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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA
DIRECTIVA Y ACCIONISTAS DE AES PANAMA, S. A.

Hemos auditado los balances generales de AES Panama, S. A. (la Compania) al 31 de diciembre de
2010y 2009, y los estados de resultados, de patrimonio de accionistas y de flujos de efectivo por los
anos terminados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la Administracion
de la Compafia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados
financieros con base en nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorfas de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en
los Estados Unidos de América. Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
para obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores
significativos. Nosotros no fuimos contratados para efectuar una auditoria del control interno sobre
la informacion financiera de la Compafiia. Nuestras auditorias consideraron el control interno sobre
la informacion financiera como base para el disefio de los procedimientos de auditoria que son
apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno sobre la informacion financiera de la Compaiia. Por lo tanto, no
expresamos dicha opinién. Una auditoria también incluye examinar, con base en pruebas selectivas,
la evidencia que respalda los importes y las revelaciones en los estados financieros, la evaluacion de
los principios de contabilidad usados y las estimaciones significativas efectuadas por la
Administracion, asi como la evaluacion de la presentacion de los estados financieros en su conjunto.
Consideramos que nuestras auditorias proporcionan una base razonable para sustentar nuestra

opinion.

En nuestra opinion, los estados financieros anteriormente referidos presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion financiera de AES Panama, S. A. al 31 de diciembre de
2010 y 2009, y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas, de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados

Unidos de América.

év n&‘\ J( t’é}ouwz

25 de marzo de 2011
Panama, Republica de Panama

A member firm of Ernst & Young Global Limited



AES Panama, S. A.
Estados de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras expresadas en miles de dolares de los Estados Unidos de América)

Notas

13

6.8

ACTIVOS

Activos a corto plazo

Efectivo

Inversiones

Cuentas por cobrar:

Chientes

Compafiias relacionadas
Compaiifas afiliadas

Otras

Inventarios, neto

Impuesto sobre la renta por anticipado
Gastos pagados por anticipado
Impuesto sobre la renta diferido

Total de activos a corto plazo

Activos a largo plazo

PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
Terrenos

Edificios

Activos de generacion eléctrica

Equipo y mobiliario de oficina

Equipo de transporte

Menos depreciacion acumulada
Construcciones en proceso

Total de propiedad, planta y equipo, neto
OTROS ACTIVOS

Efectivo restringido

Costos de financiamiento diferido, neto

Otros

Total de otros activos a large plazo

TOTAL DE ACTIVOS

2010 2009
$ 46,277 S 38,043
5,603 -
13,103 6,550
23,951 23,162
14,718 2,055
200 525

1,951 1,896
1,654 10,645
3,801 2,002

- 65

111,258 85,843
5,702 5,702
231,678 245,184
340,525 337,793
6,319 6,163

941 972
(230,915) (214,266)
199 1,204
354,449 382,752
9,837 9,836
3,375 3,825

569 476
13,781 14,137

$ 479,488 482,732




[stados Financieros Anuales

Notas 2010 2009
PASIVOS Y PATRIMONIO DE ACCIONISTAS
Pasivos a corto piazo

7 Préstamos por pagar $ 241 % 240
Arrendamiento {inanciero por pagar 10 13
Cuentas por pagar:

Proveedores 5,379 6,783

4 Compafifas relacionadas 3,611 7,327

4 Compaiias afiliadas 6,552 4,673
Intereses por pagar 529 530

12 Impuesto sobre la renta diferido 2,035 -

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 4,700 3,807

Total de pasivos a corto plazo 23,057 23,373
Pasivos a largo plazo

Prima de antigliedad por pagar 462 454

7 Préstamos por pagar 1,747 1,982

8,13 Bonos por pagar, neto 298,345 298,123

9 Arrendamiento financiero por pagar 18 28

12 Impuesto sobre la renta diferido 17,114 12,329
Total de pasivos a largo plazo 317,686 312,916
PATRIMONIO DE ACCIONISTAS
Acciones comunes sin valor nominal: autorizadas,

215,007,525 acciones; en circulacion 214,717,428

acciones en 2010 y 2009 141,402 141,402
Acciones en tesoreria, 290,097 en 2010 y 2009 (263) (263)
Capital adicional pagado 13,924 13,671

4 Déficit acumulado (16,318) (8,367)
Total de patrimonio de accionistas 138,745 146,443

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO
DE ACCIONISTAS $ 479,488 S 482,732




AES Panama, S. A.

Estados de Resultados

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009
(Cifras c)xpwmdm en miles de dolares de los Estados Unidos de Ameéric ¢

Notas 20190 2009

4 Venta de electricidad $ 103,278 § 168,747

Costos y gastos de operacién

4 Compra de electricidad 42,567 25,002
4 Costo de transmision 12,201 11,985
Operacion y mantenimiento 20,327 5,224
Depreciacion y amortizacion 19.916 20,164
4 Administracidn 4,692 4,680
Total de costos y gastos de operacién 99,703 77,055
Utilidad en operaciones 93,575 91,692

Otros ingresos (gastos)

Ingresos por intereses 104 272
Amortizacion de gastos financieros (449) (422)
Gastos de intereses (19,494) (19,568)

11 Otros ingresos, neto 1,788 628
(18,051) (19,090

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 75,524 72,002
Impuesto sobre la renta 21,975 21,725
Utilidad neta b 53,549 % 50,877
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AES Panama, §. A,
Estados de flujos de efectivo

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras expresadas en miles de dolares de los Estados Unidos de América)

Flujos de efectivo de actividades de operacion

Utilidad neta

Ajustes para concitiar la utilidad neta con el efective neto
provisto por las actividades de operacion:

Depreciacion y amortizacion

Ganancia en venta de activo f1jo

Pérdida en retiro de activo fijo

Ingresos por reclamo a compaiia de seguro

Impuesto sobre la renta diferido

Amortizacion de costos financieros diferidos

Amortizacion de descuento en bonos

Compensacion basada en acciones

Flujo de efectivo antes de los movimientos del capital
de trabajo

Cambios en activos y pasivos de operacion:

Aumento (disminucion} en cuenlas por cobrar

Aumento en inventarios

Disminucion (aumenio) en impuesto sobre la renta anticipado
(Aumento) en gastos pagados por anticipado
(Disminucion) aumento en cuentas por pagar
(Disminucion) en impuestos sobre la renta por pagar
Aumento en interes por pagar

Aunmento en gastos acumulados por pagar v otros pasivos
Aumento en prima de anfigliedad por pagar, netos de pagos
Efectivo neto proviste por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de actividades de inversion
Inversiones a cotto plazo

Adgquisicion de activos fijos

Construcciones en proceso

Producto de fa venta de activo fijo

Fondos de fideicomiso

Ofros activos a largo plazo

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Pasan...

