Estados Financieros

Gas Natural Atlantico, S. de R. L.

Por los periodos terminados el 30 de septiembre de 2018 (no auditado)
y el 31 de diciembre de 2017 (auditado)
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Gas Natural Atlantico, S. de R. L.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Gas Natural Atlantico,
S. de R. L., en adelante "la Compafifa", los cuales comprenden el estado de situacién financiera al
30 de septiembre de 2018 y el estado de resultado integral, cambios en el patrimonio y flujos de
efectivo por los nueve meses terminados en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de
politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La Administracion de la Compaiiia es responsable por la preparacion y presentacién razonable de
estos estados financieros intermedios, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad y por
el control interno que la administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de
estados financieros intermedios que estén libres de representaciones errdneas de importancia
relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es elaborar los estados financieros intermedios con base a los registros
contables de la Compaiiia bajo las Normas Internacionales de Informacion Financiera, Durante la
elaboracion de los estados financieros intermedios hemos revisado la informacién contable con la
finalidad de validar la razonabilidad de las estimaciones hechas por la administracion, asi como
evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros en cuestidn.

Consideramos que hemos obtenido informacion suficiente y apropiada acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros intermedios. En nuestra opinion, los estados financieros
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Gas Natural
Atlantico, S. de R. L., al 30 de septiembre de 2018, y su desempefio financiero y sus flujos de
efectivo por los nueve meses terminados en esa fecha, de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informaciog Fipanciera,

s DL

/

N/Iiguel Ho laga José Carrién =
Gerente (beneral CPA No. 70-2004
29 de noviembre de 2018

Panama, Repablica de Panama




Gas Natural Atlantico, S. de R. L.
Estado de Situacion Financiera
Al 30 de septiembre de 2018 v 31 de diciembre de 2017

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

Notas

16
12y 13

Activos a corto plazo

Efectivo

Efectivo restringido

Cuentas por cobrat:
Compafifas afiliadas
Compafiias relacionada
Otras cuentas por cobrar

Inventarios

Impuesto sobre la renta pagado por
anticipado
(astos pagados por anticipado

Activo instrumento financiero derivado
Total de activos a corto plazo

Activos a largo plazo

Planta y equipo, neto

Equipos de generacion
Mobiliario y equipos

Equipo de transporte

Menos depreciacion acumulada
Construcciones en proceso
Total de planta y equipo, neto

Otros activos

Efectivo restringido

Activos intangibles, netos

Impuesto sobre la renta diferido

Activo instrumento financiero derivado
Otros activos

Total de otros activos a largo plazo

TOTAL DE ACTIVOS

2018 2017

$ 269 $ 327
22 1

250 —

551 500
24,045 3
2,151 —

1 1

29,765 1,200
1,867 —
58,921 2,032
454,365 2
261 189

97 97
(1,643) (76)

— 381,744
453,080 381,956
1,772 14,696

75 5

6,667 —
17,931 9,984

241 486
26,686 25,171

$ 538,687 $ 409,159




Estados Financieros Intermedios

Notas

16
12y 13

I1yI3

6y 17
16

14

12y 13

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos a corto plazo
Cuentas por pagar:

Proveedores

Compaiifas afiliadas
Intereses acumulados por pagar
[mpuesto sobre la renta por pagar
Pasivo instrumento financiero derivado
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos
Préstamo por pagar
Total de pasivos a corto plazo

Pasivos a largo plazo

Prima de antigliedad

Ingresos diferidos

Impuesto sobre la renta diferido
Total de pasivos a largo plazo

PATRIMONIO

Capital autorizado

Capital adicional pagado

Déficit acumulado

Otras utilidades comprensivas acumuladas
Total de Patrimaonio

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO

2018 2017

$ 12,059 10,179
15,870 475

1,009 4,960

215 —

— 219

2,016 877

379,307 272,964

410,476 289,674

19 53

7,375 3,727

4,950 2,441

12,344 6,221

117,100 117,100

75 62
(15,531) (10,472)

14,223 6,574

115,867 113,264

$ 538,687 § 409,159

Las notas que se adjunian son parite integral de los esiados financieros.




Gras Natural Atlantico, 8. de R. L.
Estado de Resultado Integral
Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018

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

Notas

Ingresos
17  Venta de energia
6  Ventas a afiliadas
Total de ingresos

Costos y gastos de operacién
Consumo de combustible

6  Compras de energia

6  Costo de venta de combustible
Costo de transmision

7y 8 Depreciacién y amortizacion

15 Gastos operativos, generales y administrativos

Total de costos y gastos de operacion

Pérdida en operaciones

Oftros (gastos) ingresos
Ingresos por intereses

11 Gastos de intereses
Otros ingresos

Otros gastos
Total otros gastos, neto

Pérdida neta antes de impuesto sobye la renta

16  Impuesto sobre la renta
Pérdida neta

Otras utilidades (pérdidas) comprensivas

acumuladas que serdn reclasificadas a resultados

en afios subsecuentes:
13 Cambio en el valor razonable del derivado
16  Impuesto diferido

Otras utilidades (pérdidas) integrales

Total utilidades (pérdidas) integrales del afio

2018 2017
18,030 —
2,846

20,876 —
5,695 —
6,131 —
1,876 —
21 —
1,568 32
14,356 2,811
29,647 2,843
(8,771) (2,843)
303 174
(3,044) (1,792)
2 -

1) —
(2,740) (1,618)
(11,511) (4,461)
(6,452) —
(5,059) (@,461)
10,157 (4,069)
(2,508) 1,079
7,649 (2,990)
2590 §  (745])

Las notas que se adjuntan son parte infegral de los estados financieros.
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Gas Natural Atldantico, S. de R. 1.

Estado de Flujos de Efectivo

Por el periodo terminado ¢l 30 de septiembre de 2018

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

2018 017

Notas
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida neta $ (5,059) $ (4,461)
Partidas para conciliar la utilidad neta con ¢l efectivo
neto utilizado por las actividades de operacién:

7y 8 Depreciacién y amortizacion 1,568 32
Ingresos por intereses (303) (174)
11  Gastos de intereses 3,044 1,792
16 Impuesto sobre la renta ‘ (6,452) —
3 Compensacién basada en acciones 13 24
Flujo de efectivo antes de los movimientos del
capital de trabajo (7,189) (2,787)
Otras cuentas por cobrar (24,042) W)
Inventarios 27 —
Gastos pagados por anticipado (30,868) 431
6 Cuentas por cobrar - compafiias afiliadas (250) 241
6  Cuentas por cobrar - compaiifas relacionadas (51) 74
6  Cuentas por pagar - compaiiias afiliadas 15,395 2,791)
10 Cuentas por pagar 273 (5,7806)
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 1,139 (297)
9  Prima de antigiiedad por pagar, netos de pagos 34 11
6y 17 Ingresos diferidos pasivos 3,648 1,091
Intereses recibidos 303 174
Efectivo neto utilizado en las actividades de
operacidn (41,649) (9,656)
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Aportes al fondo de cesantia (57) (36)
Adquisicion de activos intangibles, netos (71) —
Anticipos para la adquisicién de activo fijo B (1,071)
7  Adquisicion de activo fijo (113) 21
7  Construcciones en proceso (68,049) (204,699)
Efectivo restringido 12,903 1,690
E}f;f::;wiignneto utilizado en las actividades de (55,418) (204,737)

Pasan.. §  (55418) §  (204,737)




Gas Natural Atlantico, S. de R. 1.
Estado de Flujos de Efectivo

Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018
(Cifras expresadas en miles de dolares de los Estados Unidos de América)

2018 017

Vienen... $ (55,418) §  (204,737)
Flujos de efectivo de las actividades de

financiamiento:

Intereses pagados (1,401) e

Fondos procedentes de préstamos 104,769 208,000

Pago de costos de financiamiento diferidos (10) (774)
7  Pago de financiacion por la compra de equipos {6,349) (2)
6  Aporte a capital — 7,300

Efectivo neto provisto por las actividades de

financiamiento 97,009 214,524

(Disminucién) aumento neto de efectivo (58) 131

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del

periodo 327 117

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del

periodo $ 269 § 248

Compras de construcciones en proceso no pagadas al

final del afio y capitalizadas $ 15070 $ 8,503
Intereses pagados capitalizados en construcciones en

proceso $ 19,267 § 7,745
Intereses acumulados por pagar, capitalizados en

construcciones en proceso $ — $ 6,032

Las notas que se adjuntan son parte integral de los estados financieros.
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(Gas Natural Atlantico, S, de R. L.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2018

(Cifras expresadas en miles de dolaves de los Estados Unidos de América, exceplo por la informacion
por cuotas)

1. Organizacion y Naturaleza de Ias Operaciones

Gas Natural Atldntico, S. de R. L. (la "Compaiiia"), fue constituida el 6 de abril de 2015, siendo
sus socios, AES Elsta, B.V., constituida bajo las leyes de Holanda, con 75% de participacién y
Deeplight Corporation, constituida bajo las leyes de las Isla Britdnicas, en un 25% de participacién.
AES Elsta, B.V. es una subsidiaria indirecta en un 100% de The AES Corporation (la Corporacion),
compatfifa global de energia, con sede en Arlington, Virginia, Estados Unidos.

El 3 de diciembre de 2015, en Asamblea de Socios, se acordd la reduccidn de participacién de AES
Elsta, B.V. a 50.1% y el incremento de participacion de Deeplight Corporation a 49.9%.

El 25 de abril de 2016, se aprueba en Asamblea de Socios, que la participacion de Deeplight
Corporation fuera contribuida hacia Deeplight Holding, S.R L., como parte de una reestructuracion
corporativa.

