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Informe de los auditores independientes

A la Junta de Directores y Accionista.
Empresa de Transmision Eigctrica, S. A.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Empresa de Transmision Eléctrica, 8. A, (en adelante
“ETESA"), que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de: 2017, los estados
de resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, vy
notas, que comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

En nuestra opiiion, ios estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los

aspectos imporiantes, la situacion financlera de ETESA al 31 de diciembre de 2017 y su desempefo

financiero y sus flujos de efectivo por el afic terminado en esa fecha de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NJIF).

Base de la Opinién

Hemos efectuade nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de- Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas. se describen mas adelante en la
seccién Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados an_afgcie_ros_ de
nuestro informe. Somos independientes de ETESA de conformidad con el Cédige de Etica para
Profesionales de'la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Gontadores
(Codigo de Etica del IESBA) junto coh los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra
‘auditoria de os estados financieros en la Repdblica de Panama y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requeririientos y con el Codi igo de Etica del
IESBA. Consideramas que la évidencia de auditoria que hemos obtehido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base para nuestra opinidn.

Asuntos de énfasis

Sin calificar la opinién, llamamos Ia atencién a la nota 18, a los estados financieros, la cual incluye
saldos y transacciones con partes relacionadas.
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Responsabilidades de fa Administracion y de los Encargados del Gobierno: Corporativo en relacion
con los Estados Financieras.

La adrministracion es responsable de Ia preparacién y presentacion razenable de los estados

financieros de conformidad con fas NIIF, y det contrel interno que la administracion determine que es
necesaric para permitir la preparacidn de estades financleros gue estén libres de errores de

importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

En la preparacién de [os estados financieros, ia administracion es responsable de evaluar la
capacidad de ETESA para continuar como un negocio en marcha, revelando, segin corresponda,

fos asuntos relacionados con la condicién de negocio en marcha y utilizando Ia base de contabilidad
de negocic en marcha, a menos que la administracién tenga la intencion de liquidar ETESA o cesar

sus operacienes, o bien no haya otra-afternativa realista, mas que ésta.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacién financiera de ETESA.

Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de Jos Estados Financieros

Nuestros abjetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financiéras en su
conjunto, €stan libres de erreres de impertancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un

informe de auditoria que contenga nuestra opinion. Segundad razonable es un alto grado de

seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre

detectara un error de'importancia relativa cuando éste exista. Los érrores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de Impoitancia relativa si, individualmente 0 de forma agregada, puede

preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman

basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditorfa de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda {a auditoria. También:

¢ identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido & fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos. evidencia de auditoria que sea suficiente y
apropiada para propercionar una base para nuestra opinion. Ef riesgoe de no detectar un error
de importancia relativa debido a fraude es més elevado que eni el caso de un error de
importancia relativa debido a error, ya que e! fraude puede implicar colusién, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas. o ia evasion del control
interno.

« Obtenemos entendimiento del control interno relevante para ia auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditorfa que sean apropiados en las circunstancias, pero no con e
proposite de exprésar una opinidn sobre la efectividad del control interno de ETESA.

« Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimacionés contables y la correspondiente informacian revelada por ia administracién,




» Concluimos scbre lo apropiado de la utilizacién, por la administracién, de la base de
contabilidad de negocic en marcha y, basandonss en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si exisie o no una incertidumbre de importancia relativa relaciondda con
eventos o condiciones que pueden generar dudds significativas sobré la capacidad de
ETESA para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre
de importancia relativa, se-requiere que llamemos la atencién en nuestro informe-de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en los estados finahcieros o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que modifiguemos nuestra opinién. Nuestras conclusionas
se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden causar que ETESA deje de ser un
negocio en marcha.

s Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y ¢l centehide de los estados
financieros, incluyendo la informacién revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacién razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacion con, entre otros asuntos,

el alcance y la.oportunidad de ejecucion planificados de-la-auditoria y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualiquier deficiencia significativa del control interno que identifiquemos

durante la auditoria.
KYMG

Panamd, Repiblica de Panama
31 de octubre de- 2018
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA) T
(Empresa 100% poseida por el Estado de la Repiblica de Panama) '

(Panama, Republica de Panama} iy
Estado de situacion financiera L
Al 31 de diciembre de 2017 e
(Cifras en balboas) i
Activos Nota 2017 2016
| i
Actives no corrientes
Inversion en ascciadas, 2,19 14,185,114 14,209,532 gj
Inversidn en negocio conjunto 9,18 2,567,595 2,674,100 E.
Inmuebles, planta, equipcy mejoras a la propiedad, neto g
de depreciacion y amortizacidn acumuladas 10 523 548,117 263,665,008
Construcciones en procesg 11 114,023.707 137,008,546 g
Derecho de servidumbres, neto 12 85,242,278 19,936,665 o
Inventario de repuesto, neto 13 3,648,678 3,712,465 B
Préstamo por cobrar asociada 8,18 31 2,942 308. 3,288,461
Fondo de cesantia 6.k 1,022,489 1,654,760 £
Depésitos en garantia 29,036 2,020,040
Adelantos & contratistas 14 4,137,865 5,941,302 -
impuesto diferide activo 30 0 3,616,972 L
Otros activos. 15 2,087,748 4,086,871 @
Totat de activos no corrientes 754,344,935 451,314,722 &
Activos corrfentes
Efectivo y equivalentes de efective 186, 31 26,702,087 10,539,087 g
Cuentas. por cabrar ) @
Distribtidoras de-energia 19, 31 7,484,879 ‘9,478,315 g
Generadoras de energia 19, 31 27,702,302 4,939,102 R
Entidades gubernamentales 18, 31 588,464 590,604 &
Accionista 0 16,540 958 ;
Oftros agerites del mercado 17,189,731 1,027,284 4,378,166 &
Otras 219,624 628,201
37,032,653 36,553,376 ﬁ
Provisiéin para clientas incobrables 31 {937,980) (837 ,880) g
Cuentas por cobrar, neto. 36,094,573 35,615,396 ;
Impuesto sobre la rénta pagado paor anticipado 3,920,799 3,068,218 @
Total de activos corfientes | B6,717.428 49,222,711 i
Cugéntas de diferimiento de actividades reguladas 18. 37,867,503 U

Total de activos y saldos d'e_udnres de cuentas de diferimientos _ _
de actividades reguiadas’ §58,029,867 511,037,433

L'as notas-en las pdginas 2:a la 80-son parte infegral de los estados financieros.
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Patrimonio y Pasivos Nota 2017 2014
Patrimonio
Acciones comunes; autorizadas 52,000,000 sif vaior nominal: _ _
emitidas y en circulacién al valor indicade 12_.4_,‘8:71 873 124,871,973
Aporte de capital 20 68,667,484 39,840,980
Utifidades nodistribiuidas 123,090,634 122,468,808
impuesio complementario {4,776.7158) (4.776,715)
Totat de patrimonio 311,853,376 282405026
Pasivos no corrientes
Préstamo porpagar 21, 31 38,407,857 o
Préstamo por pagar - BIBD 20.31 0 22,695,989
Provisian para prima de antigledad. _ 1,712,760 2‘_154_7.993
Provision para litigios y compramisos 22 4644 986 6,616,500
Deévolucion tarifaria por pagar 23 38,887,355 24218624
Retenciongs a contratistas " 2,139,438 2,588,222
Total de pasivos no corrientes: 85,792,395 58,284 134
Pasivos corrientes
Préstamo por pagar 20.21.31 100,585,596 96,850,017
Fréstamos por pagar - BID 20 0 4,667 952
intereses por pagar 5,269,965 667,742
Total de préstamos por pagar 105,855 561 102,185,711
E Guentas-por pagar:
E 'F’TOVeedo’res 24 81,002,228 41,296,432
x Distribuidoras de energia 19 5,820,748 454 131'_5.
@ Generadoras de energia 19 4,329,642 4,152,618
Ofros 511,232 2,384 8496
E Tercera linea de transmisién 25,33 275,830,816 ¢
= Total de cuentas por pagar 347,484,664 48,255,363
@ Devolyciones por atraso en proyectos de inversion _ 0 1,719,602
§ Retenciones a contratistas 11 3,682,270 3,779,012
; Provisién para litigios y compramisos 22 0 8,608,086
% Gastos dcumulades por pagar y ofros pasivos 4,351,600 5,800,489
’_“‘ Total de pasivos corrientes 461,384,085 170,348,273
% Total de pasivos 547,176 491 228,632,407
ﬁ Compromisos y contingencia 32
Total de patrimonio y pasivos 858,029,867 511,037,433
o



EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(Empresa 100% poseida por el Estado de la Repiblica de Panama)

Estado de resultados
For el afo termiinado ef 31 de diciembre-de 2017

(Cifras en balboas)

Nota 2017 2016

Ingresos de actividades ordinarias
Transmision de energia 84 453,426 47,223,752
Conexion 7.437,563 6,727,447
Operacion infegrada 14,718,785 12,880,051
Total de ingresos de actividades ordinarias 19 106,615,754 66831250
Otros ingresos 26 2,884 676 2,627,095
Transmision de energia 27,28 (56,908,467} (26,425,199}
Conexidn 27,28 (127,344} {163,979}
Operacion integrada 27.28  (6,199,226) (6.428,381)
Depreciacion y amortizacion 10 (23,445,943)  (15/188,579)
Amortizacion de derecho de servidumbres 12 (1,480,406} (749,497)
Gastos generales y administrativos 27,28 {11,016,304) (13,605,022)
Resultados de las actividades de operacidn 10,232,740 6,893,688
Costos financieros, neto 29 (7.440,169) (3.640,109)
Participacion en la ganancia de inversicnes ¢n asociadas 8 781,221 861,605
Participacion. en la pérdida de inversién. en negocio conjunto 9 {187,575) (331,171}
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 3,388,217 3,784,013
Impuesto sobre la renta

Corriente 30 852,581 {1,405,464)

Diferido 30 (3,616,972) (39,081)
Total impuesto sobre [a renta 30 (2,764,391) {1,444,545)
Utilidad neta 621,826 2,339,466

Las notas en las paginas 9-a fa 60 son parte integral de los estados financieros.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)

(Empresa 100% poseida por gl Estado de la Reptiblica de Panama)

(Panama, Republica. de Panama)
Estado de cambios en el patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Wow e MW R W R EE

Saldo al 1 de-enero de 2016
Total de las utilidades integrales
Utifidad neta

Total de utilidades integrales

Contribuciones y distribuciones del accionista
Impuesto complementario

Dividendos declarados

Total de contribuciones y distribuciones al accionista
Saldo al 31 de diciembre de 2016

Saldo al 1 de enero de 2047
Total de las utilidades integrales
Utilidad neta

Total de utiidades integrales

Contribuciones y distribuciones del accionista
Aporte del accionista

Total de contribuciones y distribuciones al accionista
Saldo al 31 de diciembre de 2017

Las notas en las paginas 9 a fa 60 son parte integral de los estados financieros.