2010 2009
$ 53,549 § 50.877
19,916 20,164
(1m) -
10,320 -
(10,320) -
6,886 5,554
450 422
222 208
253 231
81,265 77,456
(9,360) 2,063
(55) (22)
8,991 (10,645)
(1,799) (574)
(3,241) 12,559
- (3,141)
) 1
892 460
8 162
76,700 78,319
(5,603) -
(1,039) (3,661)
(894) (1,£13)
11 -
1} (25)
(93) 507
(7,619) (4,292)
$ 69,081 § 74,027




AES Panama, S. A,
Estados de flujos de efective (continuacién)
Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifrus expresadas en miles de dolares de los Fstados Unidos de América)

2010 2009
Vienen... $ 09,081 % 74,027

Flujos de efectivo de las actividades de

financiamiento
Abonos y cancelaciones de préstamos (234) (214)
Producto de nuevos préstamos - -
Abonos a arrendamientos por pagar (13) (33)
Dividendos pagados (61,500) (63,190)
Efectivo neto utifizado en las actividades de

financiamiento (61,747) {63,437)
Aumento neto del efectivo 7,334 10,590
Efectivo al comienzo del afio 38,943 28,353
Efectivo al final del aio b 46,277 § 38,943
Informacion suplementaria
Intereses pagados $ 19500 § 19,567
Impuesto sobre ia renta pagado b 6,096 3 29,959




AES Panama, S. A,

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras expresadas en miles de dolares de los Estados Unidos de América)

1. Informacién Corporativa

AES Panama, S. A. (la “Compafia™) fue constituida ¢l 26 de octubre de 1999 como resultado
de la fusion de Empresa de Generacion Eléctrica Chiriqui, S.A. (“Chiriqui™) v Empresa de
Generacion Eléetrica Bayano, S.A. (“Bayano™). Chiriqui y Bayano fueron incorporadas como
sociedad anonima el 19 de enero de 1998 producto del proceso de privatizacion y
reestructuracion de la industria de energia eléetrica en la Repiblica de Panama. Al momento
de su incorporacion [a Compafiia operaba una planta hidroeléctrica con una capacidad instalada
de 150 megavatios en Bayano, una planta térmica con una capacidad de 42.8 megavatios
localizada en la Provincia de Panamad, la cual dejé de operar en el afio 2005 y el 18 de octubre
de 2000 fue traspasada a la Empresa de Generacion Eléctrica, S.A. (EGESA) quien asume
todas las obligaciones y responsabilidades sobre la planta segin contrato de traspaso de las
turbinas de gas, y las plantas hidroeléctricas de La Estrella y Los Valles con una capacidad
instalada de 42 y 48 megavatios, respectivamente, localizadas en la Provincia de Chiriqui. La
planta de Bayano culminé la expansion de la primera y segunda unidad incrementando su
capacidad de 75 a 87 megavatios en ambas unidades y la construceion de la tercera unidad de
86 megavatios en el mes de febrero de 2004, totalizando 260 megavatios de capacidad
mstalada en ¢l complejo Bayano. La Compafifa construyd la hidroeléctrica Esti con una
capacidad instalada de 120 megavatios, focalizada en la Provincia de Chiriqui, la cual entré en
operacién comercial el 20 de noviembre de 2003. Adicionalmente, la Compaiiia inicié en
marzo 2000, la repotenciacion de las cuatre unidades de generacion de las plantas La Estrella -
Los Valles, incrementando su capacidad a 45 y 51 mepavatios, respectivamente en junio de
2006 y al 30 de junio de 2007 a 48 y 54 megavatios con la culminacion del proyecto de
repotenciacion, quedande de esta manera, la Compaififa, con una capacidad total de 482
megavatios.

Al 31 de diciembre de 2010 AES Panama Energy, S.A., subsidiaria 100% de la Corporacion,
posee 105,353,687 (49.0%) acciones de la Compailia, la Replblica de Panama posee
108,347,536 (50.39%) acciones, los empleados y ex empleados de la Compafifa poseen
1,016,205 (0.47%) de las acciones y 290,097 (0.14%) acciones son mantenidas en tesorerfa.

La Compaiia genera y vende electricidad en el Mercado Eléctrico Panamefio y Mercado
Eléctrico Regional (MER), en donde el Mercado Panamefio es regulado por la Autoridad
Nacional de los Servicios Publicos (ASEP) (anteriormente Ente Regulador de los Servicios
Piblicos). Para el afio 2010 aproximadamente 99% de la capacidad firme de las plantas que
operan se encuenira contratada bajo varios acuerdos de compra-venta de potencia y energia o
solo potencia con compafiias de distribucidn, grandes clientes y generadores en la Republica de
Panama. Estos acuerdos tienen un término de duracidn entre wno a diez afios. La energia
excedente es vendida en parte mediante contrato con las compafifas distribuidoras y el resto en
¢l mercado ocasional a los precios establecidos en el mismo (precio spot).
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AES Panama, S. A,
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras expresadas en miles de dolares de los Fstados Unidos de América)

2. Base para la Preparacion de los Estados Financieros

Los estados financieros estdn presentados con base en los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos de América (“US GAAP™).

Los libros contables son llevados en balboas, unidad monetaria oficial de la Republica de
Panama, pais en el cual la Compailia opera. El balboa estd a la par y es de libre cambio con el
dolar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda vy
en su lugar utiliza el dolar estadounidense como moneda de curso legal.

Los estados financieros y notas son presentados en miles de délares ($) de los Estados Unidos
de América, excepto donde sea indicado lo contrario.

3. Resumen de las Principales Politicas Contables
Las politicas de contabilidad mas significativas de la Compafiia se resumen a continuacion:
Lfectivo

La Compafiia considera como efectivo, el efectivo en caja, depdsitos en cuentas corrientes y
de ahotro y depdsitos a plazo con vencimientos originales no mayores a 90 dias.

Efectivo restringido

El efectivo restringido incluye efectivo y equivalente de efectivo, los cuales tienen
disposicidn restringida. La naturaleza de restriccion se debe a las restricciones impuestas por
los acuerdos de financiamiento, los cuales son utilizados como garantias para el pago de los
mtereses del préstamo descrito en la Nota 6y 8.

Inversiones

La Compaiia considera como inversiones, los instrumentos con vencimientos originales
mayores a 90 dias. Los mismos comprenden titulos de deuda disponibles para la venta (ver
Nota 13). Estas inversiones son contabilizadas a su valor razonable y las variaciones son
registradas como parte del patrimonio a la cuenta de otras utilidades comprensivas.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se presentan al valor nominal menos la estimacion para valuacién de
las cuentas por cobrar. La provision por mcobrabilidad es estimada considerando el historial
de cobros de clientes y partes relacionadas, la antigiiedad de los saldos adeudados, asi como
evaluaciones especificas de balances individuales. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, no
existen provisiones por incobrabilidad.

