000000 B/ -

La Compaiiia mantienc conlratos para facilidades de lincas de crédito con The Bank of Nova Scotia,
Banco Cieneral, S. A., HSBC Bank {(Panama), S.A., Banco Panamd, S.A. y Banco Nacional de Panama
con un valor total de lincas de crédito al 31 de marzo de 2010 de B/ 83,000,000, con tasas do imterds
anuales de LIBOR entre uno {1) a seis {6) meses , mas un margen entre 2.00% a 3.75%,. La Compaila
mantenia contratos para facilidades de lineas de ¢rédito con The Bank of Nova Scotia, Banco General,
S.A., HSBC Bank (Panama), S.A., Banco Panami y Banco Nacional de Panamd con un valor total de
lineas de crédiio para el afio 2009 de B/.100,000.000, con tasas de interés anuales de LIBOR entre uno
(1) a seis (6) meses, mas un margen enlre 130% a 3.75%. Las lineas de crédifo no cstén sujetas a
garantias v estan disponibles por un periodo maxime de un afio. La Compania utiliza estas facilidades de
crédito segun la necesidad de capital de trabajo u otras necestdades.

Deuda a largo plazo
Al 3 de marzo de 2010 v 31 de dicientbre de 2009, las deadas a largo plazo se detallan a continuacion:
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Marze 31, Diciembre 31,
2010 2009

Documentos por pagar largo plaze:
Notas Senior (Scmior Nofes) B/ 100,000,000 B/ 134,600,000
Bonos Corporativos 20,000,000 20,000,000
Menos:
Descucnto de Notas por amortizar {729,306) {739,795}
Deuda a largo plazo B/. 119,270,494 B/ 119,260,205

La Compafiia ticne notas por pagar segun ¢l Contrato de Emision (“Senior Notes™) por un total de
B/.100,000,000 los cuales presentan el saldo de B/.99,270.494, neto de B/.729.5306 de descuento no
amortizados al 31 de marzo de 2010. T.as notas tienen un interés [ijjo de 7.6%, pagaderos
scmestralmente, con vencimiento cn ¢l 2021, El pago a capital se realiza al vencimicnto. Las notas no
estan garantizadas v no estan subordinadas. La Compaifila puede redimir las notas, en parte ¢ en su
totalidad, en cualquier momento antes de su vencimiento.

El 20 de octubre de 2008, en una oferta publica, la Compaiiia ofrecid bonos corporativos “Bonos™ por un
-alor nominal de B/.40.000.000 no garantizados y no subordinados con fecha de vencimiento el 20 de
octubre de 2618, En dicha fecha, se suscribieron y emitieron B/.20,000.000 con Banco General,
correspondientes a dichos bonos.  Los Bonros tienen un orden de prelacion “pari passu”™ con otras
obligaciones no garantizadas y no subordinadas de ta Compania. Los Bonos devengardn una tasa de
interés de LIBOR tres meses mas 2.375% anuval. pagaderos trimestralmente.  El pago a capilal se realiza
en la fecha de vencimiento.  El producto de la oferta de los Bonos fue utilizado para inversiones de
capital corriente y futuras y para propdsitos corporativos generales. T.os Bonos estan sujetos a términos y
condiciones adicionales sujeto a esta transaccion. Tas obhigaciones incluven mdicadores de cobertura de
deuda v otras provisiones. La Compatifa puede redimir los Bonos, en parte o completamente, al tercer
aniversario desde a fecha de oferta.

Compra de Energia y Cargos de Transmision, Neto

[.a Compania registrd compras de enercia v cargos de transnision como detatlamos a continuacion:

Marzo 31, Marzo 31,
2010 2009
Compra de energia B3/ 76,900,960 B/ 66,809 442
Cargos de transnuisidn 1,729 164 2.616,940
Ajuste al comiponente de combustible 11,927 060 (701.000)
Total de compra de energia y cargos de transmisién, nelo B/, 89557124 B/, 68715391
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Ajuste al componente de combustible

Los cambios derivados del incremento y/o disminucion sobre la recuperacion de estos costos de energia
se reflejan en el renglén de compras de energla y cargos de transmision, neto en el estado de resultados.
El importe acumulado por cobrar/pagar se presenta en la cuenta de Ajuste al componente de combustible
en cl balance general hasta tanto dicho importe sea facturado o devuelto a los clientes. 11 ajuste al
componente de combustible incluye seis meses con la informacion actual del precio del combustible, y
seis meses con informacion estimada del precio del combustible.

Fn los ltimes afios. ¢l ajuste al componente de combustible no ha sido transferido en su totalidad a los
clientes de la compaiiia a través de aumento en tanfa. Bl monto no transferido a los clientes ha sido
subsidiado por el Gobierno de Panama, ver Nota 3.