Acciones Aporte de Utilidades no Impuesto Total de
Nota cemunes capital distribuidas complementario patrimonio
124,871,973 39,840,960 124,129,340 (4,645,532) 284,196,741
0 0 2,330,468 0 2,339 468
0 0 2339,468 0 2,339,468
0 0 0 (131,183) (131,183)
0 0 (4,000,000) 0 (4,000,000)
0 0 (4,000,000) (131,183) (4,131,183)
124,871,973 39,840,960 122,468,808 {(4,776.715) 282,405,026
124,871,973 39,840,960 122,468,808 {4,778.715) 282,405,026
0 0 621,826 0 621,826
0 0 621,826 0 621,826
20 28,826,524 28,826,524
0 28,826,524 Q 0 28,828,524
124,871,973 58,667,484 123,090,634 (4,776,715) 311,853,376




= EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
;§ (Empresa 100% poseida por el Estado de la Replblica de Panama)
$ Estado de flujos de efectivo.
_ Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
ﬁ (Cifras en balboas)
B
@ Mota 2017 2016
o Flujos de efectivo de las actividades de operacion _
k| Utifidad neta 621 826 2,339 468
- Ajustes. por:
g Depreciacién, inmuebles, planta y equipos 10 23,445,943 15,188,579
» Amortizacion de derecho de servidumbres. 12 1,480,406 749.497
E Provision para cuentas incobrables 21 0] 829,336
. {Reversidn) provision para obsolescencia de inventarios 13 {187 833} 682,104,
B Pérdida (ganancia) neta en venta de activos fijos 10 19,347 118,764}
) Participaciori en fa ganancia de inversion en asotiada 8 (781,221) {861.605)
| Participacion en la pérdida de niegocio conjunto 9 187,575 331,171
' {Reversion} provision para fitigios y compromisos 22 {1,685371} 2,170,866
g Provision para devolucion tarifaria 23 13,899,200 11,474,114
Costos financieros, netg 29 7,440,169 3.640,108
@ Efecto de descontar las cugritas de actividades reguladas 18 2,032,497 _ B
i {Ingresc) gasto de impuesto sobre {a renta corriente 30 {852 587} 1,405,464
Gaste de impuesto sobre.la rents diferido 30 3,646,972 39,081
_ 49 227 129 37.969,420
@ Cambios en activos y pasivos de operacién: _ _
= Cuentas por cabrar £133,024) (1.915.777)
5 Otros activos 6,054,553 {3,007,405)
i Cuentas.por pagar 36,321,851 10,878,304
Otros pasivos; {1.849,682) 1,334,524
e | Provision para prima de antigiadad (442 D39} 114,560
. Efectivo neto generado de las actividades de operacion 83,178,788 45373626
’3 Impuesta sobre la renta pagado 0 {5,014,695)
. Intereses pagados 28 (2,278,602 {4,408,529)
;ﬁ Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 30,800,186 35,849.410
"g Flujos de efective de las actividades de inversion _ _ _ _
Intereses recibidos 28 210,187 233,996
| Cambios en el fondo de cesantia _ (267,729) 655,350
' Dividendos: recihidos de asociadas: 8 715,000 714,870
| “Adquisicign de activos fijos 10 {480,975} (2.814,811)
) Producto de la venta de activo fijo 0 19,1 1'_9
§ Pagos a.construcciones en proceso _ o 11 (53,449 707) (64,200,100}
' Efectivo neto ufilizado en las actividades de inversion (53,283,224) (65,381,576)
| Flujos de efectivo de las.actividades de financiamiento
Apories de-capital 20 13,766,503 0
) impuesto complementario 0 (131,183}
Producto de préstamos por pagar 2t 49,324,082 43,387,685
i | Abonos a préstamos 21 (34,544,597) (9,675,938)
Efectivo neto provisto en (as actividades de financiamiento 28,545,998 33,580,564
A Efective usade en las cuentas de difefimiento de actividades reguladas 18 {45,000,000) 0
:@ Aumiento neto en el efectivo y equivalentes dé efectivo 16,182,960 4138,388
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 9,089,007 5 850,689
:‘. Efeciivo y equivalentes de efeciivo al final dal afic 16 26,192,057 9,989,097
b Las notas en fas paginas 9 a fa 60 son parté integral de los esfados financieros,
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA S. A (ETESA)
{Empresa 100% poseida por el Estado de la Repubhca de Panama)

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2017

(Cifras en baiboas_)

(1

Entidad que reporta

Empresa de Transmision Eléctrica, S. A., ("ETESA") es una sociedad anénima constituida
mediante Escrifura Poblica No. 148 cie 18 de enero de 1998, como resultade de la
reestructuracion def Instituto de Recursos Hidraulicos y Electrificacion (IRHE) aprobada por el
Consejo de Gabinete del Gobierno de la Republica de Panaméa mediante resclucién. No. 268
de 27 de noviembre de 1997.

La actividad de ETESA consiste en transportar ia energia eléctrica de alta tension desde e
punio de entrega de las empresas generadoras hasta el punto de recepcién de las empresas
distribuidoras ¢ grandes ciientes, mciuyando las interconexiones internacionales. De igual
forma, tiene a su cargo la operacion del sistema integrado nacional, cuyo objetivo es atender
la demanda en el sistema interconectado nacional :en forma confiable, segura y.con calidad de
servicio, mediante la utilizacion de recursos de. generacion y transmision disponibles,
mc!uyendo las interconexiones internacionales, asi come administrar el mercadc de contratos
y el mercado ocasional.

Conforme. lo que establece la Ley No. 6 de 3 de febrero de 1997, ETESA tiene la
responsabifidad de preparar los programas de inversion y expansién de [a red de transmision
de energia electrica en el sistema interconectado. nacional, operar y efectuar ia construccion
de nuevas instalaciones y refuerzos de la red de transmisién; asi como la de operar e sisterna
interconectado -nacional, preparar el plan de expansion de transmision y plan indicativo de
generdacion, operar, manténer y prestar los serviclos relacionados con Iz red nacional de
meteorologia & hidrologia.

ETESA, a través de las Resoluciones de Gabinete No. 6 def 28 de enero de 2004 y No. 174
del 8 de noviembre de 2011, fue autorizada por el Estado para la-suscripcion del Convenio
Interinstitucional con el Mln:sterio de Economia'y Finanzas para |a constitucidn y administracién
del Fondo del Estabilizacién Tarifaria {(FET} y Mediante la Resolucion de Gabinete No, 58 de
23 de junio de 2015 del Fondo Tarifario de Occidente (FTO).

ETESA inicié operaciones el 19 de enerc de 19898, su oficina principal esta localizada en la
Avenida Ricardo J. Alfaro, Edificio Sun Tower Mall Piso No. 3. Al 31 de diciembre de 2017.
ETESA mantenia un nimera promedio de empleados_permanente_s por 505 (2018: 441).

Centro Nacional de Despacho (Operacion Integrada)
La operacién integrada es un servicio de utilidad plblica que tiene por objeto atender, en cada

instante, fa demanda en el sistema interconectadc nacional, en forma fiable, segura y con

calidad de servicio, mediante la utilizacion éptima de las recursos de genheracion y transmisidn

dispanibles, mcluyendo las interconexiones internacionales, asi como administrar el mercado

de contratos y el mercado ocasional,
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 8. A. (ETESA)
(El Estado de ia Republica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

(2)

3)

4)

G

El Centro Nacional de Despacho (CND) es una dependencia de ETESA, y de acuerdo af
mandato de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, ETESA debera llevar una adecuada separacion
contable de’'los ingresos y ‘costos correspondientes al servicio de operacion integrada.

Hidrometeorologia _

La Gerericia de Hidrometeorologia brinda los servicios de hidrometecrologia e hidrsiogia a nivet
nacional en la Replblica de Panama. Le compete ser el enlace con log servicios
meteorologicos nacionales de otros paises del area y coordina con el Sistema Nacional de
Proteccian Civil (SINAPROC) el aviso de alerta ante fendmenos meteoroldgicos extremos,

La Gerencia de Hidrometeorologia en el campo de la meteorclogia es responsable de procesar
y analizar toda la informacion generada en la red de estacicnes. meteorologicas del pais; de
planificar, coordinar y proyectar la mvestigacmn nacicral en meteodrologia.

La Gerencia de Hidrometeorologia, en el campo de Hidrologia es responsable de planificar,
coordinar y proyectar la investigacién nacional relativa al inventaric, calidad y aprovechamiento
de los recursos hidricos del pals,-preparar los prondsticos hidrolégicos que a corto y fargo plazo
contribuyen a 13 operacion de los embalses que sirven alas centrales hidroeléctricas del pais.

La Gerencia de Meteorologia es responsable de construir, mantener y operar la red nacional
de estaciones meteoroldgicas e hidroldgicas. Efectuar las medidas de los niveles de las aguas
superficiales y subterréneas; operar el sistema nacional de telemedida de variables
hidrologicas y llevar a cabo las medidas de los caudales y sedimentos de los rios nacionales.

Base de contabilidad _ _ _
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NUIF).

Los estados financieros fuercn -aprobados por ia administracién para su emisién el 31 de
octubre 2018.

Base de medicion _ _
Los-estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados fmanmeros estan expresados en balboas (B/), que es la moneda funcional de-
ETESA. Fl balboa es la unidad monetaria de la Reptiblica de Panama, la cual esta a lapary.
gs de libre cambio ¢on el délar () de ios Estados Unidos de América. La Republica de Panama
no emite papel moneda propio, y en su lugar, el délar de los Estados Unidos de América se.
utiliza como moneda de curso legal

Uso de estimaciones y supuesfos _ _

Al preparar este estado financiero, ia gerencia ha realizado juicios, estimaciones y supuestos
que afectan la aplicacién de las politicas contables y lo§ montos de activgs y pasivos
informados. Los resultados reales pueden diferir de‘estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las modificaciones dé
lag estimaciones contables son reconocidas prospectivamente.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Reptblica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

a. Juigiog
La informacién sobre juicios realizados en la aplicacian de politicas contables que tienen ¢l
efecto mas importante sobre los importes reconocidos en el estado financiero se describe
en las siglientes notas:

Nota 8 — Determinacion de influencia significativa-en una inversion en asociada
Nota.9 — Determinacion de si existe un acueérde ¢ negocio conjunto
Nota 32 - clasificacion de arrendamientos.

b. Supuesto e incertidumibres en las estimaciones:
La informacién sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que. tienen un riesgo
ggmf icative de resuitar en un ajuste material a los importes en libres de aclivos y pasivos
en el afio términado el 31 de diciembre de 2018 se incluye en ias siguientes notas:

Nota 22, 23, 32 - recenocimiento y medicion de provisiones y contingencias: supuestos
claves relacionados con la probabilidad y magnitud de.una salida de recursos-economicos;

i. Medicién de los valores razonables
Algunas de ias politicas y revelaciones contables de ETESA requieren la medicion de

=g los valores fazonables tanto de los activos y pasives financieros como de los no
i financieros.

o

Lot ]

ETESA cuenta con un marco de control establecido en relacion con la medicion de los
A valores razonables. Esto incluye un equipo de valorizacién que tiene & responsabilidad
general por la supervision de todas las mediciones significativas del valor razonable;
incluyendo. los valores razonables de Nivel 3, y que reporta directamente al
departamento de Finanzas.

El equipo de valorizacion revisa regularmente los datos de entrada no observables

Ky | significativos y los ajustes de valorizacion. Si se usa informacién de terceros, como
o cotizaciones de corredores o servicios de ﬂjaoion de precios, para medir los valores
=< razonables, el eqmpo de valoracion evaltia la evidencia obtenida de los terceros para
e respaldar la conclusin de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las
ki NIIF, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del que

deberian clasificarse esas valdrizaciones.

Los asuritos de valoracion significativos son informados al Comité de Auditoria de
ETESA. '

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, ETESA utiliza datos de
mergado observablaes sienmipre que 'sea posible, Los valores razonables se clasifican en
niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa én los datos
de entrada usados en las técnicas de valoracién, como sigue:

- Nivel 1 precios cotizados (no-gjustados) en mercados activos para activos. o
pasivos idénticos.
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- Nivel 2: datos de entrada diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nive!
1, que sean observabies para el activo o pasivo, ya sea directa {es decir, precios)
o indirectamente (es decir, derivados de los precios).

- Nivel 3. datos para el active o pasivo que no se basan en datos de mercado.
observables (datos de entrada no observables).

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o pasivo se
clasifican en niveles distintos de fa jerarquia del valor razonable, entonces la medicidn
del valor razenable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de ia jerarquia del
valor razonable gue la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicién
total.

ETESA reconoce las transferencias enire los niveles de la jerarquia del valor razonable
al final del periodo sobre el que se informa durante el cual oclrrié &l cambio.

En fa nota 31 de instrumentos financieros incluye ia informacion adicional sobre
supuestos hechos al medir los valores razonables:

Resumen de. politicas de contabilidad mas importantes
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién, han sido aplicadas por ETESA
consisténtemente con aquellas utilizadas el afie anterior,

{a)

(b)

Participaciones en inversiones contabilizadas bajo el método de la participacion
Las participaciones de ETESA en las inversiones contabilizadas bajo el método de la
participacion incluyen las participaciones-en asociadas y en un negocio conjunto.