Inventarios

Los inventarios, que consisten principalmente de materiales y repuestos, se valoran al costo o
mercado, el mas bajo. El costo es determinado utilizando el método de costo, primero que
entra, primero que sale. Los inventarios incluyen una provision por obsolescencia de $85 al
31 de dictembre de 2010 y 2009.
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AES Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2010 y 2009 »

(Cifras expresadas en miles de dolares de los Estados Unidos de América)

Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y cquipo se registra al costo de adguisicion, menos fa depreciacion
acumulada. El costo incluye inversiones importantes para el mejoramiento y reemplazo de
piezas criticas para las unidades de generacidn que extienden la vida Gtil o incrementan la
capacidad. Cuando los activos son vendidos o retirados, ¢l correspondiente costo vy la
depreciacion acumulada se eliminan de las cuentas, y la ganancia o pérdida resultante se
refleja en los estados de resuliados.

La depreciacion es calculada de acuerdo a la vida atil de los respectivos activos utilizando el
método de linea recta.

Las tasas de depreciacion utilizadas estan basadas en Ia vida Gtil estimada de los activos y se
detallan a continuacion:

Vida Util
Edificios 30 a 50 afos
Activos de generacion (equipo de generacién) 15 a 50 afios
Activos de generacion {equipo de electricidad) 5 a 50 aflos
Activos de generacion (equipo de transmision) 35 afos
Equipo y mobiliario de oficina 3 a 20 afios
Equipo de transporte 3 a 8 aflos

Evaluacion de deterioro de activos de larga vida

La Compaiia evalia el deterioro de los activos de larga vida basada en la proyeccion de
flujos de efectivo no descontados cada vez que los eventos o cambios indican que hay
circunstancias de que el valor de cada activo no pueda ser recuperable. El valor en libros no
es recuperable cuando los flujos de efectivo futuros descontados esperados que resulten del
uso del activo sean menos que el valor registrado de los activos. La Compafia considera una
perdida por deterioro como la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor
razonable determinado con base en los flujos de efectivo futuros descontados.

Mantenimiento mayor y menor

Todos los desembolsos reconocidos como mantenimiento mayor representan gastos hechos
por ¢l reacondictonamiento a la planta y otros activos. Estos gastos son capitalizados vy
amortizados de acuerdo a la vida atil de cada activo. Los gastos de manienimiento menor
son cargados directamente al estado de resultados.

Construcciones en proceso

Los pagos de proyectos en construccidn incluyen los costos de salarios, ingenieria, interés,
seguros y otros costos de las renovaciones y mejoras que extienden la vida atil de la
propiedad, planta y equipo se capitalizan. Los saldos de construccion en proceso son
transferidos a los activos de generacion eléetrica cuando los activos estan disponibles para el
uso esperado.




AES Panama, §. A,

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras expresadas en miles de délares de los Estados Unidos de América)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Compensacion basada en acciones

A ciertos empleados de la Compania se le concedieron opciones sobre acciones en virtud dei
plan de compensacidén basado en acciones creado por la Corporacion, Este plan permite la
emisién de opciones de compra de acciones comunes de la Corporacion a un precio igual al
100% del precio de mercado de las acciones de la Corporacion a la fecha en que la opeion es
otorgada. Generalmente, las opciones de acciones emitidas en virtud de este plan pueden ser
ejercidas por el empleado un afio después de la fecha de otorgamiento y otras son redimibles
a tres afios (33% anual). El precio de ejercer las opciones para los planes de 2010 v 2009 fue
de $12.18 y $6.71, respectivamente.

La media ponderada del valor razonable de las opciones concedidas en virtud de los planes
de la Corporacion se estimo a partir de la fecha de subvenciones mediante el modelo de
valuacion “Black-Scholes Option™ utilizando las siguientes premisas:

Premisas 2010 2009
Vida estimada de la opcion 6 aflos 6 anos
Tasa de inferés libre de riesgo 2.86% 2.01%
Volatilidad esperada 38% 66%
Rentabilidad por dividendo N/A N/A

El costo es medido fa fecha del otorgamiento de la opcion basada en el valor razonable de la
opcidn determinado por la Corporacion y es registrada a gasto sobre una base de linea recta
durante el periodo requerido de servicio del empleado para ganar el derecho de ejercer la
opeidn, contra una contribucidn de capital en la linea capital adicional pagado.

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, se reconocid el costo de
compensacion de las opciones por $253 y $231 respectivamente.

Costos de financiamiento diferidos

Los costos de financiamiento de préstamos a largo plazo, obtenidos para la construccion de
activos son capitalizados y amortizados utilizando el método de interés efectivo durante el
perfodo de financiamiento.

Reconecimiento y concentracion de ingresos

Los Ingresos producto de las ventas de electricidad en contratos se reconocen cuando la
encrgia producida es entregada a los clientes conforme a las liquidaciones mensuales de
potencia y energia preparadas por el Centro Nacional de Despacho (CND) y con base en los
precios establecidos en los contratos de suminisiro de potencia y/o energia, igualmente la
Compafifa reconoce ingresos de la venta de energia en el mercado ocasional. Por los afios
terminados al 31 de dictembre de 2010 y 2009, el 63.8% y ¢l 65.8% de los ingresos en
contratos, respectivamente, son derivados de las empresas distribuidoras (EDEMET,
EDECHI y ENSA) y cuatro grandes clientes (Importadora Ricamar, Business Park, Cemento
Panama y Bocas Fruit Company).

Los ngresos por itereses corresponden a mtereses ganados de las cuentas a plazo fijo
calculados a la tasa efectiva de interés aplicable.
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AES Panamsa, S. A,

Notas a Jos Estados Financieros

31 de diciembre de 2010 y 2009 -
(Cifras expresadas en miles de ddlares de los Estados Unidos de América)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Impuesto sobre Ja renta

El impuesto sobre la renta diferido es registrado utilizando el método activo y pasivo. Los
impuestos sobre la renta diferidos activo y pasivo son reconocidos por los efectos futuros de
impuestos afribuibles a diferencias entre los valores en los estados financieros de los activos
y pasivos existentes y sus bases fiscales respectivas. Los impuestos sobre la renta diferidos
activo y pasivo son medidos utilizando las tasas de impuestos vigentes que seran aplicadas a
la renta gravable en los ailos en que se espera que dichas diferencias temporales serén
recuperadas o ajustadas como ingreso o gasto. La Compaifiia establece una reserva de
valuacion cuando es mas probable de que no, que todo o una porcién de un activo del
mmpuesto difertdo no serd utilizada.

La Compaiifa utiliza el método directo para el reconocimiento del crédito por inversion por fa
adquisicion de activos calificados. Bajo este método, el crédito por inversion se refleja como
una reduccion del impuesto sobre la renta en el afio que se obtiene la certificacién de acuerdo
a regulaciones fiscales vigentes. El impuesto sobre la renta diferido activo relacionado se
reduce contra el impuesto sobre la renta por pagar basado en la utilizacién del beneficio del
25% del impuesto sobre la renta de cada afio.