La Compafifa tiene el propdsito de establecer, conducir, operar, mantener y administrar plantas de
generacion de energia en base a gas natural, asi como la transmision y facilidades de distribucion
para la compra y venta de capacidad y energfa eléctrica producida con gas natural, y demads
actividades conexas. El | de septiembre de 2018, la Compaiiia inicid sus operaciones que consisten
en una planta de generacion de energia de 381MW. El proyecto estd ubicado en la Provincia de
Colén, Corregimiento de San Cristdbal, avenida Telfers.

2. Base de Preparacion

Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros de Gas Natural Atlantico, S. de R. L. han sido preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el Consejo de Normas

Internacionales de Contabilidad.

Losestados financieros fueron autorizados por la Administracion para su emision el 29 de noviembre
de 2018.

Base de Medicion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histdrico, excepto por ciertas
partidas que han sido valuadas como se indica en las politicas contables que se detallan en la nota
3.

Moneda de Presentacion

La moneda funcional es el ddlar de los Estados Unidos de América, ya que es la denominacién
utilizada en la mayoria de las actividades y contratos significativos.




Gas Natural Aftlantico, S. de R. L.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2018

(Cifras expresadas en miles de délares de los Estados Unidos de América, excepto por la informacidn
por cuotas)

2. Base de Preparacion (continuacion)

La unidad monetaria de la Republica de Panama es el balboa. El balboa estd a la par y es de libre
cambio con el dblar de los Estados Unidos de América y es convertible libremente.

Uso de Estimaciones y Supuestos

La preparacion de los estados financieros en conformidad con las Normas Internacionales de
Informacioén Financiera requiere que la Administracion efectiie un ndmero de estimaciones y
supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y las cifras reportadas en los activos,
pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos son revisados de manera periédica. Los resultados de las revisiones
de estimaciones contables son reconocidos en ¢l periodo en que éstas hayan sido revisadas y
cualquier otro periodo futuro que éstas afecten,

Las estimaciones relevantes que son patticularmente susceptibles a cambios significativos se
relacionan con la determinacion de pasivos contingentes y valor razonable de los instrumentos
financieros.

3. Resumen de Politicas de Contabilidad

Las politicas contables abajo descritas han sido aplicadas consistentemente en el afio presentado
en estos estados financieros por la Compafifa.

Efectivo

La Compafifa considera como efectivo, el efectivo en caja, depdsitos en cuentas corrientes y de
ahorro y depositos a plazo con vencimientos originales no mayores a 3 meses desde la fecha de
adquisicion.

Efectivo restringido

El efectivo restringido incluye efectivo, los cuales tienen disposicion restringida. La naturaleza de
la restriccion se origina segtin acuerdo firmado, ef cual tiene como objetivo establecer un mecanismo
estructurado para {a administracién de los fondos del préstamo sindicado (ver nota 5).

Cuentas por cobrar

Corresponden a activos financieros no derivados con pagos fijos y determinables que no cotizan

en un mercado activo de valores. Estas cuentas por cobrar se originan de dinero, bienes o servicios
entregados directamente a deudores sin ninguna intencién de comercializarlos.




Gas Natural Atlantico, S. de R. L.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2018

(Cifias expresadas en miles de ddlaves de los Estados Unidos de América, excepto por la informacion
por cuotas)

3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacion)

Después de su reconocimiento inicial, las cuentas por cobrar son medidas por la Compafiia al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos la estimacion por deterioro.
Son incluidas como parte de los activos a corto plazo, excepto aquellas cuyos vencimientos fueran
mayores a los doce meses después de la fecha del estado de situacidn financiera, los cuales serfan
presentadas como activos a largo plazo.

Las cuentas por cobrar se presentan al valor nominal menos la estimacién para la valuacién de las
cuentas por cobrar, si las hubiere.

Instrumentos Financieros

Los activos financieros y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacién financiera
de la Compafiia, cuando se vuelven parte de las determinaciones confractuales que dan origen a los
activos o pasivos financieros.

Activos financieros

Los activos financieros de la Compafifa son reconocidos o des-reconocidos en la fecha de su
negociacioén, cuando su compra o venta es contractual y cuyos términos requieren fa entrega del
activo financiero dentro del periodo de tiempo establecido.

Todos los activos financieros reconocidos, dentro del alcance de la Norma Internacional de
Informacién Financiera ("NIIF") 9 - Instrumentos Financieros, son inicialmente medidos a valor
razonable mas los costos de transaccion, su medicidn posterior es a costo amortizado excepto por
los activos financieros que posteriormente han sido clasificados, y se mediran, a valor razonable
basados en el modelo de negocio que la Compaiiia mantienen para la administracién de los activos
financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales.

La Compaiiia clasifica sus activos financieros como costo amortizado o a valor razonable sin efecto
en resultado, aquellos activos financieros cuyos flujos estan relacionados a términos contractuales
que dan origen a entradas de efectivos solamente relacionadas a pagos de principal e intereses sobre
el monto de principal pendiente.

Los activos financieros medidos a valor razonable con efecto en resultados, son aquellos cuyos
flujos de efectivo contractuales no son para el pago de principal e intereses sobre el monto de capital
pendiente y aquellos que son tenidos en un modelo de negocio con un propdsito distinto a recaudar
flujos de efectivo contractuales o mantenidos para la venta.

Las ganancias o pérdidas que surjan en la re-medicion de estos activos financieros serd reconocida
en el estado de utilidades integrales.
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Gas Natural Atlantico, S. de R. L.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2018

(Cifras expresadas en miles de délares de los Estados Unidos de América, excepto por la informacion
por cuotas)

3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacién)
Pasivos financieros y patrimonio

La Compafifa considera como pasivos financieros aquellas obligaciones contractuales para entregar
efectivo o intercambiar activos financieros o pasivos financieros con otra entidad segtin condiciones
que sean potencialmente desfavorables para la Compafiia.

La Compafiia reconoce todos sus pasivos financieros inicialmente al valor razonable a la fecha de
la aceptacién o contratacidn del pasivo, mds los costos directamente atribuibles a la transaccién en
el caso de los préstamos y bonos por pagar y son subsecuentemente medidos al costo amortizado
usando el método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.
Los otros pasivos financieros, incluyen cuentas por pagar comerciales, bonos por pagar y otras
cuentas por pagat.

Reclasificaciones

Si el modelo econdmico que la Compafiia mantiene para valuar sus instrumentos financieros,
cambia, los instrumentos afectados son reclasificados a la categoria de medicion correspondiente.
Los requerimientos de clasificacidén y medicion, relacionados con la nueva categoria aplicaran
prospectivamente, a partir del primer dia del periodo de presentacion del reporte, luego del cambio
en €l modelo de negocio que resulte de la reclasificacion.

Clasificacion de activos y pasivos financieros entre corto y largo plazo

En el estado de situacion financiera 4, los activos se clasifican en funcién de sus vencimientos, es
decir, como corto v largo plazo, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como
largo plazo los de vencimiento superior a dicho periodo.

Deterioro de activos financieros

La Compafiia reconoce provisién, de ser necesario, por pérdidas esperadas en las cuentas por cobrar
contractuales u otros activos financieros, a excepcion de inversiones patrimoniales. Al 30 de
septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la Compafiia determind que no existen indicios de
balances de cobro dudoso.

Cuando la cuenta por cobrar se considera irrecuperable, se da de baja contra la estimacion de cobro
dudoso. Los cambios a la estimacion para cuentas de cobro dudoso, son reconocidos en el estado
de resultados integral.

Baja de activos financieros

La Compafiia da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir flujos
de efectivo han expirado; o cuando la Compaiifa ha transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra entidad.

I




Gas Natural Atlantico, S. de R. L.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2018

(Cifras expresadas en miles de dblarves de los Estados Unidos de América, excepto por la informacion

por cuotas)

3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacion)

Sila Compaiiia no transfiere, ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de lapropiedad
de un activo financiero transferido, la Compafiia contindia reconociendo el activo financiero y
también reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Los pasivos financicros se dan de baja cuando las obligaciones se liquidan, cancelan o expiran.
Planta y equipo

La planta y equipo se registra al costo histérico de adquisicién menos su depreciacion acumulada
y las pérdidas acumuladas por deterioro, si las hubiese. Cuando los activos son vendidos o retirados,
¢l correspondiente costo y la depreciacién acumulada se eliminan de las cuentas, y la ganancia o
pérdida resultante se refleja en el estado de resultado integral. Cuando la planta y equipo tienen
diferentes vidas ttiles, son contabilizados por separado.

Depreciacion
La depreciacion es calculada de acuerdo a la vida Gtil de los respectivos activos utilizando el método

de linea recta. Las tasas de depreciacidn utilizadas estén basadas en la vida 1til estimada de los
activos y se detallan a continuacion:

Vida Util
Equipo de generacion 5 a 40 afios
Mobiliario y equipos 3 a5 afios
Equipo de transporte 3 a5 aflos

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

Construcciones en proceso

Los saldos de construcciones en proceso incluyen mayormente los costos de salarios, ingenierfa,
arrendamiento de terreno y otros costos relacionados con la etapa de construccion de las facilidades
del proyecto de planta de generacion. Los saldos de construcciones en proceso serdn transferidos
a los activos fijos, una vez los activos estén disponibles para su uso esperado.
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Gas Natural Atlantico, S. de R. L.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2018

{Cifras expresadas en miles de dolares de los Estados Unidos de América, excepto por la informacion
poF cuotas)

3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacion)
Deterioro de activos no financieros

La Compafiia efectGia una revision al cierre de cada ejercicio contable sobre los valores en libros
de sus activos no financieros, con el objeto de identificar disminuciones de valor cuando hechos o
circunstancias indican que los valores registrados podrian no ser recuperables. Si dicha indicacion
existiese y el valor en libros excede el importe recuperable, la Compafifa valda los activos o las
unidades generadoras de efectivo a su importe recuperable, definido este como la cifra mayor entre
su valor razonable menos los costos de venta y su valor en uso.