Una asociada es: una entidad scbre la que ETESA tiene una influencia significativa pero

ng control 6 controf conjunto; de sus politicas financieras y de operacion, Un negocio
conjunto es un acuerdo en el que ETESA tiene control conjunto, mediante el cual ETESA

tiene derecho a los activos netos del acuerdo y no derechos. sobre sus activos y
obligacioneés por sus pasivos,

Las participaciones en asociadas y en el negocie conjunto $e contabilizan usando e

método de la participacién. Inicialmente se reconcien al costo, que incluye los costos de

transaccion. Después del reconocimiento inicial, los estados financieros incluyen la
participacion de ETESA en los resultados y el resultade integral de las inversiones

contabilizadas bajo el método de la participacion, hasta la fecha en que la influencia

significativa o el control conjunto cesarn.
Instrumentos financieros.

ETESA clasifica les activos financieros no derivados en préstamos y partidas por cobrar
y ¢lasifica los pasives financieros no derivados en otros pasivos financieros.

12




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(£l Estado de ta Repubiica de Panama posee sl 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

i. ‘Activos financieros y pasivos financieros no derivados - Reconocimiento y baja en
cuentas
ETESA reconoce iniciaimente los préstamos 'y partidas por cobrar en la fechaen que
se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se reconocen
inicialmente en la fecha de contratacién cuando ETESA se hace parie de las
disposiciones contractuales del instrumento.

ETESA da de baja en cuentas un active financiero cuando expiran los derechos
contractuales sobre |os flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere los
derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccion en la que se
transfieren sustancialmente todos los riesgos y ventajas de la propiedad del activo
financiero, o no transfiere.ni retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas
relacionados con la propiedad 'y no retiene control sobre los activos transferidos.
Cualquier participaciérn en estos activos financieros dades de baja en cuentas que sea
creada o retenida por ETESA es reconocida tomo un activo o pasivo separado.

ETESA da de baja en cuéntas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas ¢ canceladas, o bien hayan expirado.

Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacion, de manera que se
presente en el estado de situacion financiera su importe neto, cuando y solo cuando
ETESA tenga, en el momento actual, el derecho, exigible legalmente, de compensar
l6s impertes reconocidos y tenga la intencion de liquidar por el importe fieto, o de
realizar el aclive y liquidar el pasivo simultaneamente,

ii. Activos financieros financieros no derivados - Medicion

Prestames y partidas por cobrar

Estos activos inicialmente s& miden. al valer razonable mas cualguier costa de
transaccion directamente atribuible. Posteriormente, se miden al-costo amortizado
menos cualquier deterioro.

iii. Pasivos financieros financieros no derivados - Medicién _
l.os pasivos financieros no derivados se miden iniciaimente al valor razonable menacs
los costos de transaccidn directamente atribuibles. Posteriormente, se miden al costa
amortizado usando el método de interés efectivo.

fc) Inventario de repuesto
El inventario de repuesto esta valuado al costo. Los costos son determinados utilizando
el metode de costo promedio ponderado. ETESA realiza periddicamente una evaluacion
por el posible riesgo de deterioro del inventario de repuesto cada afic y de existir
inditadores de obsolescencia se reconoce el ajuste contra el estado de resultados.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de [a Republica de Panama posee ! 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieras

{d) Inmuebles, planta, equipo y mejoras a la propiedad

L.

Reconocimiento y medida

Los inmuebles, planta, equipo y mejoras a fa propiedad estan valorados al costo
menos fa depreciacién acumulada, excepto por los térrenos gue estan valorados at
costo.

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribulbles a la adquisicion del
activo. Los costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales y mano
de obra directa, y algin otro costo directamenté relacionado con el activo. para que
esté en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista.

Las ganancias y pérdidas en disposicién de una partida de inmuebles, planta, equipo
y miejoras son determinadas comparando el praducto de la disposicién con el valor
segun libros de los activos y son reconocidas netas dentro de los “ofros ingresos™ en
el estado de resultados.

Depreciacion y amortizacion

Los elementos de |a inmuebles, planta, equipo y mejoras se deprecian y amortizan
usande el método lineal en resuitados con base en las vidas (tiles estimadas de cada
componente. El terreno no se deprecia. Los elementos de la inmuebles, planta;
equipo y mejora se empiezan.a depreciar y amortizar desde la fecha en la que esta
instalada y lista para su uso o en el caso de los activos construidos internamente,
desde la fecha en la que el activo ésté completado. y en condiciones de ser usado.

Los afios de la vida (til de los activos son como sigue:

Vida atil

estimada
Equipo de sub-estacion 35
Torres y accesorics 40
Postes y accesorios 40
Conductores aéreos 35
Edificio y mejoras 35
Equipo de comunicacion 10
Equipo y mobiliario de cficina. 10
Equipo de transporte 5
Caminos y senderos 35
Equipo de informatica 3
Equipo de laboratorio 10
Equipo miscelaneo 10
Equipo mecénico 10
Instalacién y equipo de bodega 10

Los métodos de depreciacion, la vida Util y los valores residuales se revisaran a cada
fecha de balance y se ajustaran si es necesario.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, (ETESA)

(El Estade de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

(e)

(0

(9)

fii. -Cosles subsiguientes

El costo de remplazar uria parte de un activo de inmuebles, pianta, mobiliarios y
equipos es reconocido en el valor segun libros de. la partida del activo, solo cuando
existe la probabilidad de que e! beneficio econdmico asociade al bien retorne a ETESA
y el costo del bien pueda ser registrado de una forma fiable. El valor segun ibros de
ta parte sustituida se deja de reconccer. Los costos del mantenimiento diario de
inmuebles, planta, mobiliarios y equipo son reconocidos en el estado de resultados
durante el periedo en el gue se incurren.

Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso incluyen los costos de {os proyectos considerados en ef
Plan de Expansion dée la red de trdnsmision, quée ‘se encuentran en la etapd de
construcefon,

Los costos de los proyectos en construccion se transfierén a activos fijos en explotacion,
@ 1o largo del periodo o a! cierre del ejercicio, una vez que la infraestructura (lineas,
subestaciones, efc.} haya sido comisionada a enirar a expiotacién comercial y se
disponga dé la correspondiente acta de aceptacion sustancial o final.

Los-costos de las construcciones en proceso incluyen salarios, prestaciones laborales,
intereses sobre préstamos atribuibles a la construccion y otros costos directos asociados
directamente a los proyectos. De igual forma, siguiendo |a practica de fa industria, ETESA
incluye como parte de los costos de ias construcciones en proceso, determinados objetos
de gastos de los gastos generales y administrativos directamente relacionados a los
proyectos, aligual que los costos incurridos en los financiamientos obtenidos para-el plan
de expansién de la red de transmision. '

Deracho de servidumbres.

Los derechos de servidumbres adquiridos por ETESA, tienen uha vida util definida y son
medidas-al costo menos la amortizacion acumulada. Los derechos de servidumbres san
amortizados utilizando el método de linea recta por 35 afios, con cargo al estade de
resultados de cada periodo. Este activo consiste en el derecho que tiene ETESA para el
paso de las torres y lineas de transmision, sobre propiedades de ferceros.

Cuentas de diferimiento de actividades reguladas. _
ETESA estd sujeta a las regulaciones, acuerdos .0 circularés emitidas por la ASEP,
entidad que dictamina los montos de ingresos a reconocer por ETESA con base en &l
Ingreso Maximo Permitido para los periodos tarifaries, por ende difiere los cargos
extraordinarios producto de eventos suscitados en el periodo, que seran recuperadds por
la tarifa aprobada por la ASEP en periodos futures. Las NUIF requieren que estas cuentas
de diferimiente sean presentadas de forma separada en los estados financieros para
poder determinar el impactc de las mismas. Cualquier deterioro del valor de las cuentas
de diferimiento que no séra recuperable por medio de las tarifas aprobadas, se le dara de
baja con cargos en resultados en &! periodo en que se incuira, en una linea separada de
las operaciones ardinarias de ETESA,




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)

(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros.

(h)

Deterioro de activos

i.

i

Activos financieros

Los activos financieros no clasificados al valor razonablé con camibios en resultados,
incluyéndo uria participacion en una inversién contabilizada bajo el método de la
participacion, son evaluados en cada fecha de presentacion para determinar si existe
evidencia objetiva de deterioro del valor.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados incluye:

- mora o incumplimiento por parte dé un deudor;

- reestructuracién de un monto adeudado-a ETESA en términos que ETESA no
consideraria en otras circunstancias,

- indicios de que un'deudor o'emisor se declarara en bancarrota;

- cambios adversos en el estado de pago de prestatarios o emisores; o

- datos observabies que indican que existe un descenso medible en {0s flujos de
efectivo esperados de un grupo de activos financieros.

Activos financieros medidos a costo amortizado

ETESA considera la evidencia de deterioro de los activos financieros medidos d costo
amortizado tanto a nivel especifico coma colective. Tedos los activos individualmente
significativos son evaluados individualmente por deterioro. Los que no se encugntran

deteriorades son evaluados por deterioro colective gue ha side incurrido perg no

identificado aun. Los activos que no son individualmente significativos son evaluades
por deferioro colectivo agrupando los activos con caracteristicas de- riesgo similares,

Al evaluar el deterioro colectivo, ETESA usa informacién histérica acerca de la
goportunidad de las recuperaciones y el importe de la pérdida incurrida, y hace un
ajuste si ias condictones econdmicas y crediticias actudles hacen probable gue las
pérdidas reales sean mayores 0 menores que las sugeridas por las tendencias
histéricas.

Una pérdida por deterioro se calcula como fa diferencia entre ef importe &n libros del
activo y el valor recuperable. Las pérdidas se reconocen en resultados y se reflgjan
en una cuenta de provision para cuentas incobrabies. Cuando ETESA considera que
no existen posibilidades realistas de recuperar el activo, los importes involucrados son
castigados. Si posteriormente el importe de la pérdida por deteriore disminuye y el
descensa puede ser relacionado objetivamente con un hecho ocurrido después de
que se reconocio el deteriore, la pérdida por deterioro previamente reconocida se
revierte en resultados.

Activos no financieros

En cada fecha de presentacion, ETESA revisa los importes en libros de sus activos
financieros (distintos de los inventarios y activos par impuestos diferidos) para
determinar si-existe algin indicio de deterioro. Si existen tales indicics, entonces se
estima el importe recuperable del activo.

Para propositos de evaluacion del deterioro, los activos son agrupados en el grupo de
activos mas pequefio que genera entradas de efectivo a partir de su uso continuo gue
sen, en buena medida, independientés de las entradas de efectivo derivados de 6tros
activas o unidades generadoras de efectivo.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Pandma posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

(i)

0

(k)

Efimporte recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor valor
entre su valor en uso y'su valor razonable, menos los costos de venta. E! valor en uso
se basa en los flujos de efectivo futuros estimados a su valor presente usando una
tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones actuales del
mercado sobre el valor temporal del dinero’y ios riesgos gspecificos que puede tener
en el activo o la unidad generadora de efectivo.

Se reconoce una pérdida por deterioro si el importe en libros de un active o UGE
excede su importe recuperable. Las pérdidas por deéterioro se reconoccen en
resulfados.

Una pérdida por deterioro se revierte solo mientras el importe en libros del activo no
exceda al importe en libros que podria haberse obtenide, neto de amortizacion o
depreciacién, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para
dicho active.

Patrimonio

i Capital social
Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales
atribvibles directamente & la emision de acciones comunes son reconocidos como
uha deduccitn del patrimonio, nete de cualquier efecto tribuitario.

ii. Dividendos
El Gobierno Nacional de la Replblica de Panama, en el Presupuesto General del
Estado contempla una partida de transferencias o apories corrienies, sumas gue se
consideran como anticipos a los-dividendos gue la Junta Directiva aprueba.