Uso de estimaciones

La presentacion de los estados financieros en conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos de América, requiere que la administracion
efectde estimaciones y asunciones que afectan los saldos y montos de los activos, pasivos y
resultados, como también las revelaciones de activos y pasivos contingentes. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones mas importantes son las de la
valuacion y determinacion de la vida Gtil de los activos de larga vida y la evaluacién de los
posibles litigios y reclamos.

Fondo de cesantia / prima de antigiiedad e indemnizacion acumuladas

El Codigo de Trabajo establece en la legislacién laboral panamefia el reconocimiento de una
prima de antigiiedad de servicios. Para tal fin, se ha establecido una provision, la cual se
caleula sobre Ja base de una semana de indemnizacion por cada afio de trabajo, lo que es
1gual al 1.92% sobre los salarios pagados en el afio.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de la vigencia de la ley, la obligacién
de los empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de
antigliedad y la indemnizacién por despido injustificado que establece el Codigo de Trabajo.

Este fondo se constituye con base a la cuota parte relativa a la prima de antigiiedad y el 5%
de la cuota parte mensual de la indemnizacién
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3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Nuevas Normas de Contabilidad

A la fecha de los presentes estados financieros y efectivos a partir del 1 de enero de 2010, los
siguientes pronunciamientos contables han sido emitidos por el Financial Accounting
Standards Board (FASB}), sin embargo la Administracion de la Compania estima que la
adopeidn de los mismos, no tendra impacto en los estados financieros de la Compaiiia.

Consolidaciones y mejoras de Informacion Financiera para empresas involucradas con

entidades de interés variable (VIE) {(ASC 810). La nueva normativa contable respecto a la
consohdacion de VIE requiere que una entidad evalte la determinacion del beneficiario
principal de una VIE cualitativamente, en lugar de cuantitativamente. Esta determinacion se
basa en s1 la entidad tiene el poder para dirigir las actividades que impactan significativamente
el desempefio econdmico de las VIE y la obligacion de absorber las pérdidas o el derecho a
recibir los beneficios de la VIE que potencialmente podrian ser importantes a la VIE. Otros
cambios claves incluyen: un requisito para la revision de empresa en marcha del beneficiario
principal, la consideraciéon de la perdida de derechos para determinar si una entidad es un VIE,
los tipos de eventos que desencadenan la reconsideracidn de una entidad como VIE y Ia
expansion de las divulgaciones requeridas anteriormente.

Contabilidad para las transferencias de activos financieros (ASC 860). La nueva
normativa contable respecto a las transferencias de activos financieros, entre otras cosas:
elimina el concepto de entidad con fines especiales; introduce el concepto de interés
participalivo y se especifica que para poder optar a la venta contable de una transferencia
parcial de un activo financiero o un grupo de los activos financieros se debe cumplir con la
definicion de interés participativo, se aclara que la entidad debe considerar todas las
disposiciones adoptadas simultdneamente con o en la contemplacién de una transferencia y
exige mformacion clara para proporcionar a los usuarios de los estados financieros con una
mayor fransparencia sobre las transferencias de activos financieros.

4. Cuentas y Transacciones con Compaiiias Afiliadas y Relacionadas

El Gobierno Panamefio posce una mversion significativa en las compaiifas de generacion,
distribucidn y transmision de la industria de energia eléctrica de Panamd. Consecuentemente,
todas las transacciones entre la Compafifa v estas compailias son consideradas transacciones
con partes relacionadas.
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4. Cuentas y Transacciones con Companias Afiliadas y Relacionadas

Los saldos y fransacciones con partes refacionadas se detallan asi:

En los balances generales

2019 2009
Cuentas por cobrar:
Empresa de Generacion Eléctrica Fortuna, S.A. $ 358 § 879
Empresa de Generacion Eléctrica Bahia Las Minas, S.A. 4,981 208
Empresa de Transmiusion Eléctrica, S.A. (ETESA) 105 193
Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste, S A, (EDEMET 13,958 15,854
Empresa de Distribucién Elécetrica Chiriqui, S.A. (EDECHI) £,301 1,190
Empresa de Distribucion Eléctrica Elektra Noreste, S.A. (ENSA 3,247 4810
Autoridad del Canal de Panama 1 28
$ 23951 $§ 23162
Cuentas por pagar:
Empresa de Generacion Eléctrica Fortuna, S A, $ 335 § 1,017
Empresa de Generacion Eléctrica Bahfa Las Minas, S.A. 68 3417
Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. 2,255 1,866
Empresa de Distribucion Eléctrica Flektra Noreste, S.A. 184 128
Autoridad del Canal de Panama 723 587
Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A. 2 87
Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste, S.A. 44 225
$ 3,011 § 7327
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4. Cuentas y Transacciones con Compaiiias Afiliadas y Relacionadas (continuacién)

En los estados de resultados por los afios terminados el 31 de diciembre 2010 y 2009:

2010 2009
Ingresos:
Empresa de Generacion Eléctrica Fortuna, S.A. $ 9749 § 40674
Empresa de Generacion Eléctrica Bahia Las Minas, S.A. 10,085 813
Empresa de Transmision Eléetrica, S.A. 106 353
Empresa de Distribucién Eléctrica Metro Oeste, S.A. 95,292 99,858
Empresa de Distribucion Eléctrica Chirigui, S.A. 8,749 8,094
Empresa de Distribucion Eléctrica Elektra Noreste, S.A. 22,298 29,791
Autoridad del Canal de Panama 136 61
$ 146,415 § 143,644
Honorarios de transmision:
Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. $ 12,2001 § 11,985
Compras de energia y costos asociados:
Empresa de Generacion Eléctrica Fortuna, S.A. $§ 5204 § 3,950
Empresa de Generacion Eléctrica Bahia Las Minas, S.A. 7,820 7,008
Empresa de Transmision Eléctrica, S A, 5 792
Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Qeste, S.A. 1,396 508
Empresa de Distribucion Electrica Chiriqui, S.A. 77 27
Empresa de Distribucion Eléctrica Elektra Noreste, S.A. 1,846 899
Autoridad del Canal de Panama 4,821 2,950

$ 21,259 § 16,134

Cuentas y transacciones con compaiiias afiliadas

Servicios administraiivos

Durante 1999, la Compailia efectud un contrato de administracion de 20 afios con AES Panama
Energy, S. A, El acuerdo permite un honorario equivalente al 3% de los ingresos antes de
depreciacion, mtereses e impuesto sobre la renta por los cinco primeros afios, v del 4% de
mgresos antes de depreciacion, intereses e impuesto sobre la rema desde el sexto hasta el
décimo afio del contrato. Ll total de honorarios cargados a gastos de administracion asciende a
$4,680 para el aio terminado el 31 de diciembre 2009.
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4. Cuentas y Transacciones con Compaiiias Afiliadas y Relacionadas (continuacion)
Servicios administrativos (continuacion)

En noviembre 2010, la Compaiifa efectud un nuevo contrato de administracion con AES
Solutions LLC, subsidiaria de la Corporacion, con vigencia del 1 de enero 2010 al 31 de
diciembre del 2018. El acuerdo establece que los honorarios anuales seran por la suma minima
de $4,000, suma que sera ajustada anualmente en consecuencia de los cambios inflacionarios y
sera la Junta Directiva guien apruebe semestralmente, los cargos facturados que anualmente
seran al menos el monto minimo acordado. El total de honorarios reconocidos en gastos de
administracién asciende a $4,692 para ¢l ano terminado el 31 de diciembre 2010.