Al 31 de marzo de 2010, la Compadia presenta en su balance gencral un saldo neto por cobrar de
B/.4.858.351 bajo la cuenta Ajusle al componente de combustible como consecuencia de las variaciones
acumuladas resultantes entre el costo de la energia considerada en la tarifa eléctrica para el afio 2009 y
primer trimestre det 2010 sobre el costo real de la energia adquirida. El balance meluye un salde por
cobrar de B/.981,000 correspondiente a las variaciones resultantes del periodo enire encro a junio de
2009 que se recuperaran durante ¢l segundo trimestre del 2010: y un saldo por cobrar de B/.3,877.351
correspondiente a las variaciones resultantes del periodo entre julio 2009 y marzo det 2010, que serd
recuperado en ¢l 2010,

Comproniisos y Contingencias

Como resultado de asuntos originados en el curso ordinario del negocio, la Compaiiia esti o podria estar
envuelta en procesos Iributarios y regulatorios ante varias cortes, comisiones regulatorias v agencias
gubernamentales, Se espera que los resultados finales de estos procesos, no tengan un efecto importante
en la condicidn financiera ni en los resultados operacionales de la Compania, Al 31 de marzo de 2010 v
31 de diciembre de 2009, la Compaiiia tiene registrados en hibros la suma de B/.152,000 y B/, 210,304,
respectivamente, para cubrir posibles pérdidas que puedan darse producte de las reclamaciones de
terecros. A continuacion los casos mas representativos:

[itigios

La ASEP a través de la Resolucton No. 3863 del 17 de febrero de 2006, aprobé el titulo [V del régimen
de distritbucidn v comercializacién promulgado desde julio de 2006 hasta junio de 2016, la cual contiene
una disposicién cn su articulo No. 22, que requicre que ef exceso de ganancias consideradas por encima
de los mdrgenes razonables del “ingreso maximo permitide™ al final del periodo de ajuste tarifario
causard un ajusie reduciendo ef ingreso méaximo perrnitido en ¢ siguiente periodo tarifario de julio 2010
ajumio 2014, A pesar de que el procedimiento para el calculo y ajuste de cualquicr posible exceso aan
no se ha definido v establecido por la ASLEP, la posicidn de la administracién de 1a Compafia es que al
31 de marzo de 2010 no existe una pérdida por contingencia a ser registrada ¢n los estados financieros
como consecuencia de esta resclucion.  Esta conclusidn esta basada en: 1) el resultado final de la
apelacitén, atn en proceso, de este anticule, en la Corte Suprema de Justicia interpuesta por otra
compafia distribuidora; i) en caso de que la autoridad regulatona apruebe la resolucidn de ajustar ¢f
exceso noe razonable, fa Compaiiia tiene ¢l derecho de apelar a la Corte Suprema de Justicia, la cual es
un cuerpo independiente y la ultima instancia que decidird sobre este asunto en particular; i) no existe
un procediniento escrito ni aprobado para caleular v ajustar lo gue podria ser considerado por el

o

regulador como un exceso no razonable, por consiguiente cualquier caleulo serfa sumamente subjetivo.
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Compromisos
Al 31 de marzo de 2010, la Compaiiia habia firmado los contrates de energia asociada requerida y los
términos de compras de capacidad a largo plazo con las siguientes compaiiias generadoras:

Compaidiia
Temica del Noreste, S.A.
Sistema de Generacion, 5. A,

MW

segan demanda
segun demanda

Comienzo
Junie 19, 2006
Jutio L, 2010

Final

Jubto F9 2010
Tunio 30, 2020

ST - AES Panuma 48.72 Novicmbre 20, 2003 Noviersbre 26), 2013
Puse Ancho Hidro-Power 4 Enero 1, 2008 Diciembre 31, 2005
FEnipresa de Generacién E. Fortuna %0 Encro 1. 2008 iciembre X1, 2002
Empresa de Generacion E, Fortung 124 Enero |, 2012 Diciembre 31, 2018
Semper Group. 30 lincro |, 2009 Diciembre 31, 2010
Punam Gencrating 16 th: 45: 45 Cnero |, 2007 Diciembre 31, 2040
Semper Group 0.0075 Enecro 1, 2009 Dicicmbre 31, 2010
Auvtondad det Canal de Panama 27 Enero L, 2011 Diciembre 31, 2011
Autondad det Canal de Panama 6.2 Enere 1, 2011 IJiciembre 31, 2011
Semper Group 23 Enero |, 2011 Diciembre 31, 2002
Bihia Tas Minas (R Fnero 1, 2010 hciembre 31, 2018
Bahta Las Minas 138 Enero |, 2019 Diciembre 31, 2023
Panam Generating 20 Enera 1, 2010 Piciembre 31, 2019
Panam Generating ol Enere b, 2081 Diciembre 31, 2020
Termica del Carthe 2.85 Marza |, 2009 Marzo 30, 2014