Retenciones a contratistas por pagar

ETESA retiene del 5% al 10% del mento adeudado en relacién con cada pago. hecho a
los contratistas sujeto a lo establecido en los contratos de construccidn, segin lo
establece cada contrato. Una vez completadas las obras y recibidas a satisfaceion, los
montas retenidos son pagados a los respectivos contratistas,

Provisiones

Una provision se reconoce, si coma resultado de un evento pasado, ETESA tiene una
obligacién legal implicita en el.presente que pueda ser estimada con suficiente fiabilidad,
y es probable gue una salida de berieficios econdmicos sea necesdria para liguidar Ia
obligacion. Las pravisiones se determinan descontando los flujos de efectivo futuros
esperados usande una tasa antes de impuestos que refleje las evaluaciones
correspondientes al valor témporal del dinero. La reversién de! descuento se reconoce
tomo costo financiero, si la provision se estima sera pagadera en un afic 0.-menos, no
tiene descuento.

. Litigios y compromisos’
ETESA en el curso normal de sus operaciones estd expuesta a demandas o
sanciones. Se recongce una provision sobre la base de situacion actual de cada
case, tomando en consideracion los posibles resultados.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA S. A (ETESA)
(El Estado de la Replblica-de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

(h

fil.

Devolucidn tarifaria
La provision por la devolucion tarifaria corresporidiente a los Cargos por Usc del
Sistema Principal de Transmision {CUSPT) y por la refacturacion de los carges por

el Servicio de Operacién Integrada (SOIl) del pericdo tarifario 4, corresponde a la

mejor estimacion del ajuste a aplicar a los agentes del mercado sobre la base de la
informacién tarifaria disponibie, pendiente a ser refrendado por [a ASEP.

Provisidn para grima de antigiledad y fondo de cesantia

El Codigo de Trabajo de la legislacién laboral panamefna establece el

recanocimiento de una prima de antigledad de servicios. Para tal fin, ETESA ha
establecido una provision, ia cual se calcula sobre la base de una semana de salario
par ¢cada afic de trabajo.

De acuerdo al Codigo de Trabajo de la Republica de Panamé a la terminacién de
toda contrato por tiempo indefinido, cualquiera que sea la causa, el trabajador tiene.
derecho a una prima de antigliedad & razén de una semana de salaric por cada afio
de trabajo desde el inicio de |a relacion laboral.

La Ley 44 de 12 dé agosto de 1295 establece, a partir de su vigencia, la obligacion
de los empleadores a constituir un Fondo de Cesantia para pagar a los empleados
la prima de antigiiedad y la indemnizacion por despido injustificado que establece
el Codigo de Trabajo, el cual ascendia a B/ 1,922,489 (2016: B/.1,654,760).

ingresos de aclividades ordinarias _

ETESA reconoce los ingresos cuando presta los servicios de. transmision, conexién y
operacion integrada, entre otros; basado eh el Ingreso Maximo Permitido de acuerdo. al
pliego tarifario aprobadoe per la ASEPR,

ETESA genera sus ingresos por la explotacién de los servicios de uso de la red por
transmisién, conexion, y Centro Nacional de Despacho e Hidrometeorclogia.

ingresos por transmision:

Los ingresos por iransmision por peaje se reconocen conforme a las liquidaciones
mensuales, preparadas. por la Gerencia de Gestion Comercial de la Direccidn
Ejecutiva Comercial, que establecen les ingresos por conexién, el uso de la red
principal de transmisién y el servicio de operacion integrada con base en los cargos
establecidos en el pliego tarifaric aprobado por 1a Autoridad Nacional de los Servicios
Publicos (ASEP).

L.es servicios de transmision estan sujetes al cumplimiente de:

i lLasnormas de calidad para la prestacion de los servicios de transmision.

ii.  El cumplimiento de las normas vigentes en materia de electricidad.

i El cumplimiento del programa de inversiones aprobado medianté el Plan
de Expansién.
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(El Estado de la Republica de Panama posee e} 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

Con respéecto a dichas normas se producen las siguientes penalizaciones:

{a) En caso de incumplimientos con las normas de calidad se debe reconocer un
crédite que serd igual a una reduccién tarifaria anual en balboas {B/.), misma que
se calcula segln lo estipulado en el articulo No. 126 de las Normas de Calidad.

{b} En caso de incumplimientos con ias normas vigentes de electricidad pueden
ocasionarse sanciones gque van desde, amonestaciones, multas de B/.1,000 hasta
un B/.1,000.000 o multas reiterativas de B/.100 a B/ 10,000 por dia, segin lo
establece el articulo No. 143 de la iey No. 6 del 3 de febrero de 1897.

El incumplimiento del plan de inversiones se incorpora como un factor de ajuste

reductor en el andlisis realizado para la actualizacién anual de los cargos por fos

servicios de transmision, lo anterior segln lo estipula la metodologia de actualizacion
del Regimen Tarifario.

Ingresos por conexién:

El ingreso maximo permitide por el servicio de conexion es aprobado porla Autoridad

‘Nacional de los Servicios Pdblicos (ASEP), Los ingresos por conexién estan

calculados sobre los diferentes tipos de activos de conexidn, puestos a disposicién
por ETESA y pagados por los usuarios, de acuerdo al “equipamiento tipico” usado.

Ingreses por el servicio.de operacion integrada; _
Los ingresos por los Servicios de Operacidn Integrada (SOI) suministrados por el

Centro Nacional de Despache (CND), se reconocen de acuerdo a la estimacion del

Ingreso Maximo Permitido por &l servicie de operacion del Sistema Interconectado.
Nacionat (SIN), y la Administracion del Mercado Mayorista de Electricidad, por medio.
de comparadores, {parametros'y costos de operacion y mantenimiento) de la.empresa
comparadora seleccionada especifica (CAMMESA), para ésta actividad que detalla a
continuacion: '

o La cantidad eficienie de personal y su relacién salarial (salaric promedio).
o La relacién porcentual de otros gastos con respecto al costo salarial.

Los indicadores de costo eficientes, antes indicados, se .utilizan para determinar el
ingreso permitido eficiente del Centro Nagional de Despacha (CND}, valor que es:
constante a {o largo del periodo {cada 4 afios).

Adicionalmente, también se reconocen como gastos, los montos necesarios para
hacerle frente a los requerimientos de inversiones segln el plan de inversiones
elaborado por el Centro Nacional de Despacho (CND) en cada afio del periodo
tarifario.

El Ingreso Maximo Permitide por el servicio de operacién integrada, asi como ios
recursos necesarics para efectuar inversiones de capital relacicnadas con el Centre
Nacional de Despacho (CND}, es aprobado por la Autoridad Nacional de los Setvicios
Publicos (ASEP), mediante resolucién.
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iv.  Los ingresos por el servicio de hidrometereologia (1PHM) _
Los ingresos por servicio de hidrometereclogia se fijan de acuerdo a lo dispuesto en
el articuic 82 de la Ley No. 6 de 3 de febrero de 1997

Los cosios relacionados con la funcion hidrolégica y meterecldgica, seran
recuperados como gastos administrativos de su actividad de operacién integrada,
-excepto agquellos por {os cualeés se cobre directamente a los interesados. Estos costos
refacionados con la funcién hidrologica y metererclogica. se limitaran a 0.5%. de los
ingresos brutos de |os distribuidores, salvo donaciones, aportes o pagos del Estado o
de entidades ajenas al sector eléctrica”.

Cada cuatro afios, Ia Gerencia de Hidrometereologia debe. presentar a su programa
de gastos en salarios € inversiones, con la justificacion y objetivos, ante fa Autoridad
Nacional de los Servicios Publicos (ASEP), para la aprobacidn correspondiente.

(m} Reconoecimiento de gasitos

(n)

(0)

(p)

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucion

‘en los beneficios econdémicos futuros relacionades con {a reduccidn de un activa, ¢ un
incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable., Esto implica que el registro
de un gasto tenga lugar en forma simultanea af registro del incremento del pasive o Ia
reduccion del activo, '

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desemboise no genera beneficios
econamicos futuros o cuandoe na cumple con los requisitos para su registro éoma active.

Asimismo, se reconcce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no se registra activo-
alguno, como puede ser un pasivo por una garantia. '

Costos.financiaros, reto

Los-costos financieros, neto. comprenden los gastos.de intereses. por financiamientos con
instituciones financieras y devolucion tarifaria, neto de intereses ganados sobre tuentas.
de ahorro y depésitos a plazo reconocidos usando el método de interés efectivo.

Arrendamientos. operativos

Los ‘pagos realizados bajo arrendamientos operativos se reconocen en el estado de
resultados en forma lineal, durante el plazo del arrendamiento. Los incentivos por
arrendamientos. recibidos son recenocidos como parte integral del gasto total por
arrendamient¢ durante el plazo de éste. '

Impuesto sobre la renta _

El impuesto-sobre |a renta del afio. incluye el calculo del impuesto corriente y et impuésto
diferido. El impuesto sobre la renta es reconocida en el estado de resultados, excepto
cuando-esta relacionado con partidas reconocidas directamente en el patrimonio, en cuyo
caso es reconacido en el patrimonio en ofros resultados.

El impuesto corriente es el impuesto- esperado a pagar sabre la renta gravable para el
afo, wlizando las tasas vigenies a la fecha de reporte y cualquier otrc ajuste sobre gl
impuesto a pagar cen respecto a anos antericres.
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(q)

()

El impuesto diferido es recanocido considerando las-diferencias temporales entre ‘el valor
segun libros dé. los. activos y pasivos, para propositos financieros y las cantidades
utilizadas para propdsitos fiscales. E! impuesto sobre 1a renta diferide es medido a las
tasas deimpuestos que se esperan seran aplicadas a las diferencias temporales cuando
gstas se reversen, basados en las leyes vigentes o sustancialmente vigentes a la fecha
de reporte,

La diferencia temporal que particularmente genera el impuesto sobre la renta diferido
active y pasivo, corresponden @ la provision para obsalescencia de inventario, provision
para pasivos laboral y provisién de centingencias,

El impuesto diferide activo se reconece Gnicamente cuando es propable que las utilidades.
gravables futuras estaran disponibles contra las cuales las diferencias temporales puedan
ser utilizadas. El impuesto diferido activo es revisado en cada fecha de reporte v es.
reducido al momento én gue se juzque que es probable que no se realizaran los
beneficios relacionados con el impuesto.

Informacidn de segmento
Un segmento de operacion es un compenente de ETESA que se dedica a actividades de
negocio de las cuales se puede cbtener ingresos e incurrir en gastos, incluyends fos
ingresos y gastos que se relacionan con transacciones con cualdquiera de los otros
componenies de ETESA.

Todos los resultados de operacidon de los segmentos operativos son revisados
regularmente por el Gerente General, quien funge. como &l Ejecutive Principal de ETESA
para tormar decisiones sobre los recursos que deben asignarse al segmentoy evaluar su
rendimiento, y-para los cuales la infoermacion financiera esté disponible. (Nota 73,

Medicion del valor razonable
El ‘valor razonabie’ es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transgccion ordenada entre parficipantes del mercado en la
fecha de {a medicién en el mercado prindipal o, en su ausencia, en mefcado mas
ventajoso al que ETESA tiene acceso a esa fecha, El valor razonable de un pasivo refleja
su riesge de incumplimiento,

Algunas de las politicas y revelaciones contables ETESA reguieren la medicién de los
valores razonables tanto de los actives y pasivos financieros como de los no financieros
(ver Nota 8.b.1).

Cuando estd disponible, ETESA mide el valor razonable de un instrumento usando el
precio cotizado en un mercado- activo para ese instrumento. Un mercado se considera
activo si las transacciones de los actives o pasivos tienen lugar con frecuencia y volumen
suficienie para proporcionar informacion de precios sobre una base continua.

Sino existe un precio cotizado en un mercado activo, ETESA usa técnicas de valoracion
gue maximizan el uso de datos de-entrada observables relevantes y minimizan el uso de.
datos de entrada no observables. La técnica de valoracién escogida incorpora todos ios
factores que los participantes del mercado considerarian al fijar el precio de una
transaccion,
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{s)

Si un.activo o un pasivo medide a valor razonable tiene un precio comprador y un precio

vendedor, ETESA mide los activos y las posiciones de largo plazo a un precio comprador
y los pasivos y posiciones cortas a un precio vendedor.