Ingresos por alquiler

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Comparifa facturd por concepto de alquileres a
compafiias afiliadas la cantidad de $326 y $387, respectivamente. Estos contratos tienen una
duracion de un afio con opcion a renovacién automatica y estan registrados en la cuenta de
otros ingresos en et estado de resultados.

Servicios de asesoria

La Compafiia mantiene contrato en concepto de Servicios de Asesoria de Administracion de
Desarrollo y Construccidn con compaifiia afiliada, por dicho contrato se han reconocido
ingresos por servicios de administracion por la suma de $219 para los aiios terminados el 31 de
diciembre de 2010 y 2009. Los saldos por cobrar se presentan en los balances generales que se
acompaiian y los mgresos recibidos se presentan en los estados de resultados en el rubro de
otros ingresos.

Dividendos

La Compaiiia distribuyd dividendos por la suma de $61,500 y $63,190 para los aiios 2010 y
2009, respectivamente. Los dividendos se pagan con base en los estados financieros emitidos
bajo Normas Intemacionales de Informacion Financiera (NHF), los cuales son los principios
de contanlidad generalmente aceptados en la Republica de Panama.

Seguros

La Compaiia mantiene un seguro contratado contra todo riesgo con AES Global Insurance
Corporation, subsidiaria de fa Corporacion, el cual cubre todo riesgo operacional incluyendo
rotura de maquinaria e interrupcion de negocio. Por este contrato se han registrado gastos de
seguros por $2,034 v $1,919 por los afios 2010 y 2009, respectivamente.
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4. Cuentas y Transacciones con Compaiiias Afiliadas y Relacionadas (continuacién)

Seguros (continuacion)

Al 31 de diciembre de 2010 se registraron $10,320 por cobrar a la compaifa de seguro
producto del reclamo de los costos de reparacion del tinel de aduccién de la Central
Hidroeléetrica Esti (ver Nota 14),

Otros

La Compaiiia ha registrado una cuenta por pagar en sus hbros por $2,481 por concepto de
prima de construceién, como lo establece el contrato de compra de energia que mantiene con
su afiliado AES Changuinola, S.A.

Por los afios termmados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, los empleados accionistas de la
Compafifa devengaron en concepto de salarios y ofras remuneraciones de $1,094 y $1,678,
respectivamente.

5. Gastos Pagados por Anticipado

Los gastos pagados por anticipadoe al 31 de diciembre 2010 y 2009 se detallan a continuacion:

2010 2009
Flanzas $ 208 3% 196
Seguros 549 523
Adelanto a proveedores 1,793 215
ANAM-Concesiones de Agua 49 44
Adelantos por servicios administrativos - 920
Impuesto complementario 1,140 -
Otros 62 104

$ 3,801 % 2,002

6. Efectivo restringido

En diciembre de 2006, la Compailia coloca titulo de deuda (emitidos bajo regla
[44A/Regulation S por la Securities and Exchange Commission) en el mercado internacional y
nacional por la suma de $300,000 con el propésito principal de refinanciar los saldos de capital,
intereses y otros cargos adeudados por la Compaififa producto de una emisién de deuda por
$320,000 en el afio 2003.
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6. Efectivo restringide (continuacion)

Como parte de los acuerdos establecidos en la nueva deuda de $300,000 se incluye la creacion
de un fondo de fideicomiso con la cuenta denominada “Cuenta Acumulada del Servicio de la
Deuda”. Este fondo ha sido constituido por AES Panamd, S. A., como fideicomitente y HSBC
Bank USA, National Association como fiduciario y agente colateral y tiene como proposito
general mantener un fondo de efectivo para cumplir con las obligaciones de pago de intereses
de un semestre. El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de $9,837 y
$9,836, respectivamente.

7. Préstamos por Pagar

Los préstamos por pagar al 31 de diciembre 2010 y 2009 se detallan a continuacion:

2010 2009

Banco General, S.A.
Préstamo hipotecario garantizado con primera hipoteca y anficresis
sobre propiedades de fa Companfa, con vencimicento en noviembre
de 2018, con una tasa de interes segim LIBOR (London Interbank
Offered Rate) mas 2.75% revisado cada 3 meses. $ 1,059 % 1,157
Préstamo hipotecario garantizado con primera hipoteca y anticresis
sobre propiedades de la Compaiia, con vencimiento el 22 de
septiembre de 2017, con una tasa fija anual de 7%. 929 1,065

1,988 2,222
Menos vencimientos circulantes 241 240
Préstamos por pagar largo plazo $ 1,747 % 1,982

Los vencimientos de los préstamos por pagar para los siguientes cinco afios se detallan asi:

2011 $ 241
2012 250
2013 258
2014 265
2015 273
Afios posteriores 701

$ 1,988
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7. Préstamos por Pagar (continuacion)

’

Al 31 de diciembre de 2010, los préstamos se encuentran garantizados con hipoteca sobre
bien mmueble, cuyo valor en libros es por un monto de $2,796.

8. Bonos por Pagar, Neto

El 21 de diciembre de 2006, la Compaiiia refinancié la deuda por $320,000 con una nueva
factlidad por $300,000. Esta facilidad fue suscrita y distribuida por Credit Suisse y UBS
Investment Bank. La Compafila pagd costos para la emision de este financiamiento por
$5,024, los cuales fueron diferidos y se estan amortizando durante el término del contrato de
deuda. Los costos de financiamientos diferidos netos totalizan $3,375 y $3,825 al 31 de
diciecmbre de 2010 y 2009, respectivamente.

Esta facilidad fue emitida mediante titulo de deuda por $300,000 (emitido bajo regla
144A/Regulation S por la Securities and Exchange Commission) en el mercado internacional
y nacional con vencimiento el 21 de diciembre de 2016 y a una tasa de interés anual de
0.35% con un solo pago al vencimiento del monto principal y pagos semestrales de intereses.
La Compaiia presenta en el balance general el titulo de deuda por un monto de $298,345,
neto de descuento por amortizar, el cual es amortizado bajo el método de tasa de interés
efectiva.

Los bonos por pagar fueron emitidos de acuerdo a disposiciones del Contrato de Emision
llevado a cabo entre AES Panamd, S.A. y HSBC Bank USA, National Association como
fiduciario.

A continuacion detallamos los compromisos y restricciones mas relevantes de esta deuda:

» La Compafiia debe mantener cuenta de “Cuenta Acumulada del Servicio de la Deuda”
con los fondos depositados v disponibles para cubrir un semestre de intereses.