Los ajustes que se generen por este concepto se registran en los resultados del afio en que se
determinan, excepto cuando la pérdida por deterioro corresponde a un activo revaluado que se
reconoce, entonces, en otro resultados integral.

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

Para evaluar el deterioro, los activos se agrupan a su nivel mds bajo para el cual existen flujos de
efectivo identificables por separado. Cualquier pérdida por deterioro permanente de un activo es
registrado en el estado de resultados integral.

Activos intangibles

Los activos intangibles adquiridos en forma separada se registran inicialmente al costo. Con
posterioridad a su reconocimiento inicial, los activos intangibles se contabilizan a su costo menos
la amortizacion acumulada y el importe acumulado de cualquier pérdida por deterioro segtin
corresponda.

La Compafiia registra como gastos los activos intangibles generados internamente en los resultados
del afio en que se incurren, excepto los costos de desarrollo que sf son capitalizados. Las vidas ttiles
de los activos intangibles son definidas como finitas o indefinidas. Los activos intangibles con vida
atil finita son amortizados bajo el método de linea recta sobre las vidas utiles estimadas de los
activos las cuales son revisadas por la Compafifa anualmente.

ILos activos intangibles con vidas utiles indefinidas no son amortizados y sobre una base anual, la
Compafifa efectiia una evaluacion de deterioro.
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Gas Natural Atlantico, S. de R. L.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre de 2018

(Cifras expresadas en miles de délaves de los Estados Unidos de América, exceplo por la informacion
por cuotas)

3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacion)

L.as ganancias o pérdidas que surjan al dar de baja un activo intangible es determinada por la
Compafifa como la diferencia entre producto de la venta o disposicién y el importe neto en libros
del activo intangible y reconociéndolas en los resultados del afio en que ocurre la transaccidn.

La vida util estimada para las licencias es de 3 aflos.
Costos de financiamiento diferidos

Los costos de financiamiento de préstamos a largo plazo, son capitalizados y amortizados utilizando
el método de interés efectivo. Durante la construccion, la amortizacién de los costos de
financiamiento diferidos se incluyen como parte de fos costos de la construccion en proceso. Los
costos de intereses y amortizaciones de costos de financiamiento diferidos se incluirdn como parte
del valor del activo y los mismos se amortizaran durante la vida util del mismo.

Arrendamientos operativos

Arrendamientos en [os cuales la arrendadora, retiene sustancialmente los riesgos y beneficios sobre
la propiedad del activo, son considerados como arrendamientos operativos. Los pagos sobre estos
arrendamientos, de acuerdo con las tarifas establecidas en los contratos respectivos, son teconocidos
como gastos de forma lineal a lo largo del plazo de arrendamiento. Los pagos de arrendamiento
acumulados menos el gasto de arrendamiento se registran como un pago por adelantado (si ef neto
es un débito).

Provisién para prima de antigiiedad y fondo de cesantia

El Cédigo de Trabajo establece en Ia legislacidn laboral panamefia el reconocimiento de una prima
de antigliedad de servicios. Para tal fin, se ha establecido una provision, la cual se calcula sobre la
base de una semana de indemnizacién por cada afio de trabajo, [o que es igual 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 obligacion de los
empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigiiedad
y la indemnizacidn 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 indemnizacion.

Compensacién basada en acciones

A ciertos empleados de la Compaiiia se le concedieron opciones sobre acciones en virtud del plan
de compensacidn basado en acciones creado por la Corporacion.
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Al 30 de septiembre de 2018

(Cifras expresadas en miles de délares de los Fstados Unidos de América, exceplo por la informacion
por cuotas)

3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continnacion)

Este plan permite la emision de opciones de compra de acciones comunes de fa Corporacion a un
precio igual al 100% del precio de mercado de las acciones de la Corporacion a la fecha en que la
accion 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).

La Compaiifa usa un modelo de valuacién de opciones "Black-Scholes" para estimar el valor
razonable de las opciones concedidas en virtud de los planes de la Corporacion.

El costo es medido a la fecha del otorgamiento de la opcion basada en el valor razonable de la
opcidn o pasivo registrado por la Corporacion y es registrado a gasto sobre una base de linea recta
durante el perfodo requerido de servicio del empleado para ganar el derecho de ejercer la opcidn,
contra una contribucidn de capital en Ia linea de otros componentes de patrimonio.

Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018 y por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2017, se reconocié el costo de compensacion de las opciones por $13 y $32, respectivamente.

Préstamos por pagar

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

Baja en cuentas de pasivos financieros

Se da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones se liquidan,
cancelan o expiran.

Provisiones

Una provisién es reconocida si, como resultado de un evento pasado, la Compafiia tiene una
obligacion legal o implicita, que se puede estimar con fiabilidad y es probable la salida de recursos
a ser requerido para cumplir con la obligacioén. las provisiones son determinadas sobre la base de
flujos de caja futuros descontados a una tasa antes de impuesto que refleja la evaluacion del valor
del dinero en los mercados actuales,
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(Cifras expresadas en miles de dblares de los Estados Unidos de América, excepto por la informacion
por cuolas)

3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacién)
Intereses por financiamiento

Los intereses v demds costos incurridos relacionados con los financiamientos recibidos son
capitalizados utilizando el método de interés efectivo. Durante la construccion, los intereses por
financiamiento se incluyen como patte de los costos de la construccion en proceso.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses corresponden a intereses ganados de las cuentas bancarias y se reconocen
en proporcion del tiempo transcurrido, calculados sobre los saldos promedios mensuales del
principal invertido aplicando el método del tipo de interés efectivo. Los ingresos por intereses son
incluidos en ¢l estado de resultado integral.

Reconocimiento y concentracion de ingresos

Los ingresos producto de las ventas de electricidad en contratos se reconocen cuando la energia
contratada es entregada a los clientes conforme a las liquidaciones mensuales de potencia y energia,
con base en los precios establecidos en los contratos de suministro y de reserva de potencia y/o
energia; igualmente la Compafiia reconoce ingresos de la venta de energia en el mercado ocasional.
Por los periodos terminados ef 30 de septiembre de 2018 y 2017, el 86% y 0% de los ingresos fueron
derivados de contratos de suministros con las empresas distribuidoras (EDEMET, EDECHI y
ELEKTRA).

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto diferido.
El impuesto sobre [a renta es reconocido en el estado de resultado integral del afio corriente o en el
patrimonio segin sea el caso. El impuesto sobre la renta corriente se refiere al impuesto estimado
a pagar sobre la utilidad gravable del afio, utilizando la tasa vigente a la fecha del estado de situacién
financiera,

El impuesto sobre la renta diferido es calculado con base en el método de pasivo, considerando las
diferencias temporales entre los valores segin libros de los activos y pasivos informados para
propdsitos financieros, y los montos utilizados para propésitos fiscales. El monto de impuesto sobre
la renta diferido estd basado en la forma de realizacién de los activos y pasivos, considerando la
tasa de impuesto gue se espera aplicar en el periodo en que se estima que el activo se realizard o
que ¢l pasivo se pagara.
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3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacién)

Los activos de impuestos sobre la renta diferidos se reconocen hasta el punto en que sea probable
que en el futuro se dispongan de beneficios gravables suficientes, contra los cuales las diferencias
temporales puedan ser utilizadas,

Compromisos y contingencias

Todas las pérdidas por pasivos contingentes derivados por reclamos, litigios, acuerdos, penalidades
y otros, son reconocidos cuando es probable que el pasivo se tenga que incurrir y los montos de
gastos de los acuerdos podrian ser estimadas razonablemente. Los costos legales relacionados con
las contingencias son reconocidas como un gasto cuando son incurridas.

Instrumentos derivados

[.a Compafiia registra todos los instrumentos financieros derivados en el estado de situacion
financiera a su valor razonable, sin importar el propdsito o el fin de los mismos. El registro contable
por los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados varfa dependiendo
si el derivado se considera una cobertura para propositos contables, o si el instrumento derivado es
una cobertura de valor razonable o de flujo de efectivo. Si el insttumento financiero derivado es
clasificado para fines de cobertura contable, éste puede ser:

(1) una cobertura del valor razonable de activos o pasivos existentes o compromisos a firme, o bien
(2) una cobertura de flujos de caja relacionados a activos o pasivos existentes o fransacciones
esperadas.

Los derivados son inicialmente reconocidos al valor razonable en la fecha en que el contrato es
registrado y son subsecuentemente valuados al valor razonable en cada fecha del estado de situacion
financiera. La ganancia o la pérdida que resulia es reconocida inmediatamente, a menos que el
derivado, sea designado como un instrumento de cobettura en cuyo caso el reconocimiento en
ganancias y pérdidas en el tiempo, dependerd de la naturaleza de la relacion de cobertura.