Normalmente la mejor evidencia del valor razonable de un instrumente financierc en el
reconocimiento inicial es el precio de transaccion; es decir, el valor razonable de la
gontraprestacion entregada o recibida. SIETESA determina que el valor razonable en &l
reconocimiento inicial difiere del precio de transaccion y el valor razonable no fiene un
precio cotizado en un mercado activo para un activo ¢ pasivo idéntico ni se basa en una
técnica de valoracién para la que se considera que los datos de entrada no observables
son insignificantes en relacion con la medicion, el instrumente financiero se mide
inicialmente al valor razonable, ajustadoe para difefir la diferencia entre el valor razonable
en el reconocimiente inicial y &l precic de la transaccion. Posteriormente, esa diferencia’
se reconoce en resultados usando una base adecuada durante la vida del instrumento
pero nunca después del momento en gque la valoracion esté totalmente respaldada por
datos de mercado observables o la fransaccion haya concluido,

Normas emitidas no adoptadas

Una serie de nuevas normas son aplicables a los pericdos anuales que comienzan
despues del 1 de enero de 2017 y su aplicacion anticipada esta permitida; sin embargo,
las siguientes normas nuevas o sus modificaciones: no han sido aplicadas
anticipadamente por ETESA en {a preparacion de estos estados fmanme_ros

(i) NIF 9 Instrumentos Financigres
La Norma NHF 9 Insirumentos Financieros. establete los requerimientos para &l
reconocimiento vy 1a medicion de los activos financieros, los pasivos financieros vy
-algunos contratos de compra o venta de partidas no financieras. Esta norma
reermplaza ta NIC 39 fnstrumentos Financieros: Reconocimiénto y Medicion,

a) Clasificacion — Actives finangieros
 La NIIF 8 contiene un nuevo enfeque de clasificacion y medicién para los activos
fimancieros que refleja el modelo de negocios en el que los actives son
gestionados y sus caracteristicas de flujo de efectivo.

La NUIF 9 incluye tres. categorias de clasificacion principales para los activos
financieros: medidos al costo amortizadd, al valor razonable con cambios en otro
resultado integral (VRCORI), y al valor razonable con cambios en resultados
(VRCR). La norma elimina las categorias existentes de la NIC 39 de mantenidos
hasta el vencimiento, préstamos y partidas por cobrar y clls__pombles para la venta.

Bajo la NIIF 9, lo derivados incorporados en contratos en los gue el principal es

un activo financiero dentro del alcance de la norma nunca se bifurcan. En cambio,
se evalla la clasificacion del instrumento financiero hibrido tomado como un'tode.
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) Deterioro del valor ~ Activos financieros y activos por contratos

La NUF 9 reemplaza el modelo de ‘pérdida. incurrida’ de la NIC 39 por un madelo
de "pérdida crediticia esperada’ (PCE). Esto requerird que & aplique juicio
congiderable conrespecto a cdmo los cambios en los factores econdmicos afectan
tas PCE, lo que se determinara sobre una-base promedio ponderada.

El nuevo modelo de deterioro serd-aplicable a {os activos financieros medidos al
costo amartizado o al VRCORI, excepto por fas inversiones an instrumentos de
patrimonio, y a los activos de coniratos.

Bajo la NHF 9, las provisiones para pérdidas se medirdn usando una de las
siguientes bases:

- Pérdidas crediticias esperadas de 12 meses: Estas son pérdidas crediticias
esperadas que resultan de posibies eventos de incumplimiento dentro de los
12 meses posteriores-a la fecha de presentacion; y

~  Pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo: Estas son.
pérdidas crediticias esperadas que resultan de posibles eventos de
incumplimiento durante la vida espérada de un instrumento-financiero.

L.a medicion de las PCE durante el tiempc de vida aplica si el riesgo de crédita de
un activo financiero a la fecha de presentacion ha aumentado significativamente.
desde el reconecimiento inicial y la medicion de las pérdidas crediticias esperadas
de 12 meseés aplica si este riesgo no ha aumentade. ETESA puede determinar
gue el riesgo de crédito de un actlvo financiero no ha aumentado
significativamente si el -activo tlene un riesgo de crédito bajo a la fecha de
presentacion. No obstante, la medicion de las pérdidas crediticias esperadas
durante el tiempo de vida siempre es. aphcab!e para las cuentas por cobrar
comerciales y los activos del contrato sin un componente de financiacién
significativo.

Clasificacién — Pasives financieros
La NIF 9 en gran medida conserva los reguerimientos existentes de la NIiC 39
para {a clasificacion de los pasivos financieros.

No obstante, bajo la NIC 39 todos los cambios en el valorrazonable de los pasivos
designados-como a VRCR se reconocen en resultados, mientras que-bajota NIIF
9 estos cambios en el valor razonable por lo general se presentan de la siguiente.
manera;

- el importe del cambio en el valer razonable que es atribuible a cambios en &l
riesgo de credito del pasivo se presenta en el otro resultado integral; y

- elimporte restante del cambio en el valor razonable se presenta en resultados.
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e

rg d) Informacidon a feveldr

- La NilF 9 requerira amplias nuevas revelaciones, en particular respecto de las

. pérdidas crediticias esperadas.

o' g) Transicidn

' L.os cambios en las politicas contables que resultan de la adopcién de la NIIF 9

i por lo general se aplicaran prospectivamente, sin embargo, ETESA planea
aprovechar la exencidn que lé permite no re-expresar la informacién comparativa

¥ de pericdos anteriores en lo que se refiere a los cambios dé clasificacian y

o medicion {incluido el deferioro)..

s _ . .

N Las diferencias en los importes en libros de los activos y pasivos financieros que

o1 resultan de la adopcion de la NIIF 9 por lo general se reconpcerdn en las

. ganancias acumuladas y reservas al 1 de enero-de 2018.

e ETESA no ha determinado el impacto de esta norma,

i) NIF 15 Imaresos de actividades ‘ordinarias procedentes. de contratos con clientes

= {in NIF 151 de actividad d _ denies.d trat lignt

- La NHIF 15 establece un marco conceptual completo para determinar si deben

reconocerse ingresos de actividades ordinarias, cuando se recenocén y en qué

4 monto. Reemplaza las guias de reconocimiento de ingresos existentes, incluyendc la

NIC 18 Ingresas de Actividades Ordinarias, NIC 11 Contralos de Construccion y

“i CINIF 13 Programas de Fidelizacién de Clientes.

5 (a) Transicién _

La Empresa planea adoptar la NIIF 15 usando & método del efecto acumulado,

3 reconociendo el efecto de Ta aplicacion inicial de ésta norma en la fecha de

aplicacién inicial {es decir, el 1 de enero de 2018). Producto de o anterfor, Ia

.| Compafiia no aplicara Jos reguerimientos de la NIIF 15 al periodo comparativo

' presentado.

3 ETESA no ha determinado el impacto y analisis contable; que puedan afectar en

.| relacion a la adopcion de esta nueva norma.

.| (i) NIIE 18 Arrendamienios

ta NIIF 16 reemplaza las guias sobre arrendamientos existentes incluyendo la NIC
17 Arrendamientos, la CINIIF 4 Determinacién de si un Acuerdo Contiene un
Arrendamiento, la SIC-15 Armrendamientos Operativos — Incentivos y la SIC 27
Evaluacion de la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un
Arrendamignio.

La Norma es efectiva para los periodos anuales comenzados el 1 de enero de 2018
o-después. La adopcidn anticipada esta permitida para las entidades que apiican Ia
NIF 15 en |z fecha de aplicacion inicial de fa NIIF 16 o antes de esa fecha.

La NIF 16 introduce un modelc de -arrendamiento contable Unico para los
arrendatarios. El arrendataric reconoce un activo par derecho de uso que representa
su derecho a usar el active subyacente y un pasivo por arfrendamiente que representa
su obligacién de hacer pagos por arrendamiento, Existen exenciones de
reconacimiento para los arrendamientos de corto plazo y los arrendamientos de
partidas de bajo valor.
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A

La contabilidad de! arrendador permanece similar a la de’la norma actual, es decir,
los arrendadores continlan clasificando los arrendamientos como financieros u
operativos.

Ademas, ia naturaleza de los gastos relacionados con ésos arrendamientos cambiara
ya gue la NIIF 18 reemplaza el gasto por arrendamiento operativo lineal por un cargo
por depreciacion por activos por derecho de uso y el gasto por intereses por los
pasivas por arrendamiento.

ETESA no ha finalizado su evaluacion detallada sobre el impacio de dicha norma.

Oftras normas N
No se espera que las siguientes nuevas normas o modificaciones tengan un impacto
significativo en los estados financieros de la Compa#ia.

Mejoras Anuales a las NilF Ciclo 20142016 ~ Modificaciones ala NiIF {y NIC 28.
Clasificacion y Medicidon de Transacciories con Pago Basado en Acciones
(Modificaciones a ta NIiF 2). _ .
Transferencias de Propiedades de Inversion {(Modificaciones a la NIC. 40).

Venta o Aportacion de Activos entre un inversor y su Asociada o Negocio Conjunto
{Modificaciones a la NHiF 10 y [a NIC 28).

CIN{IF 22 Transacciones en Moneda Extranjera y Contraprestaciones Anticipadas,
CINIF 23 incertidumbre sobre Tratamientos de Impuesto a las Ganancias.

{7) Segmentos de operacion
A. Bases para la segmentacion: _
ETESA cuenta con las siguientes cuatro divisiones estratégicas, que corresponden a los
segmentos sobre [os que debe informarse. Estas divisiones ofrecen distintos servicios y
son administrados por separade puesto que requieren distinta tecnologia y estrategias de
administracion.

El siguiente resumen describe las operaciones de. cada segmente sobre el que debe
informarse.

Segmento sobre el que

debe informarse Operaciones'

Transmision/Conexion Transporte de energia eléctrica en alta tension y fa

transformacién de tension vinculada, desde el punio de
entrega de dicha energia por el generador, hasta el'punto de
recepcion por la distribuidora o gran cliente, Incluye los
Cargos por & Uso de Sistema Principal de Transmision
(CUSPT). Los cargos por servicio de conexion reflejan los
costos de los activos. de conexion asignades a un usuario
cuande el usuario es Gnico y los activos son propiedad de
ETESA.
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Centro Nacional de La operacion integrada brindada por el Centro Nacional de

Despacho Despacho (CND), es un servicio de utilidad plblica que tiene
por objetivo atender, la demanda del sistema interconectado
nacional, en forma fiable, segura y con calidad de servicio,
mediante la utilizacién éptima de los recursos de generacion
y transmision disponibles. incluyendo las interconexiones
internacionales, asi.como adminisirar el mercado de contratos
y el mercado ocasional,

Direccion de Brinda los servicios de hidrometeorologia e hidrologia a nivel

Hidrometeorologia nacional de la Republica de Panama. Le compete ser el
enlace con los servicios meteorologicos nacionales de ofros
paises del drea y coordina con el Sistema Nacional de
Proteccion Civil (SINAPROC), el aviso de alerta ante
fenomenos meteoroidgicos extremos. Adicionaimente, es
responsable de construir, mantener y operar la réd nacional
de estaciones meteoroldgicas e hidroldgicas.  También
prepara los informes hidroldgicos que a corto y largo plazo
centribuyen a la operacion de los embalses gue sirven a las
centrales hidroeléctricas del pais.

Otros Desarrollo de nuevos negocios de comunicacian, optimizando
el uso de la fibra optica usada para el servicio detransmision,
inclusive con dcuerdos regionales <con la  Red
Centreamericana de Telecomunicacicnes, S. A. (REDCA) de
manera que se puedan desarrollar, financiar, construir,
operar, mantener y explotar las redes de fibra optica en el
primer sistema de interconexion regional con el resto de los.
paises centroamericanes.