*  Restricciones al momento de mcurrir en ciertas deudas:
a. Aceptaciones bancarias, cartas de crédito u otro no debe exceder de $20.000 en

ningun momento. :
b. Entrar en contratos de arrendamiento que exceden de $10,000 en ningtin momento,

e Limitacion en la venta de activos de generacion,

e Debera presentar estados financieros auditados a mas tardar de 120 dias del cierre del
periodo fiscal.
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8. Bonos por Pagar, Neto {continuacion)

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, ia Compaiifa estd en cumplimiento de todos sus
COMpPromisos y restricciones.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, ef saldo de los bonos por pagar neto de descuento se
detalla ast:

2010 2009
Bonos $ 300,000 § 300,000
Descuento por amortizar (1.635) (1.877)

Total bonos por pagar, neto $ 298345 § 298,123

La amortizacion del descuento se presenta en los estados de resultados como gastos de
intereses.

9. Compromisos y Contingencias
Compromisos
Contratos de Compra-Venta de Energia

La Compaiiia ha contraido ciertas obligaciones en conexion con los contraios de concesion y
compra de energia. La Compaiija mantiene fianzas de garantia por un monto de $29,949 para
garantizar las obligaciones de acuerdo con los contratos firmados con las compafifas
distribuidoras. La Compafifa también mantiene fianzas de garantia por un monto de $28,000 a
favor de la Autoridad Nacional de los Servicios Pablicos / Contraloria General de la Republica
de Panama por la concesion de la explotacion del aprovechamiento hidroeléctrico las cuales
garantizan la generacion de energia eléetrica. La Compaiila también mantiene una carta de
crédito stand-by por un monto de $843 para garantizar los pagos por las compras en el mercado
ocasional y una carta de crédito por $15 para garantizar el pago de transmision del Gran
Chiente Bocas Fruit Company. Adicionalmente, la Compaiifa mantiene garantias a favor de
ETESA por $1,067 y § 7 para garantizar los pagos por los servicios de transmision.

El 9 de marzo de 2007, la Compafiia firmo con AES Changuinola, S.A. un contrato para la
compra-venta de Potencia Firme y Energia por un periodo de diez afios que van desde el afio
2011 al afio 2020. El [4 de mayo de 2010 firmé la enmienda # | al contrato de reserva No. 01-
07, en donde adiciond dos nuevos renglones de compra-venta de potencia firme y energia por
un periodo de 10 afios, a partir de 2012 y 2013.
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9. Compromisos y Contingencias (continuacion)
Compromisos (continuacion)
Contratos de Compra-Venta de Energia (continaacion)

En el mes de septiembre de 2008, la Compafiia gand la licitacion Edemet 01-08 para la venta
de potencia y electricidad por un periodo de diez afios que van desde el afio 2012 al 2022.

En diciembre 2009, la Compafiia firm¢ contratos por venta de excedentes de energia con las
tres compahias distribuidoras para el afio 2010: Contrato 41-09 EDECHI ~ AES Panama;
Contrato 20-09 EDEMET-AES Panama y Contrato 06-09 ELEKTRA-AES Panamd.

En septiembre de 2010 se firmd la enmienda # 1 al contrato GC- 02-09, entre AES Panama ¢
Importadora Ricamar y se firmo el contrato GC-02-10 entre AES Panamd e Importadora
Ricamar, ambos para el “Suministro de potencia firme y energia a un Gran Cliente”, ambos
con vigencia hasta el 31 de diciembre de 2013.

Contratos de Concesion

La Compafiia ha adquirido contratos de concesidn de cincuenta aflos que otorgan ciertos
derechos, mcluyendo la generacién y venta de electricidad producida por las plantas
hidroeléctricas y los derechos de agua para ¢l uso de los rios Bayano, Chiriqui, Los Valles vy
Caldera. La Compafifa estd obligada a administrar, operar y dar mantenimiento a las plantas
durante el término de los contratos. Dicho término podrd ser renovado por unos cincuenta afios
adicionales sujetos a la aprobacion previa del Ente Regulador de los Servicios Publicos
(ERSP).

Los términos mds importantes de los contratos de concesion firmados entre la Compafifa y el
ERSP (ahora Autoridad Nacional de los Secrvicios Publico — ASEP -} se detallan a
continyacion:

» La ASEP otorga a la Compafiia una concesion para la generacion de energia hidroeléctrica
mediante la explotacion del aprovechamiento hidroeléctrico ubicado sobre los rios Bayano,
Chiriqui, Los Valles y Caldera.

» La Compailia esta autorizada a prestar el servicio publico de generacion de clectricidad, e
cual comprende la operacién y mantenimiento de las plantas de generacion eléctrica, con
sus respectivas fineas de conexion a las redes de transmision y equipos de transformacion,
con el fin de producir y vender en el sistema eléctrico nacional y realizar ventas
internacionales de energia.

8]
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9. Compromisos y Contingencias (continuacion)
Contratos de Concesion (continuacion)

e [l térmmo de vigencia de cada una de las concesiones otorgadas tiene una duracion de
cineuenta (50) afios. El mismo puede ser prorrogado por un periodo de hasta cincuenta (50)
aflos, previa solicitud a la ASEP.

* La Compafiia tendra ¢l derecho de poseer, operar y mantener los bienes de los complejos y
realizar mejoras sobre los mismos. Se requerird aprobacion previa en los casos en que [a
Compaiia aumente la capacidad de alguna de las plantas en 15% o mas en el mismo sitio.

e La Compatia tendra la libre disponibilidad de los bienes propios v los bienes de los
complejos.

e La Compafifa tendrd los derechos sobre los bienes inmuebles y derechos de via o paso,
dentro de los Complejos Hidroeléctricos pudiendo realizar todas las actividades necesarias
para la generacion y venta de energia hidroeléctrica.  Asi mismo, la Compaiiia también
tendra el derecho de via o acceso a las areas de los complejos hidroeléetricos actualmente
habilitadas y en uso.

e La Compafiia podrd solicitar la adquisicion forzosa de inmuebles v la constitucion de
servidumbres en su favor conforme lo estipula la Ley No.6 y su reglamento.

Contingencias

La Compaiiia estd involucrada en ciertos procesos legales en el curso normal de los negocios.
Es la opmion de la Compaiiia y sus abogados que ninguno de los reclamos pendientes tendra
efectos materiales adversos en los resultados de sus operaciones, posicion financiera o flujos de
efectivo.

La Compatifa puede estar expuesta a costos ambientales en el curso ordmario 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. Los
estimados de los pasivos se basan en hechos disponibles en fa actualidad, la tecnologia
existente y las leyes y reglamentos vigentes, tomando en consideracion los efectos probables de
la inflacién y otros factores sociales y econémicos e incluye estimados de costos legales
asociados. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, no existen pasivos ambientales conocidos.