El derivado es presentado como un activo no corriente o un pasivo no corriente si el vencimiento
restante del instrumento va maés alla de doce meses y no se espera que se realice o se liquide en
menos de este tiempo. Otros derivados son presentados como activos corrientes o pasivos corrientes,
ya que el vencimiento es menor a 12 meses.
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por cuolas)

3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacion)
Normas e interpretaciones nuevas y modificadas

La Compafiia, ha aplicado por vez primera algunas normas y modificaciones a las normas, las cuales
son efectivas para los ejercicios que comienzanel 1 de enero del 2018 o posteriormente. La Compafiia
no ha aplicado anticipadamente normas, interpretaciones o modificaciones que hayan sido emitidas
pero no efectivas para los periodos reportados en este informe. A continuacion se describe la
naturaleza e impacto de las modificaciones:

NIIF 9 Instrumentos Financieros

En julio de 2014, el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad ("TASB" por sus siglas en
inglés) publicé la version final de Normas Internacionales de Informacion Financiera ("NIIF") 9~
Instrumentos Financieros, la cual reemplaza a la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento
y Medicién y todas las versiones anteriores de la NITF 9. La NIIF 9 entra en vigencia para periodos
anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2018. Laaplicacion retrospectiva es requerida,
a excepcion de la contabilidad de coberturas.La NITF 9 retine los tres aspectos de la contabilidad
de los instrumentos financieros:

+ Clasificacién v medicién; L.a Compaiiia analizd y no identificé cambios en la clasificacién y
medicidén de sus activos financieros. El andlisis de los activos financieros se basd en su naturaleza,
flujos de efectivo contractuales y modelos de negocio.

s Deterioro: La Compaitia analizé y determiné que no existen pérdidas crediticias esperadas en los
balances de sus activos financieros, el andlisis se bas6 en informacién histérica, experiencia de
pérdidas crediticias y en informacion observable actual.

« Contabilidad de coberturas; I.a Compafiia no mantiene contabilidad de coberturas.

La clasificacion y medicidn de activos y pasivos financieros se detallan a continuacion:
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3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacidn)

30 de Reclasificacion 31 de
septiembre enfre modelos diciembre
de 2018 economicos de 2017
Activos Financieros
Costo Amortizado
Efectivo 269 — 327
Efectivo restringido 1,794 e 14,697
Cuentas por cobrar:
Compa#ias afiliadas 250 — —
Compafiias relacionadas 551 — 500
Otras 24,045 e 3
Otros activos (fondo de cesantia) 112 — 55
Valor razonable con efecto en otros resultados
integrales
Activo instrumento financiero derivado a corto
plazo 1,867 — —
Activo instrumento financiero derivado a largo
plazo 17,931 — 9,984
Valor razonable con efecto en resultados e — —
Impacto en cambio en implementacion de politica
Total Activos Financieros 46,819 . 25,566
Pasivos Financieros
Costo Amortizado
Proveedores 12,059 — 10,179
Afiliadas 15,870 — 475
Préstamos por pagar (principal e intereses) 380,316 . 277,924
Valor razonable con efecto en ofros resultados
integrales
Pasivo instrumento financiero derivado . — 219
Valor razonable con efecto en resultados — — —
Impacto en cambio en implementacién de politica
Total Pasivos Financleros 408,245 — 288,797
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3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacion)
NIIF 15 Ingresos Procedentes de Contratos con Clientes

En mayo 2014, el TASB emitié la NIIF 15 - Ingreso por Contratos con Clientes. Esta noma es
efectiva para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2018.

La NIIF 15 establece los principios que una entidad aplica cuando reporta informacién acerca de
la naturaleza, monto, tiempo e incertidumbre del ingreso y flujos de efectivo de contratos con
clientes, La Compafiia no ha identificado cambios en el reconocimiento de ingresos basados en este
pronunciamiento contable.

Cambios Futuros en las Normas de Contabilidad

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera o sus interpretaciones emitidas, pero que
no han entrado en vigencia a la fecha de emision de los estados financieros de la Compaiiia, se
describen a continuacion.

Las normas o interpretaciones descritas son solo aquellas que, de acuerdo con el criterio de la
Administracién, pueden tener un efecto importante en las divulgaciones, posicion o desempefio
financiero de la Compafiia cuando sean aplicadas en una fecha futura. La Compaiiia pretende adoptar
estas normas, en tanto sean aplicables a su actividad, cuando entren en vigencia:

NIIF 16 Arrendamientos

La NIIF 16 se emitié en enero de 2016 y reemplaza la NIC 17 Arrendamientos, IFRIC 4
Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento, SIC-15 Arrendamientos Operativos
- Incentivos y SIC-27 Evaluaci6n de la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal
de un Arrendamiento. La NIIF 16 establece los principios para el reconocimiento, medicidn,
presentacion y revelacion de los arrendamientos y requiere que los arrendatarios contabilicen todos
los arrendamientos bajo un tnico modelo en el estado de situacion financiera, similar a la
contabilizacién de arrendamientos financieros bajo la NIC 17.

La norma incluye dos exenciones de reconocimiento para atrendatarios - los arrendamientos de
activos de "bajo valor” (por €j., computadoras personales) y los arrendamientos a corto plazo (es
decir, arrendamientos con un plazo de 12 meses o menos). A la fecha de inicio de un arrendamiento,
el arrendatario reconocera un pasivo para hacer pagos de arrendamiento (es decir, el pasivo por el
arrendamiento) y un activo representando el derecho de uso del activo subyacente durante el plazo
del arrendamiento (es decir, el derecho de uso del activo).
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3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacién)

A los arrendatarios se les requerird reconocer por separado los gastos de intereses del pasivo por el
arrendamiento y el gasto de depreciacion sobre el derecho de uso del activo. También se les requerira
a los arrendatarios remedir el pasivo por arrendamiento cuando ocurran ciertos eventos (por gj., un
cambio en el plazo de un atrendamiento, un cambio en pagos futuros de arrendamiento que resultan
de un cambio en la tasa o indice utilizado para determinar esos pagos). Por lo general el arrendatario
reconocerd el monto de la remedicién del pasivo por arrendamiento como un ajuste al derecho de
uso del activo.

La contabilidad de los arrendadores bajo la NIIF 16 permanece sustancialmente sin cambios sobre
la contabilidad actual bajo la NIC 17. Los arrendadores continuaran clasificando todos los
arrendamientos usando el mismo principio de clasificacidén segiin la NIC 17 y distinguiran entre
dos tipos de arrendamientos: operativos y financieros. La NIIF 16 también requiere que los
arrendatarios y arrendadores realicen revelaciones mas extensas que las indicadas bajo la NIC 17,

La NIIF 16 es efectiva para periodos anuales que empiezan el o después del I de enero de 2019,
Se permite la aplicacién anticipada, pero no antes de que una entidad aplique la NIIF 15. Un
atrendatatio podrd escoger aplicar la norma utilizando ya sea un enfoque retrospectivo completo o
modificado. Las provisiones de transicién de la norma permiten ciertas facilidades, La Compafifa
est4 evaluando actualmente el impacto que esta norma tendra sobre la situacion financiera,

Mejoras anuales a las NIIF — Ciclo 20142016 (emitidas en diciembre de 2016)
Las modificaciones incluyen:
CINIIF 23 - Incertidumbre sobre los tratamientos de los Impuestos a los ingresos

La Interpretacién aborda la contabilizacién del impuesto sobre las ganancias cuando los tratamientos

tributarios implican una incertidumbre que afecta a la aplicacién de la NIC 12 y no se aplica a

impuestos o gravimenes fuera del alcance de la NIC 12, ni incluye especificamente los requisitos

relacionados con intereses y sanciones que se pudieran derivar. La Interpretacion aborda

especificamente los siguientes aspectos:

- Si una entidad tiene que considerar las incertidumbres fiscales por separado.

- Lashipétesis que hace una entidad sobre si va a ser revisado el tratamiento fiscal por las autoridades
fiscales.

- Cémo una entidad determina el resultado fiscal, las bases fiscales, las pérdidas pendientes de
compensar, las deducciones fiscales y los tipos impositivos.

- Cémo la entidad considera los cambios en los hechos y circunstancias.
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3. Resumen de Politicas de Contabilidad (continuacion)

Una entidad debe determinar si considera cada incertidumbre fiscal por separado o junto con una
o més incertidumbres fiscales. Se debe seguir el enfoque que mejor estime la resolucién de la
incertidumbre. La interpretacion es efectiva para los ejercicios que comiencen el 1 de enero de 2019
o posteriormente, pero se permiten determinadas exenciones en la transicién. La Compafiia estd
evaluando actualmente ef impacto que esta norma tendra sobre la situacién financiera.

4. Efectivo

El efectivo se detalla como sigue:

Sep-2018 Dic-2017
Depésitos en bancos $ 264 § 323
Caja menuda 5 4
3 269 $ 327

5. Efectivo Restringido

En mayo de 2016, la Compafifa firmé un préstamo sindicado hasta por $394,818 con el fin de
financiar la construccion de la planta de generacién de electricidad (ver nota 11).

El acuerdo de préstamo establece un mecanismo estructurado para la administracion de los fondos
del préstamo sindicado, en el cual se estipula la segregacion de los saldos de efectivo, generando
la clasificacién de efectivo restringido a corto y largo plazo dentro del estado de situacion financiera.