Otras operaciones ‘incluyen las inversiones en asociadas y
negocio conjunto relacionadas con el négocie de fransmisién
a nivel regional como la Empresa Propietaria-de la Red, S. A,
Red Cenfroamerica de Telecomunicaciones: S. A. e
Interconexiori  Eléctrica Colombia Panama, S. A, el
reconocimiento de ingresos y gastos de intereses y la venta
de activos no productivos come terrenos. Ninguno de estos
segmentos cumple con los umbrales cuantitativos para la
determinacion de segmentos sobre ios que se debe informar
en 2017 y 2018,

El Gerente General de ETESA revisa los informes de gestion interna de cada segmento, al
menos, trimesiraimente. L.os segmentos reporiables de ETESA son administrados y operan
en la Republica de Panama.
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Nota de estados finarciero
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2017

{Cifras en Balboas)

B. Informacion sobre los segmentos que debe informarse

A continuacion se presenta informacién relacionada con cada segmento sobre el que debe informarse. La utifidad por segmento antes de impuesto sobre la renta se usa para medir el rendimiento ya que
ta gérencia cree que esa informacion es la mas relevante para evaluar jos resultados de los segmentos.en relacion a otras entidades que operan en las misma industrias.

Al 31 de diciembre de 2017

Ingresos del segmento sobre el que debe informarse
Utilidad (pérdida) antes de impuesto sobre ja renta
del segmento-sobre gue debe informarse

Costos financieros ,neto

Depreciacidon y amortizacién

Participacion en asociadas y negocios conjuntos
bajo el métode de participacién

Impuestos sobre la renta |, neto

Activos del segmento sobre el que debe informarse

Pasivos del segmento sobre el que debe informarse

Al 31 de diciembre de 2016

Ingresos del segmento sobre el que debe informarse
Utilidad antes.de impuesto sobre la renta

del segmento sobre que debe informarse

Costas financietos neto

Depreciacion y amortizacion

Participacion en asociadas y negocios conjuntos

bajo el método de participacion.
Impuestos sobre latenta |, neto

Activos del se‘gmento sobre el que debe informarse

Pasivos del segmento sobre el que debe informarse

Transmision /

Centro Nacional de

Direccion de

Servicio de

Conexion Despacho Hidrometeorologia Comunicacion Otros Total
94 471,120 8,144,230 6,610,304 274,776 0 109,500,430
(2,221,766) 363,578 4,340,214 31-0-'5_4_3 593,646 338621 7
(7,440,169) 0 ¢ 0 0 {7.,440,169)
{21,074,834) (3,687,581) (163,924) 0 0 (24,926,349)
0 ¢ 0 0 503,646 _ 583,646
{2,384,969) (205,605) {166.880) (6,837) 0 (2.784,391)
835,638,481 3,167,011 3,461,666 0 16,762,709 859,029,867
542,842,344 2,022,966 2,211,181 0 4] 547,176,491
Transmision / Centro Nacional de ‘Direccion de Servicio de
Conexion Despacho Hidrometeorologia Comunicacion Otros Total
56,305,729 7,296,141 5,583,910 273,808 (1,043) 69,458 345
(2.901,986) 2,896,618 3,249,529 183,608 556,243 3,784,013
(3,788.257) o 0 0 148,147 (3.640.110)
(15,342 554) (329,746} (175,776) (96,000) 0 (15,938,076)
¢ _ 0 0 -0 530,434 530,434
0 (495,571) (596,583) {33,724} {318,667) (1,444,545}
479 457,404 7,587,755 6,572,684 488,557 16,931,032 511,037,432
224,887,277 2,470,553 1,223,451 51,125 0 228,632,407
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(8)

inversidn en asociadas _
Las inversiones en asociadas estan representadas por la inversidn en acciones que ETESA
mantiene en las siguientes empresas:

Empresa Propietaria de la Red, 8. A

Red Centroamericana de Telecomunicaciones S. A.

2017 2016
14,021,678 14,050,295

173.436 159,237
14195114 14209537

Los importes reconocidos en los resuitados-del perfodo se presentan a continuacion:

Empresa-Propietaria de la Red, S. A

Red Centroamericana de Telecomunicaciones, 5. A

2017 2016
767,022 861,638
14,199 (33)
181221 361,605

A continuacién, resume la informacion financiera de [as asociadas y revela informacion

financiera resumida con el importe en libros de ETESA:

ay

Empresa Propietaria de la Réd, S. A.
Capital en acciones comunes
Porcentaje de participacion

Actives no corrientes

Activos corrientes

Pasivos ho corrientes

Pasivos carrientes

Activos netos (100%)

Importe en libros: Participacion de ETESA
en ios activos netos (11.11%)

Ingresos

(zastos de actividades ordinarias (100%)

Costos financieros

Resuttado integral del periodo (100%)

Importe-en libros: Pariicipacion de ETESA
en el resultado integral (11.11%)

Movimiento de la participacion en asociada:

Saldo al inicio dél afio

Participacion en el resultado

Dividendos recibidos
Otros cargos a la participacion
Saldo al final del afio

Capital en.acciones
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2017 2016
6,500,000 6,500,000
11.11% 11.11%
411,042,783 428,318,625
45,689,834 51,436,551
(288,303,009) (307,371,393
(43,221,881) _(45918.489)
126.207.727 _126.465.294
14,021,678 _ 14.050,295
59,568,610 52,865,581
(36,031,717)  (36,446,932)
(16,633,009 __(8.863.127)
6,903.884 7755522
767,022 861.638
7,550,295 7,482,348
767,022 861,638
(715,000) (714,970)
(80.639) (78.721)
7,521,678 7,550,295
6,500,000 _8.500.000
14,021,678 ..14.050.295
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Empresa Propietaria de la Red, $. A. (EPR)

La empresa inicid operaciones ‘en junio def 2011 y sus accionistas son: el Instituto
Costarricense de Electricidad, (ICE) de Costa Rica; 1a Empresa Nacional de Energla Eléctrica
{ENEE) de Honduras; la Empresa Nacional de Transm;swn Eléctrica (ENATREL) de Nicaragua;
la Comisidn Ejecutiva del Rio Lempa (CEL) de E! Salvader. el Instituto Nacional de
Electrificacion (INDE) de Guatemala; Ia Interconexion Eléctrica S. A. E.S.P (ISA) de Colombia;
la Comision Federal de Electricidad (CFE} de México y ENDESA de Espafia, que participan
en el capital accionario a partes iguales y tienen el poder de intefvenir en las decisiones

politicas, financieras y de operacion, asi como influencia en la operacion de ETESA,

L.os accionistas de la Empresa Propietaria de la Red, §. A, son tenedores a partes iguales de
6,500 acciones comunes con valor nominal de B/.1,000 cada una.

La cldusula cuarta dél pacto social de EPR establece qué ringuno de los accionistas actuales
o futuros, podra tener directa o indirectamente, mas de un 20% de |as acciones que conforman
el capital emitide y en circulacién de la sociedad. A la fecha, ETESA es duefia de un 11.11%
de participacidn.

La clausula décima primera del pacto social de EPR establece que las decisiones y acuerdos
de ja Asamblea de Accionistas, drgano maximo de toma de decisiones, se tomaran con el voto
favorable de Ja mayoria de las acciones emitidas y en circulacion, acotando que para los casos
que se indican de forma especmca en esta clausula, se requerird el voto afirmativo de los
titulares del 85% de las acciones emitidas y en circulacién con dereche a voto.

El objetivo principal de EPR es |a de disefar, financiar, construir, operar y mantener un sistema
de transmision de energia eléctrica, de 230 kv el cual interconectara los sistemas eléctricos de
los 6 paises que integran el Sistema de Interconexion Eléctrica para los Pafses de América
Central (SIEPAC)..

La Junta Direéctiva de la Empresa de Transmision Eléctrica, . A. (ETESA), celebrada el 29 de
septiembre de 2009, autorizd la celebracion de un contrato de préstamo entre ETESA v Ia
Empresa Propietaria de la Red, S. A., con la finalidad de cumplir el compromiso-adguirido en
la Asamblea de Actionistas de la Empresa Propietaria de la Red, S. A, célebrada el 18 de junio
de 2009, con el propasito de apoyar con &l financiamiento parcial de los costos adicionales

surgidos en la construceion de la linea de transmision. Actualmente, el saldo por cobrar de este

préstamo es por B/.2,942,308 (2016: B/.3,288,461). Elcontrato de préstamo No.GG-006-2010
de fecha 25 de enero de 2010, establece en su seccion 3.02 que el plazo de dicho préstamo
serd de hasta 15 afios, incluyendo un periode de gracia de 2 afos contados a partir de! primer

desembolso de |os recursos del presente préstamo. El primeér y Unico desembolso fue realizado
el 12 de abril de 2011, a tasa libor 6 meses mas 2% ajustable y revisable. Los intereses

ganados durante el afio son de B/.113,083 (2016: B/.111,303).

El Consejo Econdmico Nacional (CENA) en sesion celebrada el 17 de diciembre de 2009,
emitid opinidén favorable del Conirato de Préstamo a suscribirse enire {a Empresa de
Transmisién Eléctrica, S. A. (ETESA) y la Empresa Propietaria de la Red, S. A. (EPR). La
Empresa de Transmision Eiéctrica, S A. (ETESA), tenia programado desembolsar 10s recursos
del préstamo a la Empresa Propietaria de la Red, S. A, en el primer cuatrimestre del afio 2010,
una vez que el Consejo de Gabinete emitiera opinion favorable y se obtuviese el refrendo de la
Contraloria General de la Reptblica. de Panamd; sin embargo, el desembolso se realizd
durante el primer trimestre del affo 2011,
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, (ETESA)
(El Estado de la Reptblica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

El Tratado Marco del Mercado Eléctrico de América Central, faculta a la Comisién Regional de
intercanexion Eléctrica (CRIE) ‘a autorizar previamente de forma anual los ingresos. que recibe
Empresad Propietaria de la Red, S. A, en-conceptos de | ingresos por transmiston eléctrica (peaje
operativo} y cargos: complementarlos para detar de recursos a la Empresa Propietaria de la
Red, S. A, en caso de faltante por los siguientes conceptos: costos de administracion y
mantemmlento el servicio de la deuda para financiamiento de inversiones asociadas a la
construccién y entrada en operacién de fa linea SIEPAC y una rentabilidad det 11,11%. Los
anieriores cargos seran facturadds y cobrados a los diferentes operadores o agentes que
establezca por pais.y pormes la Comisién Regional de Interconexién Eléctrica (CRIE),

Por otro lado; la CRIE también regula y establece, que las utilidades estaran sujetas a una Tasa
Interna de Reteorno (TIR) de rentabilidad regulada por esta comisién, la cual a la fécha se.
mantiene hasta un maximo def 11.11%,.