Inversianes v Desarrollos Balboa 4.6 Enere 1, 2009 Plicicmibre 31, 2011
tnergia y Senvicios de Panama, S A, .96 Juha 1, 26009 Junio 30, 2014

Gencradora del Atlanticon 3G Jutio 1, 2009 Juaic 30, 2014

Empresa de Generscion £ Fortuna 355 Enero 1. 2010 Diciembre 31, 2011
Puedregal Pawer Co, 15 Enera 1. 2010 Dictembre 31, 211
Autoridad del Canal de Panami 3,2z Erero 1, 2010 Diciembre 31, 2011
AES Panamg 310 Enern 1. 2012 Diciembre 31, 2012
AES Partami 23 Fnero 1, 2013 Dictembre 31, 2021
Empresa de Generacion E. Fortuna K.05 Enero 1, 2013 Diciembre 31, 2022
AEFS Panama G.43 finero 1. 2013 Digiembre 31, 2022
Hidro Caisan 304 Enero 1. 2013 Diciembre 31, 2022
Eleetron fovestiyent HOLRS fnero 1, 2013 Diciembre 31, 2022
Alternegy 1%.4 Enero 1. 2013 Criciembre 31, 2022

En cumplimento con la Ley de DLlectricidad del afio 1997, la Compaiiia negocid la contratacion de
compra de cnergia a largo plazo con lus empresas generadoras. Esta contratacion cubre la mayor parte
de la contribucion de sus clientes regulados del total de la demanda pico de electricidad y trabaja para
limitar cualgoier costo de cnergia asociada.  Histéricamente, la Compatiia contrats anualmente entre
79% a 95%, aproximadamente, del total de energia requerida a través de los contratos de compra de
energia en el mercado de contratos. Para ¢l pnimer (rimestre det 2016 y al periodo terminado ef 31 de
diciembre de 2009, la Compafiia comprs aproximadamente el 100% y 98% respectivamente, de su
energia requerida a través de conlratos de compra de energia cn el wercado de contratos.  Lisios
contratos de compra ncluyen tanto un cargo fijo basado en los requerimientos de capacidad de energia y
un cargo variable basado en la energia consumida.

La Compania tiene varias obligaciones contractuales incondicionales a largo plazo, relacionadas con la
compra de capacidad de energia.  Los importes increnmentales de pagos requerides para tales
obligacioncs. se presentan a continuacion:
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Obligaciones

Ajio de pago

2010 B/, 64,492,721
200 91,193,618
2012 75,994,248
2013 89,867,724
En to sucesivo 647 144,218
Total B/, 968,692,539

Al 31 de marzo de 2010 y 2009 la Compaiiia realizd erogaciones por B/.21,497,577 v B/. 14,918,466
respectivamente en contratos incondicionales u largo plazo, registrado bajo Compra de energia v cargos
de transmision, neto en cf estado de resultados.

En octubre 20, 2003, la Compaiiia y el Sindicado de Trabajadores {irmaron su segundo Convenio
Colectivo con un término de cuatro anos que expird el 20 de octubre de 2007. En enero 30, 2008 las
negociaciones con ¢l Sindicato terminaron v un nuevo Convenio Colectivo fue firmade, Estos
Convenios no manticnen ni consideran compromisos materiales adicionales a los cstablecidos en las
leyes laborales. El nueve Convenio Colectivo es efectivo desde febrero 2008 y es valido por un término
de cuatro afios.

Arrendamiento operativo

La Comparifa irmdé un acuerdo de arrendamiento operativo no revocable por sicte afios para el uso de
las oficinas y facilidades operativas. Al 31 de marzo de 2010, los pagos minimos de alquiler requeridos
por este arrendamiento no revocable que inician ¢ se mantienen por un periedo superior a un ano son;

Obligaciones
Afo de pago
2010 B/ 357,775
2011 488,155
2012 302,799
2013 517,883
174,320

En lo sucesivo

Total B/ 2,040,932

Al 31 de marzo de 2010 y 2009, el wotal de gastos de arrendamiento operativo fue de B/.3%6.016 v
B/ 404,817 respectivamente.