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 el saldo del efectivo restringido a corto
plazo derivado de este acuerdo de préstamo es de $22 y $1, respectivamente y $1,772 y $14,696,
a largo plazo, respectivamente.,

6. Saldos y Transacciones con Compaiiias Afiliadas y Relacionadas

A130 de septicmbre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la Compafifa mantiene cuentas por cobrar
y por pagar con compafiias afiliadas y se presentan a continuacién:
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6. Saldos y Transacciones con Compaiiias Afiliadas y Relacionadas (continuacion)

2018 2017

Cuentas Cuentas Cuentas Cuentas

por cobrar  por pagar  por cobrar por pagar
Costa Norte LNG Terminal S, de RL. § — % 13,700 % — 3 228
AES Panama, S.R.L. 250 1,417 — 33
AES Engineering, LL.C — 691 — 73
AES Solutions, LLC —_ 62 — 33
The AES Corporation —_ — — 54
AES Andres DR, S.A. o — — 41
AES Latin America S.R.L. — — — 9
AES Changuinola, S.R.L. — — — 4
$ 250 $ 15870 §$ — % 475

Arrendamiento

El 26 de encro de 2016, la Compafiia firmé un contrato de subarrendamiento del terreno a ser
utilizado para la construccion, desarrollo y operacion de una planta de generacion de energia de gas
natural licuado con Costa Norte LNG Terminal, S. de R. L. Este contrato es vigente desde el 27 de
agosto de 2015, con renovacion automdtica anual.

El reconocimiento del arrendamiento se realiza en forma lineal, lo cual genera una diferencia entre
el monto pagado mensualmente y el gasto.

Dicha diferencia se presenta acumulada dentro del rubro de ingresos diferidos del estado de situacion
financiera y ascienden a $4,762 al 30 de septiembre de 2018 y $3,727 al 31 de diciembre de 2017.
Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, las cuentas por pagar a Costa Norte LNG
Terminal, S. de R. L.., relacionadas a este contrato ascienden a $228, respectivamente.

Al30de septiembre de 2018, el total de pagos efectuados asociados al sub-arrendamiento ascienden
a $6,724. Los pagos minimos futuros se detallan a continuacion:

2018
Aun afio $ 2,625
Después de un afio y hasta cinco afios 14,356
Después de cinco afios 102,206
Total de pagos a futuro b 119,187
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6. Saldos y Transacciones con Compaiiias Afiliadas y Relacionadas (continuacion)
Terminal de Gas Natural Licuado

El 11 de mayo de 2016, la Compatiia firmé un contrato de uso de la terminal de gas natural licuado
(GNL) con Costa Norte LNG Terminal, S. de R. L. (CONO), en donde CONO le prestaré servicios
de atraque de buques, descarga, recepcidn y almacenamiento temporal de GNL, regasificacion y
entrega de GNL. Este contrato estd vigente hasta el 1 de mayo de 2028 y puede ser extendido. Al
30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, las cuentas por pagar a Costa Norte LNG
Terminal, S. de R. L., relacionadas a este contrato ascienden a $13,472 y $0, respectivamente.

Reembolso de gastos

El 2 de agosto de 2016, la Compaiiia firmé contrato de reembolso de gastos con The AES
Corporation, siendo efectivo desde el 1 de octubre de 2015, por un monto total maximo de $2,212,
vigente hasta la fecha de terminacidn substancial de la planta de generacidn.

El 2 de agosto de 2016, la Compaiifa firmé contrato de reembolso de gastos con AES Andres DR,
S.A., siendo efectivo desde el 1 de octubre de 2015, por un monto total maximo de $1,116, vigente
hasta la fecha de terminacidn substancial de la planta de generacion.

El2 de agosto de 2016, la Compaiiia firmé contrato de reembolso de gastos con AES Panamd S.R.L.,
siendo efectivo desde el 1 de enero de 2016, por un monto total maximo de $500, vigente hasta la
fecha de terminacion substancial de la planta de generacion.

El 7 de diciembre de 2017, la Compaiifa firmo un consentimiento undnime de reembolso de gastos
con AES Latin America S.R.L. y AES Changuinola, S.R.L. por un monto de $10 y $4,
respectivamente.

Servicios administrativos

El31 demarzo de 2016, la Compafifafirmé contrato de servicios de consultoria con AES Engineering
L1C, por un monto total estimado de $3,000, con vencimiento en febrero de 2019,

E124 de junio de 2016, la Compafiia firmd contrato de servicios de administracion con AES Solutions
LLC, siendo efectivo desde la fecha de firma hasta septiembre de 2028 por un monto anual de $739.

El 1 de agosto de 2016, la Compalfifa firmé contrato de servicios de administracion con AES Solutions
LLC, siendo efectivo desde el 13 de mayo de 2016, por un monto anual de $910, hasta la fecha de
inicio de operaciones de la planta de generacion en septiembre de 2018.
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6. Saldos y Transacciones con Compafiias Afiliadas y Relacionadas (continuacion)
Contribuciones de capital

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, se habian recibido contribuciones de AES
Elsta, B. V. y Deeplight Holdings, S. R. L. por un monto de $58,667 y $58,433, respectivamente.
Durante ¢l afio 2018, la Compafiia no recibié contribuciones de capital de AES Elsta, B. V. y
Deeplight Holdings, S. R. L.

Seguros

La Compafiia mantiene un seguro contratado contra todo riesgo con ASSA Compafifa de Seguros,
S.A., compafifa que a su vez diversifica el riesgo al reasegurarse con un grupo de empresas
aseguradoras dentro de las cuales se incluye una empresa relacionada llamada AES Global Insurance
Corporation.

La pdliza contratada con ASSA Compaiiia de Seguros, S. A., es de todo riesgo y su vigencia es a
partir del 13 de mayo de 2016 hasta el 13 de mayo de 2019. Al30 de septiembre de 2018 y 31 de
diciembre de 2017, el saldo pendiente de amortizar de estapdlizaes de $322y $191, respectivamente,
y se presenta en el estado de situacion financiera como gastos pagados por anticipado.

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la Compaiifa mantienc fianzas de
cumplimiento con ASSA Compafifa de Seguros, S.A., para garantizar las obligaciones de los
contratos firmados con las compafifas distribuidoras con vigencia hasta el 30 de abril de 2018 por
un monto de $36,767. Esta fianza se enmendd con vigencia al 31 de agosto de 2018 por la etapa
de construccion del proyecto de generacién de la Compafifa. El 15 de agosto de 2018 se enmend6
nuevamente la fianza de cumplimiento con vigencia del 31 de agosto de 2018 hasta el 30 de agosto
de 2019 y deberd renovarse anualmente hasta el término de la duracion del contrato.

La Compafifa mantiene una Fianza de Cumplimiento con ASSA Compafiia de Seguros, S.A., a favor
de Autoridad Nacional de los Servicios Pliblicos (ASEP) para garantizar las obligaciones indicadas
en la Licencia Definitiva de Generacion a partir del 31 de agosto de 2018 hasta el 30 de agosto de
2019, se debera renovar anualmente hasta el vencimiento de la licencia de generacién. Esta fianza
reemplaza la Fianza de Construccion que mantenia la Compafiia a favor de la ASEP por un monto
de $ 2,280, cuya vigente fue hasta el 31 de agosto de 2018.

Adicionalmente, la Compafifa mantiene una garantia de pago con Banco General, S.A., a favor de
Empresa de Transmision Eléctrica, S. A. (ETESA) por un monto de $6,264 para garantizar las
compras de energia en el mercado ocasional.
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6. Saldos y Transacciones con Compaiiias Afiliadas y Relacionadas (continuacion)
Ventas y compras de energia

El 1 de marzo de 2016, la Compafiia firmé con AES Panama, S.R.L. dos contratos marcos para la
compra-venta de Potencia Firme por un perfodo de tres afios con prérrogas automdticas de un afio.
Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2018 y el 31 de diciembre de 2017, se han registrado
ventas asociadas a este contrato por $381 y $0, respectivamente y compras por $1,453 y $0,
respectivamente.

El 28 de junio de 2018, la Compaiiia firmd contrato de compra y venta de Gas Natural Licuado con
Atlantic Basin Services, LTD (ABS) por una sola transaccion. Por el periodo terminado el 30 de
septiembre de 2018, se han registrado ventas asociadas a este contrato por $2,465 y costos por
$1,876.

Compatiias relacionadas

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la Compafifa mantiene cuentas pot cobrar
a compafiias relacionadas y se presentan a continuacion:

2018 2017
Cuentas por Cuentas por Cuentas por Cuentas por
cobrar pagar cobrar pagar
Gas Natural Atlantico II, S.deR. L. $ 551 $ — % 500 % —

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la cuenta por cobrar que mantiene la
Compafifa con Gas Natural Atlantico II, S. de R.L., es de $551 y $500, respectivamente, de los
cuales $488 corresponden a reembolso de gastos de consultorias y servicios, segun consentimiento
undnime firmado el 7 de diciembre de 2017 y $63 y $12, respectivamente asociados al contrato que
tiene la Compafifa con Gas Natural Atldntico II, S. de R.L, en concepto de reembolso de gastos,
por un monto total maximo de $375, siendo efectivo desde el 1 de enero de 2016 hasta la fecha de
inicio de operaciones de la linea de transmisién que estd construyendo Gas Natural Atlantico II, S.
de R.L.