El Ente Operador Regional (EOR) realiza las: mediciones de participacion de los agentes y es
el encargado de informar a la Empresa Propietaria de la Red, S. A, el monto del peaje operativo
cobrado én cada pais. El proyecto SIEPAC, se encuentra func:onando en su totalidad desde el
29 de septiembre de2014.

b)  Red Centroamericana de Telecomunicaciones, S. A. 2017 016
Capital en acciones comunes. 300,000 300.000
Porcentaje de participacion 11.11% 11.11%
Activos no-corfientes 12,824,790 9,950,811
Activos Corrientes 4,190,327 4 764,149
Pasivos no corrientas (13,790,000) (12,300,000
Pasivos Corrientes __(1.664,040) (981.685)
Activos netos (100%) 1,561,077 1,433,275
Importe en librog: Participacion de ETESA

en los activos netos (11.11%) _173.436 ___159.237
ingresos o _ 3,279,168 1,488,577
Gastos de actividades crdinarias (100%) (1,855,493) (950,285)
Otros cargos a 26,967
‘Costos de servicios (1.295875) (509,603)
Resultado integral del periedo (100%) 127.800 (298)
‘Total importe en libros: Farticipacion de ETESA
en el resultada(11.11%) 14,199 {33)
Movimiento de la participacion en asociada: _
Saldo-al inicio del-afio (140,783) (140,730}
Participacion en el resultado 14,189 (33}
‘Saldo al final del afo (126,564) (140,763}
Capital.en accicnes 300,000 300.000
173,435 159,237
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Red Centroamerica de Telecomunicaciones, S. A, (REDCA)

La.empresa Red Centroamericana de Telecomunicaciones, S. A., se encueritra inscrita en ef
Registro Publico de Panama, desde el 2 de octubre de 2012 y fue creada con el fin de
desarrollar, disefiar, financiar, construir, mantener, operar y explotar las redes de fibras Gpticas
en el primer sistema de transmision regicnal que interconectara los sistemas eléctricos de
Guatemala, El Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa Rica y Panama,

La Empresa en-conjuniec con ef Instituto Costarricense de Electricidad, (ICE) de Costa Rica: la

Empresa Naciorial de Energia Eléctrica (ENEE) de Honduras; la Empresa Nacional de
Transmisién Eléctrica (ENATREL) de Nicaragua; la-Comisién Ejecutiva del Rio Lempa (CEL)
de El Salvadar; el Instituto Nacional de Electrificacién (INDE) de Guatemala; ia interconexidn
Eléctrica S. A, S.P.A (ISA) de Colombia; la Comisién Federal de Electricidad (CFE) de México
y (ENDESA) de Espafia, participan en el capital accionaric a partes iguales, de la Empresa
Red Centroamericana de Telecomunicaciones, S A. (REDCA). Los accionistas mantienen una
participacion igualitaria y tienen el poder de intervenir en las decisiones de politicas financieras
y de operacion, asi como influencia en {a operacién de REDCA,

Los accionistas de [a Red Centroamericana de Telecomunicaciones, 5. A. (REDCA) son

tenedores a partes iguales de- 2,700 acciones comunes con valor nominal de B/.1,000 cada
una. Empresa de Transmisién Eléctrica, S. A., mantiene una inversion- de 300 acciones
comunes por B/,300,000.

La clausula quinta del pacto. social. de REDCA establece que ninguno de los accionistas
actuales o futuros, podra tener directa o indirectamente, mas de 15% de las acciones que
conforman el capitat emitido v en circulacion de la sdcledad.

La ctausula décima cuarta del pacto social de REDCA establece que las decisiones y acuerdos

de la Asamblea de Accionistas, 6rgano maximo de toma dé decisiones, se tomaran con &l voto

favorable de la mayoria dé las acciones emitidas y en ¢irculacion, acotando que para los casos
que se indican de forma especifica en esta clausula, se requerira el total de votos de los

accionistas.
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{8) Inversion en negocio conjunto _ _
La inversion en el negocic en donde se establece el control conjunto, se detalla a continuacién:

a)

Interconexion Eléctrica Colombia-Panama, S. A.
Capital en acciones comunes
Porcentaje de participacion

Activos corrientes (incluido el efectivo y equivalentes de
efectivo — 2017: B/.5,193,658 (2016: B/.5,321,30 1).

Activos no corrientes

Pasivos corrientes (incluidos los pasivos financieros no
corrientes y excluidos cuentas por pagar y otras
cuenias por pagar

Pasivos no cerrientes (incluidos {bs pasivos financieros
no corrientes y exclujdos cuentas por pagar'y otras
por pagar —2017: B/.1,192 (2016; B/.632).

Activos netos (100%)
Imparte en libros: Participacion de ETESA en los
actives netos (50%).

Oftros Ingresos

Gastos de actividades ordinarias (100%)

Depreciacién _

Resuftado integral del periodo (100%)

Importe en libros: Participacion de ETESA en el
resultado (50%).

Movimiento de. ia participacion en asociada:
Saldo al inicio del afic

Participacién en el resultado

Salde a! final del afo

Capital en acciones

Inversion

Interconexidn Eléctrica Colombia—Panama, S. A.

2017 2016
8,182,000 8.187,000
50% 50%
5206860 5,346,174
0 2,797
(70,004} (138}
(1.,576) (632)
5135180 5348200
9587595 2,674,100
71,078 116,448
(446,228)  (769,711)
0 (9,078)
(375150)  _ {662,341)
(187,575)  _{331.171)
(5,512,900)  (5,181,729)
(106.506)  _(331,171)
(5619.408)  (5,512,900)
8.187.000  8.187.000
2567598  2.674.100

Sociedad debidamente establecida conforme a las {eyes de la Replblica de Panama, m_ediante
escrifura piblica No. 6875 del 14.de mayo de 2007, de conformidad cor [a Ley No. 32 de 26
de febrerc de 1927. El capital accionario esta compuesto por la participacion del 50% a nombre
de Interconexiones Eléctricas S. A. E.S.P. (ISA), una empresa de economia mixta constituida
por documento privado como sociedad por acciones simplicadas el 4 de febrero de 2010,
registrada en la Camara de Comercio de Medellin el 25 de febrero de 2010 y ETESA.
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(10)

Interconexién Eléctrica Colombia Panama, 3. A. (ICP) tendra como objeto principal dar
pricridad al desarrolic y construccién, de-la linga de transmision en corriente directa (HVDC)
de 300 MW denominada proyecto de Interconexién Eiéctrica Colombia ~ Panama; con una
fongitud de 614 Km (340 Colombia + 274 Panama). La interconexién Colombia - Panama, se
ejecutard bajo un esquema comercial de conexion y a riesgo del inversionista:

Segun Acta de Junta Accionistas de fecha 5 de diciembre de 2012, se-aprueba realizar aportes
de capital durante el afic 2013 por valor de B/. 7,200,000 de los cuales se realizaron aportes
Unicamente. por B/. 5,400,000 correspondients a 6,400 acciones ¢on un valor nominal de
B/.1,000 cada una. Durante el afic 2014, ETESA realiz¢ aporte de capital por B/. 1,400,000
correspandiente a 1,400 acciongs comunes afavor de ETESA

ETESA reconoce su participacién en el negocio conjunto aplicande el métode contable de
participacién patrimonial con base en la Norma Internacional de Informacién Financiera (NIiF)
11 “Acuerdos Conjuntos”, que permite ufilizar el método de la participacion como un método
alternativo al informar sobre las participacicriés en entidades controladas conjuntamente.

Las pérdidas incurridas en los resultados de la sociedad, al 31 de diciembre corresponden
principalmente a costos y gastos relacionados con el procésa de investigacion del proyecto.

Inmuehles, planta, equipo y mejoras a la propiedad
l.es inmuebles, planta, equipo y mejoras a la propiedad, se detallan de la siguiente manera:
o A3 de
Al1 de.enero de Capitalizaciones. diciembra.de
Costo 2017~ Adguisiciones Reéfiros ¢ reclasificacidn pith Fl
Equipe de subestaciones dlevadoras g1 865481 22,218 856 0 0 113,884,347
Taries y accesorios 84,267,232 103,131,666 0 8,308,080 210,706,958
‘Conductores aéracs'y sccesorios 97,595,738,  107.410.885 0 17,805,844 222 912,462
Edificios y mejoras 25,163,338 ¢ o 244 960 25,408,209
‘Eguipo de‘comunicacién 21,098,695 3,268,733 g 0 24 368,425
Mobitiarios, equipos y otros de oficina 3,512,121 35,487 {28.327) 155,238 3,674,520
Terrenn y derachos 5,863,103 ¢ {19,173} g 5 843,930
Eguips de transporte 5,214,263 857,056 3 0 B6.071.319
Bignes de hidrometereaiogia 5,321,503 c 0 0 8,321,503
Transformadores 58,755,982 4,886,407 Q 0 63,642,390
‘Caminos.y puentes . 758817 723,491 0 0 982,308,
Equipo-da informatica 22,599,406 1.832.236 ('430,_32_0) 5293,122 29,204 4435
Equipo de laboratorio o 1,286,786 0 o 0 1.286,786
£quipo de proteccidn cantrol y medician 19,208,350 7,008,517 0 166,417 26,382,285
‘Equipe eléctrico auxiliar ) 7,296,497 1,524 146 o G £.820.6843
Equipo eléctrico miscelanen 1.071.342 79,086 (756} 112,564 1,262,213
Equipe-macénico 348,642 o] ] ] 348,542
Herramienta especiaiizada 1,828,909 10,085 0 G 1,839.005
Bienes.donados T i} ol _ c 7771
Equips forres-ACPISTP 1,818,332 i} n} (1,323,437} 584 895
Equipo-conductores y otros-ACPISTR 504,105 a o ] 504,105
Equipes subestaciones estrafégicas STP 35,199,120 o G 4 35,188,120
Eguipus sabestaciones estratégicas CNX 288,718 B Q g 266.718
508753258  252.485.531 {478,570 30,862,768 789,623,090

Durante el perfodo 2017, ETESA capitalizé B/.251,994,656 como resultado de la entrega del
proyecto ‘de llavé en mano, la Tercera Linea de Transmisidon Eléctrica, més el monto
correspondiente a la servidumbre por B/.23,836,160 (nota 12).

33




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S A. (ETESA)
(El Estado de la RepUblica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

Depreciacitn y amortizacion

Equipt de subestaciones elevadoras
Tares y.accasorios
Conductores aéreos y dccesorios
Edificios y mejoras
Equipo de comunicagion’

Mobiliarios, eauipds y ofros de oficina
Equipe de transporte

Bienes de hidrometersoiogia
Transformadores

Caminos y puentes

Equipe dé& informatica

Equipo de laboratoria
Equipe. de proteccian contral y medicicn
Equipe eléctrico auxiliar

Enuipd elédtrico misceldngo

Eailiter manAnirn

Herramienta espedializada

Bienes donados

Equipo torres - AGP 7 STP

Equipe conductores y stros-ACP/STP
Equipos-subestaciones estralégicas STH-
Equipos subestationes estraiégicas CNX

S_aldo nato

Costo

Louipo-de subestaciones elevadoras
Torres y. accesorios _
Conduciores agreos.y accesorios
Edificios y méjoras.

Equipo de comunpicacion

Mobiliarios, equipos y otros de oficina
Terreno y derechas

£quipo de transporie

Bienes de fiidrometeraciogia
Transformadores

Caminos y puentes

Equipo de informatica

Equipo de laboratoria

Equipe de protdecidn conirel y medician
Equipc eléctrico-auxiliar
Equipoeléctrico misceldneo

Equipo mécérico

Hemramien@ especializada

Bignes donados

Equipo torres-ACR/STP: _

Equipo conductores y otros-ACP/STP
Equipos subestaciones estratégicas STP
Equipes subestaciones estratégicas GNX

Al 1 de engro de-
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2017 Aumento Retiros Reclasiicacién
35,729,566 2,998,591 g 8
47 878,742 3.832.4C0 & 45163
45,170,526 3.930,693 g 0
15,394,832 732845 ¢ i
14,033,448 1,357,601 o )

3,085.262 131,894 (28.153) o
4,215,258 590,998 ¢ 0
2,795,330 131,916 a 0
28,186,230 1621280 & it
177,570 27.534 g 4l
2(683,329 4 796,117 1430,320) 0
1.285,540 748 o 0
15,040,950 1.089,350 ] 0
3.834,743 234,871 ¢ 0
£96.478 120,700 {750) 0
76 375 a4 297 o 0
1.834.507 22 491 G 0
2,017 202 ot a
129,489 37,403 0 (48,153)
99,621 14,403 0 0
1,032,951 1,730,388 0 Q
5,927 8,891 0 9
243 088,252 23,445 943 (459,223 . 0
263665008
Al de enero de

2016 -Adguisiciones Retiros Capitalizaciones
74,547 371 0 0 17,118,120
98,871,112 a 0 596,120
94 542 187 0 a 3.053.548
24,283,180 0 o 880,159
16.037.020 786 0 5,080,888

3,443,915 56,045 (6:970) 18,131
5,529,445 0D o 333,654
4.506.992 795,201 {S?._SSD) i8]
5,321,503 ¢ ¢ B
£B,389 699 0] G 2.366.283-
632,488 0 a 126 328
22,293,284 1.482 411 11,210,165] 33,876
1,286,786 a g 0
16,245,173 0 (3,1007 2.967,278
6,789,588, Q 0 496,909
1,008,208 2672 {1.809) 62,274
87,673 280,989 Y ¢
1,632,083 186.828 g Lt
7,771 0 ¢ 0
584,895 a O 1,323,437
504.105 G G 0