CGarantias

[.a Compania ha otorgado garantias limitadas a las compafiias generadoras con el propdsito de proveer
seguridad crediticia y cumplimiento de las obligaciones contraidas bajo los contratos de compra de
energia. Fstas garantias no son registradas en el balance general, debido a que la Compaiiia considera
que esta en disposicion de cumplir con lo establecido en los contratos v que por lo tanto, no es probable
que las garantias sean requeridas. Los montos garantizados estén limitados en funcion de la capacidad
de cnergia y consumo de energia asociada estimada para un mes, v han sido cstablecidos para un periodo
de doce meses con renovaciones automaticas, sicmpre que ¢ conlrato de compra de energia este vigente.
El monto agregado de las garantias de cumphimiento asciende a la swma de B/.33.638.215. Ademas, Ia
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8.

Compadia ha emitido una garantia a favor de la ASEP por la suma de B/.8,000.000 en cumplimicnto de
la Clausula 33 del Contrato de Concesion.

[La Compatdia mantiene carta de erédito por la suma de B/.2.191.392 a favor de ETESA, como garantia
del pago de los costos de transmision y compra de energia en el mercado ocasional.

Contrato de concesién

La Compaiiia tiene derecho exclusive para instalar, poseer y operar una red de distribucion de energia
elécirica ¥ suministrar cnergia al consumidor tinal exceptuando los grandes consumidores, actualmente
detimidos como aquellos con demanda pice por sitio por encima de 100KV, Los grandes consumidores
pueden elegir comprar directamente a los generadores o en el mercado ocasional.

El Contrato de Concesidn ticne una vigencia de quinee aiios y vence en octubre 2013, Un aiio antes de
su vencimiento, la ASEP convocara a un proceso competitive de libre concurrencia para la venta del
51% de las acciones poseidas por Panama Distribution Group, S.A., quienes tienen el derecho a
establecer el precio a solicitar para ¢f coneurso (realizando su propia oferta) y solamente serd requertdo
gue venda sus acciones si existe una oferta superior, en tal caso, Panama Distribution Group, S.A. tendra
el derecho a retener el producto de la venta. S8i no existe una oferta superior, Panama Distribution
Group, S.A. mantendria su concesidon por quince afios adicionales,  sujeto al mismo proceso de
renovacion con ningin requerimicnio a vealizar un pago al Gobierno de Panama.

El Contrato de Concesion establece disposiciones relacionadas con las obligaciones del Concesionario
en materia de prestacion de servicio, se prohibe la separacion del paquete mayoritario de acciones, se
obligan al cnvio de informacion técnica y financiera de forma peridédica a la ASEP, cumplimiento de
esténdares téenicos de cahidad. (normas de calidad. normas de medicion y regulaciones de operacion del
CND), pago de la tasa de control, vigilancia y fiscalizacién de la ASEP, la cual no podrd ser transferida
a los usuarios a través de la tarifa.

Valor razonable de los instrumentos financieros

1 oy valores razonables de los instrumentos financieros al 31 de marzo de 2010 v al 31 de diciembre de
2009 estan basados en la informacion disponible a la fecha de los balances generules. La Compaiiia ne
tiene conocimicnto de ningan factor que afecte significativamente los valores razonables estimados de
los activos v pasivos financieros come el efectivo, cuentas por cobrar clientes, fondo de cesantia, cuenlas
por pagar, deuda a corto v largo plazo vy depdsile de clientes. La Compaiiia utiliza los siguientes métodos
¥ asunclones pard cslumar las revelaciones del valor razonable de los instrumentos financicros:

Cuentas por cobrar clientes, cuentas por pagar, deuda a corto plazo y depdésito de clientes
L} monto acumulado se aproxima al valor razonable debido al corto vencinmiento de estos instrumentos,

Deuda a largo plazo

El valor razonable de la deuda a largo plaze con (asa de interés variable se aproxima a su valor
acunulado. Para deuda a largo plazo de tasa fija, el valor razonable ha sido determinado utilizando un
anatisis de flujo de caja descontado con la informacion disponible del mercado. Estas estimaciones son
subjetivas en naturaleza ¢ involucra Incertidumbres; en consecuencia, los resultados actuales pueden ser
diferentes de lay estimaciones realizadas.

El valor razonable de los instrumentos financieros se detalla a continuacion:
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2010 2009
Monto Yalor Monto Yalor
acumulado razonable acumuiado razonabile
Deada largo plazo Bi. 119270494 BY 130264790 B 119260205 B/ 130476,606

9. Eventos subsecucntes
La Compuitila cvalud todos los eventos y transacciones gue tomaron lugar después de la fecha del balance

general, et 14 de mayo de 2010, fecha en que los estados financieros fueron emitidos v determinaren que
no se requteren revelaciones adicionales,

17