La ASEP emitio el 22 de octubre 2010, la Resolucion AN No. 3932-Elec relacionade con la
seguridad en las presas en el sector elécetrico. Esta legislacion contempla temas muy sensibles
e importantes sobre la seguridad y ¢l medio ambiente. La Resolucion comenzard a regir a partir
del 9 de noviembre de 2011. La Compafiia estd evaluando 1a presente Resolucion con el fin de
determinar si se requiere cambiar sus procesos y si oes necesario realizar inversiones
adicionales,
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10. Planes de Retiro y Prima de Antigiiedad

De acuerdo con las leyes panamefias, la Compafiia estd obligada a constituir un fondo de
cesantia para cubrir los pagos por prima de antigliedad ¢ indermnizacion de los empleados a la
terminaciéon de la relacion laboral. Las contribuciones estan basadas en un 1,92% para la prima
de antigliedad y un 0.32% para indemnizaciones sobre la remuneracion pagada a empleados.

El fondo de cesantfa debe ser depositado y administrado por una institucién privada vy
autorizada.

En adicién, la Compaiifa brinda un plan de aportes definido disponible para todos los
empleados. La Compafiia hace contribuciones hasta del 5% de su salario anual, en adicion a la
posibilidad de aportes discrecionales por parte de los empleados. Los aportes al plan estdn
restringidos por un periodo de 10 afios. La Compafiia habia contribuido al plan en $102 y $84
por los afios terminados el 31 de diciembre 2010 y 2009, respectivamente.

La Compania también ofrece a sus empleados un bono en forma de acciones de The AES
Corporation. Estas acciones son depositadas en un Fideicomiso denominado “Plan de

Pensiones no Contributivo™ y es administrado por una tercera parte autorizada que manticne
cuentas mdividuales para cada empleado. Las contribuciones a este plan estan sujetas a
decisiones de la Junta Directiva y estd calculada basada en un porcentaje del salario de cada
empleado permanente. La provision reconocida en gastos por esta contribucion totalizé $366 y
$307 por los afos terminados 31 de diciembre de 2010 y 2009, respectivamente.

11. Otros Ingresos, Neto

Por los afios terminados ¢l 31 de diciembre de 2010 y 2009 los otros ingresos se detallan como
sigue:

2010 2009

Ingresos por alquiler $ 326 % 387
Ingresos por servicios de administracion 219 219
Ganancia en la disposicidén de activo fijo 11 -
Descarte de activo fijo (10,320) -
Reembolso por reclamo a la compania de seguro 19,320 .
Descarte de inventarios - (63)
Otros ingresos 1,232 85
$ 1,788 § 628
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12. Impuesto sobre la Renta

Por los afios terminados ¢l 31 de diciembre de 2010 y 2009 la provision para impuesto sobre la
renta consiste de lo siguiente:

2010 2009
Corriente $ 15,088 % 16,171
Diferido 6,887 5,554

$ 21,975 % 21,725

La conciliacién entre la tasa de impuesto estatutaria con la tasa efectiva de impuesto de la
Compaitia como un porcentaje de la utilidad antes de impuesto por los afios terminados el 31
de diciembre de 2010 y 2009 se detalla a continuacién:

2010 2009
Tasa de impuesto sobre [a renta estatutaria 30.00 30.00
Aumento (disminucion) resultante de:
Ingresos no gravables 0.13) (0.13)
Gastos no deducibles 0.12 0.58
Otros (0.90) (0.54)
Tasa efectiva de impuesto sobre la renta 29.09 29.91

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compafiia estan sujetas a revision por las
autoridades fiscales por los ultimos tres afios inclusive el afio termmado el 31 de diciembre de
2010, segun regulaciones fiscales vigentes. Ademas, la Compaiifa estd sujeta a revision por las
autoridades fiscales sobre el cumplimiento de la ley de timbres fiscales.

Al 31de diciembre de 2010 y 2009, el impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo estaba
compuesto de las siguientes partidas:
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12. Impuesto sobre la Renta (continuacion)

Impuesto diferido activo:
Provisién para obsolescencia
Provisiones de gastos
Total impuesto diferido activo a corto plazo

Impuesto diferido pasivo:
Reclamo al seguro por cobrar
Total impuesto diferido pasivo a corto plazo
Total impuesto diferido (pasivo) activo a corto plazo, neto

Impuesto diferido activo:
Diferencia en la base fiscal de activo de generacion
Total impuesto diferido activo largo plazo

Impuesto diferido pasivo largo plazo:
Depreciacion acumulada sobre activos de inversion
Depreciacion acelerada
Intereses capitalizados
Depreciacién acumulada sobre activos dados

en donacién al gobierno
Total impuesto diferido pasivo largo plazo
Total impuesto diferido pasivo largo plazo neto

2010 2009
26 S 26
1,035 39
1,061 65
(3,096) ;
(3,096) .
(2,035) $ 65
1,596 1,775
1,596 § 1,775
(,392) $ (5,750
(10,723) (5,661)
(14) -
(2,581) (2,693)
(18,710) (14,104)
17,114y $ (12,329




AES Panama, S. A,

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010 y 2009
(Cifras expresadas en miles de dolares de los Estados Unidos de América)

12. Impuesto sobre la Renta (continuacion)

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la reconciliacion del impuesto diferido activo a corto vy a
largo plazo al inicio y final del afio se presenta a continuacion:

2010 2009
Saldo al inicio del afio $ 1.840 § 2,204
Aplicado durante el ano 817 (364)
Saldo al final del ane $ 2,657 3 1,840

La Ley No. 28 de 20 junio de 1995, que estuvo vigente hasta el afio 2000, permitid que las
compaiiias invirtieran en tecnologia para obtener un crédito fiscal por inversidn. La inversion
debe ser validada por la institucién téenica calificada con el fin de aplicar este incentivo fiscal
que consiste en la aplicaciéon de un crédito fiscal de 25% sobre el impuesto sobre la renta
causado en el periodo fiscal. El crédito fiscal es aplicable hasta que la Compaiiia consuma el
costo total de las inversiones.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el pasivo por impuesto sobre la renta diferido est4
compuesto por el beneficio fiscal de fa donacion de infraestructura al Gobierno de Panama la
cual fue deducible para propésito fiscal en el afio en que se incurrié, mientras que para
propositos financieros se depreciard durante la vida 0til del activo. Adicionalmente, por los
anos termmados ¢l 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Compailia utiliza beneficio fiscal a
traves de la aplicacion del método de depreciacion acelerada (suma de digitos) uno de los
metodos permitidos en el articulo 51 del Decreto 170 de 1993 para efectos fiscales. La
aplicacion de este método fue caleulado para un grupo de activos de la Compafiia.