Las transacciones con partes relacionadas al 30 de septiembre de 2018 y 2017 se detallan como
sigue:
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6. Saldos y Transacciones con Compafifas Afiliadas y Relacionadas (continuacion)

Sep-18 Sep-17

En los estados de resultado integral
Ingresos
Bahia Las Minas Corp $ 924 % —
Gastos generales v administrativos
ASSA Compaiiia de Seguros, S.A. $ 253§ 395
Prime Time Parking, S.A. 3 e
Petréleos Delta, S, A. 2 -
PH Prime Time Tower — 2
Gastos financieros
Banco General, S.A. 101 169

$ 359 § 566
7. Planta y Equipo, Neto
El detalle de planta ¥ equipo, neto, se presenta a continuacién:

Al 30 de septiembre de 2018
Equipo de Mobiliario Equipo de Construecién
generacidn  yequipo transporte  en proceso Total

Costo:
Al inicio del afio $ 2 8 189 § 97 $ 381,744 § 382,032
Adiciones 41 72 —_ 72,578 72,691
Reclasificaciones y
ajustes 454,322 — — (454,322) e
Al final del afio 454,365 261 97 — 454,723
Depreciacion acumulada:
Al inicio del afio — 43 33 — 76
Gasto del afio 1,511 41 15 — 1,567
Al final del afio 1,511 84 48 — 1,643
Saldo neto $ 452,854 S 177 8§ 49 3 — § 453,080
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7. Planta y Equipo, Neto (continuacion)

Al 31 de diciembre de 2017

Equipo de Mobiliario FEquipode Construccion

generaciébn  yequipo  transporte en proceso Total
Costo:
Al inicio del afio $ $ 112§ 77§ 139,929 § 140,118
Adiciones 2 77 20 241,815 241,914
Al final del afio 189 97 381,744 382,032
Depreciacion acumulada:
Al inicio del afio 18 14 — 32
Gasto del afio 25 19 C — 44
Al final del afio 43 33 — 76
Saldo neto $ 2 $ 146 § 64 $ 381,744 § 381,956

El | de septiembre de 2018, los saldos de construcciones en proceso fueron transferidos a los activos
fijos, a consecuencia de la entrada en operacion de la planta,

Al 31 de diciembre de 2017, los saldos de construcciones en proceso incluyen mayormente los
costos de disefio, suministro, construccién y puesta en marcha de la planta de generacion.

Por los periodos terminados el 30 de septiembre de 2018 y 2017, se han capitalizado intereses y
costos de financiamiento diferidos por $15,400 y $4,709, respectivamente.

Los bienes muebles, plantas y equipos de la Compafifa garantizan las obligaciones adquiridas en
el financiamiento (ver nota 11).

8. Activos intangibles

Los activos intangibles se detallan a continuacion:

Sep-2018 Dic-2017
Valor Valor
Amortizacion neto en Amortizacion neto en

Costo Acumulada fibros Costo Acumulada libros
Licencias 8 7 % 3 3 4 $ _7 $ 2 m$ 5
Construccion
es en
proceso -
Software $ 71 $ —  $ 71 $ — $ — —
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8. Activos intangibles (continuacion)

El movimiento de los activos intangibles se muestra a continuacion:

Licencias
Saldos al 1 de enero de 2018 $ 5
Adiciones 71
Amortizacion 1)
Saldos al 30 de septiembre de 2018 § 75

9. Prima de Antigiiedad

De acuerdo con las leyes panamefias, [a Compaiiia estd obligada a constituir un fondo de cesantia
para cubrir los pagos por prima de antigiiedad e indemnizacion de los empleados a la terminacién
de la relacion laboral. Las contribuciones estan basadas en un 1,92%, para la prima de antigiiedad,
yun 0,32%, para indemnizaciones, sobre la remuneracion pagada a empleados. El fondo de cesantia
debe ser depositado y administrado por una institucion privada y autorizada.

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, se encuentran registrados en ¢l estado de
situacion financiera en ¢l rubro de prima de antigliedad por $19 y $53, respectivamente.

10. Cuentas por Pagar

Las principales cuentas por pagar al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 incluyen:

Sep-2018 Dic-2017
Proveedores $ 11,940 § 8,971
Otras cuentas por pagar 115 183
Comisiones por compromisos 4 386
Costos de financiamiento diferidos — 639
$ 12,059 § 10,179

Las cuentas por pagar a proveedores incluyen pasivos generados por el contrato de disefio, suministro
y construccion de la planta de generacion (ver nota 17).

11. Préstamo por Pagar
El 13 de mayo de 2016, la Compafifa adquirio un préstamo sindicado por un total de $394,818 con

un grupo de bancos y The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A. como agente administrativo, con
el fin de financiar el proyecto descrito en la Nota 1.
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11. Préstamo por Pagar (continuacion)

El préstamo tiene una vigencia de 12 afios para bancos comerciales y de 18 afios para bancos
multilaterales, devengando interés a una tasa anual de 4% + Libor 6M para bancos comerciales y
4.50% + Libor 6M para bancos multilaterales, y pagos semestrales de intereses a partir de marzo
de 2017.

El 22 de julio de 2016, la Compaifiia firmo un contrato de hipoteca sobre sus bienes muebles y su
inventario de gas natural licuado, con Banistmo Investment Corporation, S. A. como ente fidueiario,
con el objetivo de garantizar las obligaciones adquiridas en el préstamo sindicado,

Al30 de septiembre de 2018y 31 de diciembre de 2017, la Compaiiia recibi6 fondos procedentes
de préstamos por un monto de $104,769 y $290,049, respectivamente.

El contrato de préstamo sindicado incluye pagos semestrales del monto principal a partir de
septiembre de 2019, El acuerdo dispone ¢l cumplimiento de multiples requisitos, uno de los cuales
no fue logrado al 30 de septiembre de 2018; sin embargo, el 16 de noviembre de 2018, y dentro del
perfodo de gracia establecido, el grupo de bancos acordé modificar su fecha de cumplimiento (Nota
20). Debido a que el referido requisito no habfa sido alcanzado al 30 de septiembre de 2018 y por
las disposiciones contenidas en la norma bajo la cual se preparan estos estados financieros, los
momntos por pagar relacionados a este préstamo se presentan como pasivos a corto plazo.

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, los saldos de préstamo por pagar a corto
y largo plazo, netos de los costos de financiamiento diferidos se detallan a continuacion:

Sep-2018 Dic-2017
Préstamo por pagar a corto plazo $ 394818 § 290,049
Costos de financiamiento diferidos, neto (15,511) (17,085)
Total préstamo por pagar a corto plazo, neto  $ 379,307 § 272,964

Por los periodos terminados el 30 de septiembre de 2018 y 2017, se han amortizado costos de
financiamiento diferidos por $945y $694, respectivamente, de los cuales se han capitalizado $822.

Los vencimientos del préstamo pot pagar para los siguientes cinco afios se detallan a continuacion:

2019 § 394,818
3 394,818
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11. Préstamo por Pagar (continuacién)

Por los periodos terminados el 30 de septiembre de 2018 y 2017, se habfan registrados comisiones
por compromisos asociados al préstamo por un monto de $555 y $1,792, respectivamente.

12, Instrumento Financiero Derivado

La Compafiia mitiga su exposicion al riesgo econdmico asociado a la volatilidad de tasa de interés
a través de instrumentos financieros derivados. La Compaiiia, por requerimiento de los documentos
de financiamiento del proyecto, mantiene un derivado para el intercambio de tasa de interés variable
por fija.

Dicho derivado ha sido designado como insttumento de cobertura de flujo de efectivo, como
consecuencia la porcién no realizada se presenta en los estados de situacién financiera de la
Compafifa como Otras Utilidades (Pérdidas) Comprensivas Acumuladas. La porcién realizada se
acumula durante el periodo de construccién del proyecto y se amortizara a partir de su inicio de
operacion comercial y durante la vida atil del activo de generacion.

La porcidn no realizada es presentada como Otras Utilidades Comprensivas Acumuladas en los
estados de situacion financiera de la Compaiifa. El valor razonable de dicho derivado se presenta
en una linea separada del estado de situacién de fa Compaiiia, los cambios en el valor razonable
son reflejados en Otras Utilidades (Pérdidas) Comprensivas Acumuladas.

El derivado se ejecuto el 18 de octubre de 2016 y expira el 15 de marzo de 2034, Dicho instrumento
cubre la exposicién de la Compafiia a la volatilidad de tasa de interés sobre el monto agregado de
desembolsos que 1a Compaiiia recibié hasta septiembre de 2018 del financiamiento del proyecto. El
derivado intercambia tasa LIBOR de 6 meses por una tasa de interés fija de 1.988% hasta su
expiracion,

13. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

La Compafifa ha establecido un proceso para la determinacién del valor razonable de sus
instrumentos financieros. La determinacion del valor razonable considera los precios de cotizacion
del mercado; sin embargo, en muchas instancias, no cotizan precios de mercado para varios
instrumentos financieros de la Compaiifa.

En casos donde la cotizacion de mercado no estd disponible, los valores razonables son basados en
estimados usando el valor presente u otras técnicas de valuacion, Estas técnicas son afectadas
significativamente por los supuestos usados, incluyendo ia tasa de descuento y los flujos de caja
futuros.
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13. Valor Razonable de los Instramentos Financieros (continuacion)
Instrumentos Financieros con Valor en Libros Aproximado al Valor Razonable

Elvaloren libros de ciertos activos financieros, incluyendo efectivo, 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.

Préstamo por Pagar

Los valores razonables para los préstamos por pagar estimados al 30 de septiembre de 2018 y 31
de diciembre de 2017, estdn basados en informacién disponible a la fecha del estado de situacion
financiera. L.a Compafiia no tiene conocimiento de ninglin factor que pueda afectar
significativamente [a estimacion del valor razonable a esa fecha. Este préstamo fue contratado a
tasa variable por consiguiente, la Compatfiia considera que su valor razonable se asemeja al valor
en libros,

Sep-2018 Dic-2017
Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable

Pasivos Financieros:
Préstamo por pagar, neto $ 379307 § 379,307 § 272964 $§ 272,964

Instrumentos Derivados

Los instrumentos derivados reconocidos a valor razonable en el estado de situacion financiera, se
clasifican segiin las siguientes jerarquias:

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

» Nivel 2: Técnicas de valuacion en las cuales el menor nivel de informacién utilizada para
la medicidn del valor razonable es directa o indirectamente observable.

+ Nivel 3: Técnicas de valuacidn en las cuales el menor nivel de informacién utilizada para
la medicién del valor razonable no es observable.

El supuesto utilizado en el célculo del valor razonable utilizado por la Compafiia para los derivados
recae en el Nivel 2 de la jerarquia. La clasificacion del derivado se presenta a continuacion:
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13. Valor Razonable de fos Instrumentos Financieros (continuacion)

Sep-2018 Dic-2017
Derivado Derivado Ot)'a§ Perivad Derivado pgi]s
activo  activo BAPANCIAS 4 hohyn pagive  POrdias
integrales integrales
Histrument No (septiemb  No {diciembre
o derivado Clasificacion Corriente corriente re2018) comriente Corriente 2017)
Activo y pasivo
financiero a valor
razonable con
cambios en otras
tilidades
SWAP  comprensivas 1,867 § 17,031 § 10,157 § 9,984 § 219 §  (2,597)
Total de derivado
Nivel 2 1,867 § 17931 § 10,157 § 9984 § 219 $ (2,597)

14. Capital Autorizado

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 el capital social autorizado es de $150,000,
del cual se ha suscrito y pagado $117,100, representado por 1,171,000 cuotas con un valor nominal
de 100 délares.

15. Gastos Generales y Administrativos

Los gastos generales y administrativos por los periodos terminados el 30 de septiembre de 2018 y
2017, se detallan a continuacion:

Sep-2018 Sep-2017

Servicio de la terminal $ 6,804 § —_
Gasto de arrendamiento 3,493 264
Salarios y beneficios 1,091 41
Servicios profesionales 696 793
Costo fijo de transmision 524 s
Oftros 523 129
Gastos bancatrios 514 627
Seguros 396 646
Gastos administrativos 213 227
Servicios basicos 56 33
Impuestos y recargos 46 51

8 14,356 §$ 2,811
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16. Impuesto sobre la Renta

Al 30 de septiembre de 2018 y 2017, el impuesto sobre la renta es como sigue:

Sep-2018 Sep-2017
Corrienie $ 215 % e
Diferido {6,667) —
$ {6,452) $ —

En Panama, de acuerdo con el articulo 699 del Cédigo Fiscal, modificado por el articulo 9 de la ey
8 del 15 de marzo de 2010, con vigencia a partir del 1 de enero de 2010, el impuesto sobre la renta
para las personas juridicas se calculard usando una tasa de impuesto sobre la renta del 25%.

Adicionalmente, las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen $1,500 anuales calculardn
el impuesto sobre la renta aplicando la tasa de impuestos correspondiente al que resulte mayor entre:

a) La renta neta gravable calculada por el método establecido (tradicional).

b) Larenta neta gravable que resulte de aplicar al total de los ingresos gravables el cuatro puntos
sesenta y siete por ciento (4.67%), (Método de célculo alterno del impuesto sobre la renta -
CAIR).

Al30de septiembre de 2018 y 2017, 1a Compaitia no generd utilidad fiscal bajo el método tradicional
en virtud de que incurrid en gastos de organizacion, por lo que la estimacion del impuesto sobre la
renta corriente ha sido determinada de conformidad con el CAIR, aplicando la tasa de 4.67% al
total de los ingresos gravados para la determinacion de la utilidad estimada a la cual se le aplica la
tasa del 25% para determinar el impuesto del ejercicio. El impuesto sobre la renta corriente fue
determinado en conformidad con el método CAIR por ser mayor al método tradicional,

El Codigo Fiscal vigente establece que los contribuyentes presentaran una declaracidn estimada de
la renta que obtendrdn en el aflo siguiente al cubierto por la declaracién jurada la cual no debe ser
inferior a la renta indicada en la declaracién jurada.

En este sentido los contribuyentes deberan realizar sus pagos anticipados de impuesto sobre la renta
con base en la determinacion de la declaracion estimada divididos en tres partidas a ser pagadas
trimestralmente en los meses de junio, septiembre y diciembre.

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, no se realizaron pagos anticipados de
impuesto sobre la renta, por no tener renta gravada en los ejercicios anteriores,
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16. Impuesto sobre la Renta (continuacion)

Las declaraciones del impuesto sobre la renta, estan sujetas a revisidn por las autoridades fiscales
para los tres altimos periodos fiscales de la Compailia, segin regulaciones vigentes.

Al 30 de septiembre de 2018 y 2017 el gasto de impuesto sobre la renta diferido es de $6,667. Se
considerd no reconocer el diferido y llevar estos gastos administrativos a capitalizacién de activos,
para cuando se termine la construccidn de la planta se amortice como gasto de organizacién.

Como se menciona en la nota 12 (Instrumento Financiero Derivado), Gas Natural Atlantico, S. de
R. L. entrd en un contrato de intercambio de tasa de interés (interest rate Swap) con The Bank of
Nova Scotia (Panama), S.A., el cual estd en vigencia por 18 aflos a partir del 18 de octubre 2016
hasta el 15 de marzo de 2034, para mitigar el riesgo de la tasa variable.

Para efectos fiscales el reglamento del impuesto sobre la renta no reconoce las sumas que se
contabilicen por revaluaciones mediante simples asientos contables, en consecuencia los efectos
fiscales del contrato no seran deducidos o gravados hasta que el mismo sea definitivamente
cancelado. Producto de lo antes mencionado la Compafiia reconocid un diferido pasivo
correspondiente al pasivo por instrumento derivado. Debido a que inicialmente el contrato calificd
para ser registrado mediante contabilidad de cobertura, el pasivo fue registrado neto del efecto fiscal
en la cuenta utilidades integrales del patrimonio.

17. Compromisos y Contingencias
Contrato EPC

El 29 de enero de 2016, la Compafiia firmd contratos para el disefio, suministro, construccion y
puesta en marcha de la planta de generacién con Posco Engineering & Construction Co. Ltd, por
un monto total estimado de $322,800, con vencimiento en mayo de 2018. Desde el inicio del contrato,
hasta el 30 de septiecmbre de 2018, se han emitido cambios de drdenes de trabajo que han afectado
el precio del contrato inicial. El nuevo precio total revisado es de $336,222 més impuesto al valor
agregado por $23,000.

Contratos de combustible

El 25 de febrero de 2016, la Compafifa firmé un contrato para la compra de gas natural licuado con
ENGIE, S. A., con vigencia a partir del 2018 hasta febrero de 2026.

E122 de diciembre de 2017 se firmd acuerdo de compra y venta con ENGIE, S. A para la contratacién
de unidades adicionales de almacenamiento de Gas Natural Licuado. En junio de 2018, ENGIE, S.
A, transfiere su cartera de Gas Natural Licuado a Total, S. A.
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17. Compromisos y Contingencias (continuacion)

Por este contrato s¢ han registrado ingresos diferidos en el estado de situacidn financiera que
ascienden a $2,613 al 30 de septiembre de 2018 y $0 al 31 de diciembre de 2017.

El27 de noviembre de 2017, la Compaiiia firmé un acuerdo comercial para suministro de Diesel
con Refineria Panama4, S. de R. L., con vigencia hasta diciembre de 2018.

Contrato de venta de potencia y energia (PPA)

F131 de agosto de 2015, la Compaiiia participo en el acto de licitacién de largo plazo ETESAQ1-15
y el 28 de septiembre de 2015 ETESA notificd la adjudicacidn de la oferta principal presentada por
la Compafiia para el suministro de potencia de 350 MW. El 29 de octubre de 2015, la Compafiia ‘
firmd los contratos de suministro de potenciay energia asociada con las tres compafifas distribuidoras *
producto de la adjudicacién (EDEMET 16-15, EDECHI 17-15 y ELEKTRA 04-15) para inicio de
suministro a partir del 1 de mayo de 2018 por un periodo de [0 afios. Posteriormente, el 11 de
mayo de 2016, se firma la enmienda No. [ adecuando el punto de interconexion, y el 12 de abril
de 2017 se firma la enmienda No. 2 cambiando el periodo de suministro desde ¢l 1 de septiembre
de 2018 al 31 de agosto de 2028.

Financiamiento

En marzo de 2016, la Compafifa contratd una carta de crédito por $9,250 con Banco Panama, S.
A., para garantizar el 25% de las fianzas de los PPA con las distribuidoras. Esta carta de crédito es
parte de una facilidad de crédito que suma $24,300 con una garantia cruzada con Costa Norte LNG
Terminal S. de R. L. Al 30 de septiembre de 2018, no se habia utilizado esta carta de crédito,

En agosto de 2016, la Compafiia contratd una linea de crédito por $25,000 con Global Bank, S. A.
En febrero de 2018, se emitié una carta de crédito para respaldar la compra del gas licuado asociada
a esta linea de crédito.

Servicios
El 6 de mayo de 2016, la Compafiia firmd un contrato de servicios ingenieria para la planta de

generacién con Sargent & Lundy LLC, por un monto total estimado de $857, con vencimiento en
mayo de 2019.