La Compaiia registro al 31 de diciembre de 2010 una cuenta por cobrar a la compaiifa de
seguros AES Global Insurance Corporation (ver Nota 4 cuentas con compafiias relacionadas y
afiliadas y Nota 14 eventos subsecuentes) por $ 10,320 correspondiente a parte de los costos de
reparacion del tinel de aduccién de la Central Hidroeléctrica Esti, los cuales seran cobrados
durante el afo 2011,

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la reconciliacion del impuesto diferido pasivo a corto y
largo plazo al inicio y final del afio se presenta a continuacién:

201 2009
Saldo al inicio del periodo $ 14,104 § 8,913
Aplicado durante el periodo 7,702 5,191
Saldo al final del periodo S 21,806 3 14,104
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12. Impuesto sobre Ia Renta {continuacion)

Ef 15 de marzo de 2010 £l Congreso de la Republica de Panama aprobd La Ley No 8. de
marzo de 2010, 1a cual reformé el régimen fiscal vigente en la Republica. Entre los principales
cambios estan:

— Seredujo de la tasa de impuesto sobre la renta a partir del periodo fiscal 2010, excepto
para compaiiias y sus subsidiarias dedicadas a ciertos tipos de negocios entre los que
se incluyen la generacion y distribucion de clectricidad, las cuales reducirdn su tasa
de impuesto sobre la renta de la siguiente forma: 27.5% en 2012 y 25% en 2014. Sin
embargo, la Ley No. 8 de marzo de 2010 ha establecido que las empresas en las cuales
el Gobierno tenga una participacion accionaria de mas del 40%, permaneceran con la
tasa de impuesto sobre la renta del 30%.

- Se establecid un nuevo régimen de anticipos de impuesto a partir del periodo fiscal
2011 en virtud del cual las compariias tendran que pagar 1%, mensual, sobre sus
ingresos gravables.

Be acuerdo al Accounting Standards Codification (ASC) 740 /ncome Taxes, se requiere que
la Compafiia reconozca los cfectos sobre los estados tinancieros de las posiciones fiscales si
cumplen con la limitante de que “sea mas probable que no”. Al evaluar las partidas
relacionadas con este limite, la Compafila debe evaluar si cada posicion fiscal puede
mantenerse con base solamente en sus méritos téenicos en el caso de una inspeceién por
parte de la autoridad tributaria. La mterpretacion requiere que la Compaflia establezca
pasivos para reflejar la porcién de estas posiciones que no puedan ser concluidas como que
“sea mas probable que no” de ser realizadas frente a su ultima mstancia de hiquidacion final,
Se hace referencia a las mismas como pasivos para beneficios fiscales no reconocidos bajo
ASC 740. Al adoptar esta interpretacion, la Compafiia identificd y evalud cualesquiera
posiciones tributarias inciertas potenciales y concluyd que no existen posiciones tributarias
inciertas que requieran reconocimiento en los estados financieros. La Administracién espera
que las autoridades tributarias permitan estas posiciones de ser inspeccionadas y tiene un alto
nivel de conflanza en los méritos téenicos de estas posiciones. Consecuentemente, la
Administracion espera que el monto total de la posicion fiscal sea finalmente realizada vy
reconocida en los estados financieros.

13. Valor Razonable de tos Instrumentos Financieros

La Compaiia establecid un proceso para la determinacion del valor razonable. La
determinacion del valor razonable considera los precios de cotizacion del mercado; sin
embargo, en muchas instancias, éstos no cotizan precios de mercado para varios instrumentos
financieros de la Compafia. En casos donde la cotizacion de mercado no esta disponible, los
valores razonables son basados cn estimados usando el valor presente u ofras técnicas de
valuacién.  Estas técenicas son afectadas significativamente por las suposiciones usadas,
incluyendo la tasa de descuento vy los flujos de efectivo futuros
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13. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacion)
Instrumentos Financieros con Valor en Libros Aproximado al Valor Ruzonable

El valor en libros de ciertos activos financieros, incluyendo efectivo, mversiones, cuentas por
cobrar, cuentas por cobrar relacionadas y ciertos pasivos financieros incluyendo cuentas por
pagar, cuentas por pagar relacionadas, por su naturaleza de corto vencimiento, es considerado
igual a su valor razonable.

Inversiones
Titulos de deuda publica disponibles para la venta, que por su naturaleza de corto vencimiento

son considerados igual a su valor razonable y cuyo valor es determinado por los precios (no
ajustados) en mercados activos para activos idénticos (Bloomberg).

2019 2009
Yalor en Valor Valor en Valor
libros Razonable libros Razonable
Activos Financieros:
Inversiones $ 5603 % 5,603 $ - $ -

Al 31 de diciembre de 2010, la Compaifiia mantiene titulos de deuda los que ha clasificado
como disponibles para la venta, que por su naturaleza de corto vencimiento son considerados
igual a su valor razonable y han sido catalogados como de Nivel 1. Nivel | son aquellas
mversiones cuyo valor es determinado en funcién a los precios (no ajustados) en mercados
activos para idénticos bienes que la entidad tiene la posibilidad de acceder a la fecha de
valoracion.

Bonos por Pagar

Los valores razonables estimados al 31 de dictembre de 2010 y 2009 estan basados en
informacién disponible a la fecha de los balances generales. La Compaflia no tiene
conocmmiento de ningun factor que pueda afectar significativamente la estimacion del valor
razonable a esas fechas. Para los bonos por pagar con una tasa fija, la Compaiiia establecio un
proceso para la determinacion del valor razonable,
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13. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacion)

La determmacion del valor razonable considera los precios de cotizacion del mercado
panameiio (Nivel 1), que s¢ detallan a continuacion:

2010 2009
Valor en Valor Valor en Valor
libros Razonable libros Razonable
Pasivos Financieros:
Obligaciones y colocaciones a
largo plazo $ 298,345 § 319,220 § 208,123 § 205,142

14. Eventos subsecuentes

E1 30 de octubre de 2010, la planta hidroeléctrica Esti fue retirada temporalmente del sistema
para reahzar una nspeccion en su tinel de aduccion de agua, debido a la deteccion de una
merma considerable de sus niveles de atluentes.

El 31 de enero de 2011, la consultora Norconsult, empresa contratada para la inspeccion y
analisis del tunel antes mencionado, emitié un informe detallando el alcance de los dafios vy
costo de reparacion estimados.

In funcion a este informe y debido a la magmitud de los dafios, la Administracion determing
registrar el retiro parcial de las secciones dafiadas del tumel, registrando una perdida por
$10,320, equivalente al valor neto en libros de las secciones afectadas. Asimismo la
Administracion decidid registrar una cuenta por cobrar a la aseguradora por igual monto, con
cargo positivo a resultados.

Estos registros fueron realizados con hase en la politica de reclamos de seguros vigente de la
Compaiiia, la cual establece que cuando no exista tiempo suficiente para llegar a un acuerdo
sobre el monte del reclamo, podra ser registrado un monto por cobrar basado en la mejor
estimacion de la Administracion del monto probable a recuperar.

Los eventos subsecuentes fueron evaluados por la Administracion hasta el 25 de marzo de
2011, fecha en la cual los estados financieros fueron autorizados por la Administracion para
su emision.