El 2 de junio de 2016, la Compaiifa firmd un contrato de Operating & Maintenace Agreement pata
la planta de generacion con General Electric International, INC. por un monto total estimado de

$44,000, con vencimiento en junio de 2041.
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17. Compromisos y Contingencias (continuacion)

E130 de junio de 2016, la Compaiiia firmé un contrato de arrendamiento con Panama Canal Railway
para almacenar y tratar material de construceidn, equipo pesado y herramientas necesarias para la
construccion de la planta de generacion por un monto total estimado de $1,353 con vencimiento en
junio de 2018. El 15 de febrero de 2017, la Compafiia firmé una adenda al contrato de arrendamiento.
El nuevo monto total del conirato a partir de junio 2017 asciende a $354.

El 9 de marzo de 2017, la Compafifa, firmé un contrato de servicios de inspeccion de las fabricas
en ¢l extranjero para fiscalizar la calidad de los equipos y maquinarias de la planta de generacion
con Bureau Veritas Panama, S.A. , por un monto total estimado de $107, con vencimiento en marzo
de 2018.

18. Administracion del Riesgo y Capital
Administracién del Riesgo
La Compafiia tiene la exposici6n a los siguientes riesgos en el uso de instrumentos financieros:

»  Riesgo de mercado

*  Riesgo de crédito

* Riesgo de liquidez

« Riesgo de tasa de interés

Esta nota presenta informacion sobre las exposiciones de la Compaflia a cada uno de los riesgos
antes mencionados, los objetivos de la Compaiiia, las politicas y procedimientos para medir y
manejat el riesgo y la administracién del capital de la Compaiifa. Los estados financieros también
incluyen revelaciones cuantitativas adicionales.

L.a Administracion tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de referencia
de la administracidn de los riesgos de la Compafiia. La Administracion, la cual es responsable del
desarrollo y seguimiento de las politicas de manejo de los riesgos de la Compaiifa.

Riesgo de mercado

Es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado de las ventas de energia asi como las
tasas de interés, afecten los ingresos de la Compailia o el valor de sus posesiones en instrumentos
financieros. El objetivo de la administracién del riesgo de mercado es el de manejar y controlar las
exposiciones al riesgo de mercado dentro de pardmetros aceptables, mientras se optimiza el
rendimiento sobre el riesgo. Por otro lado, considerando la evaluacion previa y la aprobacion de la
Administracion, la Compaifiia s6lo invierte en cuentas de ahorros con tasas fijas.
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18. Administracién del Riesgo y Capital (continuacién)
Riesgo de crédito
La Compaiiia tiene la exposicion al riesgo de crédito sobre los activos financieros mantenidos.

El riesgo de crédito es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero, propiedad de la
Compafiia, no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de conformidad
con los términos y condiciones pactados al momento en que la Compafifa adquirié u origing el
activo financiero respectivo.

La Administracion de la Compafiia tiene instrumentos financieros con un riesgo minimo de pérdida.
debido a que las transacciones que se realizan en el mercado eléctrico de Panamé mantienen el
principio de garantia de pago, tanto para el mercado de contrato como el mercado ocasional.

En el caso del mercado de contrato, se mantienen fianzas de garantia de pagos, mientras que para
el mercado ocasional, todas las transacciones son administradas por el CND por medio de un sistema
de cobranzas a través de un Banco de Gestién y Cobranzas. Para garantizar el pago, el CND le
indica a cada agente del mercado el monto de garantfa de pago (“carta Bancaria™) que debe mantener
vigente para garantizar el pago oportuno de acuerdo a un calendario de pago que envia el CND
junto con el Documento de Transacciones Econdmicas, y generalmente oscila dentro de 30 dias.

Por lo anterior y por las reglas comerciales el riesgo de crédito de las transacciones del mercado
ocasional son minimos, ya que son administrados por un Banco de Gestién y Cobranza que
administra el CND, v donde cada agente del mercado debe mantener una garantia de pago que
respalde las transacciones de energia.

A la fecha del estado de situacidn financiero no existen concentraciones significativas de crédito.
La exposicidn maxima al riesgo de crédito estd representada por el saldo de las cuenta por cobrar
incluido en el estado de situacién financiera.

Los ingresos producto de las ventas de electricidad en contratos se reconocen cuando la energia
contratada es entregada al cliente conforme a las liquidaciones mensuales de potencia y energia,
con base en los precios establecidos en el contrato que mantiene con sus clientes igualmente el
contrato establece la compra de la energia generada no contratada valorada al precio del mercado
ocasional.

La Compafifa también recibe ingresos del mercado ocasional proveniente de las ventas de los
servicios auxiliares.
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18. Administracién del Riesgo y Capital (continuacion)
Riesgo de liguidez

Consiste en el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones por causa,
entre otros, el deterioro de la calidad de la cartera de clientes, la excesiva concentracion de pasivos,
la falta de liquidez de los activos, o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto
plazo.

La Administracién de la Compafiia monitorea el riesgo de liquidez a través de una planeacion de
los flujos de efectivo para asegurar el cumplimiento de los compromisos. El monitoreo consiste
en la preparacion de un reporte proyectado de los flujos de efectivo esperados y los desembolsos
programados, el cual es revisado mensualmente.

1.os pasivos financieros significativos existentes al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre
de 2017, han sido clasificados en la siguiente categoria:

Menosde Dedal2 DelaS Masde 5

3 meses Meses Afios Afios Total

Al 30 de septiembre de 2018
Préstamo por pagar L) — § —  $ 394818 $ — § 394,818
Cuentas por pagar
proveedores 12,059 — —_ — 12,059
Cuentas por pagar
compafiias afiliadas — 15,870 —_ — 15,870
Intereses acumulados por
pagar — 1,009 — — 1,009
Gastos acumulados por pagar y
otros pasivos 2,016 — — 2,016

$ 14,075 $ 16,879 § 394,818 § — $ 425,772
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18. Administracion del Riesgo y Capital (continuacién)

Menosde De3al2 Delas Mis de 5

Al 31 de diciembre de 2017 3 meses Meses Aflos Afios Total

Préstamo por pagar $ — 3 —  $ 290,049 $ — § 290,049

Cuentas por pagat

proveedores 10,179 — — — 10,179

Cuentas por pagar

compaiiias afiliadas — 475 — — 475

Intereses acurmulados por

pagar 4,960 — — — 4,960

Gastos acumulados por pagary

otros pasivos 877 — — 877
$ 16,016 §$ 475  $ 290,049 $ — § 306,540

Riesgo de tasa de interés

En el 2016, fa Compafiia adquirié un préstamo sindicado pot un total de $394,818 con un grupo de
bancos y con Bank of Nova Scotia Panama, S.A. actuando como agente administrativo, por un
periodo de [2 afios para bancos comerciales y de 18 afios para bancos multilaterales.

La tasa de interés del préstamo correspondiente a cada periodo de interés es la tasa porcentual anual
que resulte de sumar: (i) la tasa LIBOR aplicable; mas (ii) el margen, entendiéndose que en ningin
caso la tasa de interés del préstamo podra ser menor a 4% para los bancos comerciales, 4.50% para
los bancos multilaterales.

Dicho financiamiento estd basado en tasas de referencias internacionales variables lo que le permite
al acreedor aumentar o disminuir la tasa de interés seglin su costo de fondo. Por lo tanto, la Compafiia
se expone a cambios en las tasas de interés de mercado que afecten las obligaciones pactadas a tasa
flotante y/o impacten los costos de sus acreedores.

La Compafiia mitiga su exposicién al riesgo econdmico asociado a la volatilidad de tasa de interés
a través de instrumentos financieros derivados. La Compaiiia, por requerimiento de los documentos
de financiamiento del proyecto, mantiene un derivado para el intercambio de tasa de interés variable
por fija. Dicho instrumento cubre la exposicion de la Compafiia a la volatilidad de tasa de interés
sobre el monto agregado de desembolsos que la Compafifa recibid hasta septiembre de 2018 del
financiamiento del proyecto. El derivado intercambia tasa LIBOR de 6-meses por una tasa de
interés fija de 1.988% hasta su expiracion.

La Administracidn no espera ningin problema con los flujos de efectivo relacionados con las tasas
de interés.
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18. Administracién del Riesgo y Capital (continuacion)

Administracion del capital

[.a Compafifa administra su capital manteniendo una estructura financiera saludable optimizando
los saldos de [a deuda, minimizando los riesgos para los acreedores y maximizando el rendimiento
para los socios.

19. Cambios en pasivos provenientes de actividades de financiacién

Los cambios en pasivos provenientes de actividades de financiacién se detallan a continuacidn:

Saldo al 1 de Flujos de Costos de Saldo al 30 de
; financiamiento septiembre de
enero de 2018 efectivo diferidos 2018
Préstamos por pagar a
corto plazo b 272,964 8 104,769 § 1,574 § 379,307
. Costos de
Saldo al 1 de Flujos de o Saldo al 31 de
enero de 2017 efectivo financiamiento diciembre de
diferidos 3017
Préstamos pot pagar a cotto
plaza $ 40,459 $ 229,500 $ 3,005 § 272,964

20. Eventos Subsecuentes

El 16 de noviembie de 2018, la Compafiia firmo una enmienda al acuerdo de préstamo sindicado
descrito en la Nota 11 por la cual las partes acordaron modificar la fecha en la cual debia obtenerse
el consentimiento de cesidn del acuerdo de Zona Libre para la Comercializacion de Combustibles
(Trade Free Zone Agreement) con el Gobierno de Panama4.

En adicidn a lo anterior, los bancos autorizaron al fiduciario local para que suscribiera una
modificacidn al contrato de cesion original, estableciendo nuevas fechas de vencimiento para el
cumplimiento de ciertos requisitos descritos en la seccién de “Cumplimientos Afirmativos™ y para
la entrega de ciertos consentimientos y notificaciones deseritos en el contrato de hipoteca.
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