9 i a 35,199,120

o it} ¢ 266,716

435344 480 2814911 (1,309,974} 69,903 841

Al 31 de.

dicliembre de

2017

38,728,157
51781,304
50,101,219
17,427,777
15,301,049
3,188,203
4,806,256
2927246
29,787,511
204,704
24,969,126
1,285,288
16,130,310
4,069,614
816,428
11 R
1,656,938
2.239.
117,739
114,024

2 763340
14,818
266,074,972

Al 3 de
diciembre de
20186

91,665,491
49,267,232
97,595,735
25,153,339
21,098,695

3,512,121
5,863,103
5,214,263
£:321.503
58,755,982
758,817

22 599,406
1,286,786
19.208:350
7,296,497
1,071,342
348 642
1,828,909,
7,771
1918332
504,105
35,199,120
266,716
508753258
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Al 31 de
o Al 1 de enero de ) _ diciermbre de
Depreciacion y amortizacion. 2018 Aumentg. Retiros 2018
Equige de subestaciones elevadoras 33.065378 2574188 0 35,729,565
Torres y accesarios. 45 388 056 2.490G.686 2 47.878.742
'C_c!“;dg_c_l'oges.aéressy ALCESDA0s {14,_0_13,‘; 13 2,157.413 0 2:16.1?0.-526
Edificios v mejoras 15 866,797 728,035 o 16,394 832
Equips de camunicacidn 12.680.092 1,153 356 o 14,033,445
Mobiltarios, equipos y airos de oficing 2,977,246 114,632 {6.815) 3,085,263
Equipo de transporte: 3,898,218 404,970 {87.030) 4,215,258
‘Bienes de hidrometereclogia 2663353 131978 a 2,795 331
Transformadores 26,658,932 1,507,299 ¢ 28,166,231
Caminos y puentes 152,181 24,890 G AN
Eglips ge informatica 20,183,869 1.858,624 1,210,185} 20,603,328
Equipo de laboratorio 1.284 792 748 G 1,285,540
Equipe de proteccion control y medicidn 14,363,186 680,874 13,190} 15,040,960
Equipo sigctrico auxiliar 3.610.549 224,184 0 3.834.743
Equipo eléctrico miscelaneg 502,108 85,178 1,809 696,473
Equipe-mecanice 44 085 32,240 S 78,325
Herramienta. especializada 1.622,329 12,178 4] 1.634 567
Bienes donadas 1.795 222 4] 2,017
Equipo tarres - ACP / STP 87,994 41,482 G 129,489
Equipo condugtores. y alros-ACP/STP 85,7218 14:403 L 99 621
Equipos subestaciohes estratégicas 5TF ) 1.032,851 o 1.032.851
Equipos subestaciones estratégicas GNX it 5,927 0 5827
_ 225,205,291 15.188.579 (1.309.68191 243.088,250
Saldo neto 206,135.189 262.565.008
(11} Construcciones en proceso
[.as construcciones en proceso se detallan-a continuagion:
Saldo Saldo
2016 Adiciones Capitalizacion 2047
Proyectos: _ L _ _ )
Sistema principal de transmisidn 81,807,125 40,154,126  (22,076,536) 99,884 715
Servidumbre: 40,188,434 4.951,472  (42,949.858) 2,180:048
Sistema de conexion 2,281,508 502,076 {166.417) 2,717,164
Centro Nacional de Despacho 65,464,887 1,003,479  (5:805.884) 1662482
Hidrometeorologia 2,778,168 797,605 0 3,575.853.
Equipo gerencia-de apoyo 1,217,928 621,423 0 1,839,351
Compensaciones ' 628,265 2697516 (2,813,931 511,850
Inversiones regionales 1,642,234 8] 4§ 1.5642.234
137008546 50827787 (73.812.626) 114023.707
Salde Saide
2015 Adiciones Capitalizacién 2016
Provectos: ' '
Sistema principal de transmision 118,722,781 21902185 (58,817,841} 81,807,125
Servidumbre =~ 19,830,016 20,358,418 0 40,188,434
Sisterna de conexion 1,207.520 1,104,134 (30,148) 2,281,505
“i:j ‘Centro Nacional de Despacho- 6,300,983 566,962 {403.038) 5,464,887
s Hidrorieteorologia 2,090,449 687,719 o 2,718,168
m Equipo gerencia de apoyo 1.217,928 o o 1,217 928
Mo Compénsacieneas 1,668,767 9711422 (10,651,924) 628,265
-~ inversiones regionales 1,642,234 O . Q 1,642,234
L 192.980.878  54.330.840 (69.902.972) 137.008,546
| LLos costos de las construccionas en proceso constituyen las erngaciones en gque ha incurrido

ETESA para la construccidn de varios proyectos para mejorar los. sistemas actuales de
transmision de energia.
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Al 31 .de diciembre los pagos efectuados por construcciones en proceso se detallan a
continuacion:

2017 20186
Compras dei ano. _ 42,681,132 31,279,092
Pago de derecho de servidumbre 8,608,096 31,580,338
Pago de retenciones a contratistas 2160479 1,340,670

53449707 64,200.100

Retenciones a contratistas
Las retenciones a contratistas por pagar sobre los coritratos de construccion, se constituyen de
fa siguiente manera:

2017
Porcion Pargion
Al inicio  Aumentos Pagos  Reclasificacién  Alfinal Corrierite  no corriente
6377234 1371077 (2180479 227.878 5821708 3682270° 2,139,438
20186
_ Porcion Porcion
Alinicio  Aumentos Pagos Reclasificacion Al final Corriente  no corriente

9711663  1,830.500 (1.340,670)  (3.624.259) 6377234 3779012  2.598.222

{12} Derecho de servidumbres, neto

& El dereche de servidumbres, neto s€ detalla de la siguiente manera;
| 2017 2016
Costo
Saldo al inicio 26,232,385 26,232,385
Adiciones 23.836,160 o
Capitalizacién 42,949,858 4
£ Saldo al final 83,018,403 26,232,385
. Amortizacion
B Saldo al inicio 6,295,718 5,546,223
__ Aumento 1,480,406 749,497
£ Saldo al final 7776125 _6,295.720
Saido neto 85242278 19,936,665

Durante el periodo ETESA, capitalizd las servidumbres que. fueron adquiridas directamente
correspondiente a la Tercera Linea de Transmision Eléctrica por B/.42,949,858, adicional al
monto. registrado por el proyecto de llave en mano (ver nota 10).
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, (ETESA)
{El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

{13) Inventario de repuesto, neto
El inventario de repuesto se utiliza para el mantenimiento de id red de transmision de energia

eléclrica y se detalian a continuacion;

5,798,796

2017
Inventario de materiales, partes y equipos menares 5,537,376
Menos: Provisidn para gbsolescencia de inventario 1,888,698
3,648,678
A continuacion, se presenta. el movimiento de la provisidn para obsolescencia de inventario;
asi-
2017
Saldo al inicio del afo 2,086,331
Provision cargada a gasto 0
Provision utilizada {197.633)
Saldo final del afio 1,888,698
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(E! Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a log Estados Financieros

{14) Adelantos a contratistas
Los adelantos a contratistas se relacionan con los siguientes proveedores:

2017

3% ]
o
e
[= ]

=

Argencobra, 5. A,
Contrato numero GG-018-2012 de fecha 4 deg abril de 2012 entre
ETESAy Argencabra, S, A. para el "Suministro y construccién
de las ampliaciones de la Sub Estacién 115 kv, 19,535 19,535

Celmec, 8. A. _ _

Contrato nimero GG-036-2011 de fecha 15 de septiembre de
2011 entré ETESA y Ceimec, S, A. para el "Suministro, obras;
montaje, y pruebas del autotransformador de potencia No. 4

de la subestacion Panama” 35405 27.341

Contrato nimero GG-105-2010 de fecha 7 de febrero de 2011

entre ETESA y Celmec; S. A. para el “Suministro. e instalacion

de 3 transformadores, T-3 de subestacion Chorrera; T-3 de

subestacion Llano Sanchez ¥ T-2 de subestacién Mata de _

Nance.” 6,136 1.688

Contrato nimero GG-045-2016 de fecha 8 de agosto de 2016
entre ETESA y Celmec, S. A para el “Suministro y
‘construccion de la subestacion automatizada San Bartolo 230/
115/ 34.5 kv". 296,400 296,639

Contrato nimero GG-084-2013 de fecha 30 de junio 2018
entre ETESA y Celmec, S. A. para el .suministro, cbra civil y
montaje del autotransformador T1 DE LA s/e Llano Sanchez y
de los transformadores de Potencia T2 y de tierra TT2 de las
sfe Chorrera. 199.01¢ 694 857

Contrate nimero GG-094-2016 de 4 de septiembre del 2018
entre ETESAy Celmec; S. A, para la “Adicién de transformador
subestacion Bogueron” 0 498,587

Contrato nimero GG-058-2016 delafecha 2 marzo 2017 entre

ETESA y Celmec. S. A. para la adicién del

autotransformadores No.3 de fa subestacion Panama I, 198,653 354,165
Sub-total que pasa 755,148 1,892,812
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2017 2016
Sub-total que viene 755.148  1,892.812.

Gelmec, S A _
Contrato nimero GG-82-2011 de ja fecha 13 noviembre 2013
entre ETESA y Celmec, 8. A. para la construccion de las
ampliaciones de los patios 230 kv y 34,5 kv de la subestacion
Chorrera y de los patios 230 kv y 115 de ta subestacion Llano
-Sanchez: 0 65,386

Construcciones Electromecanicas, 5. A.
Contrato ntmero GG-072-2010 de fecha 6 de diciembre de 2010
entre ETESA y Consfrucciones Electromecanicas, S, A. para la
“Investigacién geotécnica, disefio y construccién para la puesta i
en pilote de la torre de transmision No. 381 a oriilas del rio Chico” 0 161,369

Contrato. nimero .GG-112-2015 de 23 de julio del 2015 entre
ETESA y Celemec S.A., para suministro,montaje, comisionado,
puesta en servicio y obras civiles para los bancos de
capacitadores de 230 Kv subestaciones dé Panama il vy
Chorrera, 283,575 391,373

Enerqia Integral Andina, S_A. _
Contrato nimero GG-021-2012 de 24 de abril del 2012 entre
ETESA y Energia Integral Andina, S. A., para la “Construccian,
la:linea de Transmision Coidn fase II” 240,367 349,041

H
B
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i |
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Contrate nUmero - GG-017-2012 de 2 de abril del 2012 entre
ETESA y Energia Integral Andina, S. A. para la "Adicion
autotransformador T4.subestacion Panama® 261,361 193,779

Vimac, 8. A
Contrato nimero GG-072-2016 de 17 de julio de 2016 entre
ETESA vy Vimac, S. A., para el “Suministro, obra civil, montaje,
pruebas, puesta en servicios y reemplazo de interruptores de
potencia de 230 kv en la S/E Panma’ 56,1565 58,155

Contrato numero GG-101-2016 de 30 de septiembre de 2016

entre ETESA'y Vimac, S. A., para el reemplazo y adicion de

_ equipos de subestaciones y lineas del proyecto Mata de Nance- _

2 Progreso 230 kv. 0 20495496

# Sucursal Panama, A 'B. B. _ _
Contrato nimero GG-09-2012 de 22-de octubre 2013 entre
ETESA y Sucursal Panama A.B.B. para la renagvacion
tecnolégica del Centro Nacional de.Despache ETESA. [¥; 240,403
Sub-total que pasa 1596606  5,389.814

=
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s |
i
3
5]
3
iy
B

_ Sub-total que viene
Socledad Espariola de Montaje industrial

Contrato nimero GG:98-2010 del 24 febrero 2012 entre ETESA
y Sociedad Espahola de Moniaje Industrial para las obras
civilies, suministros, moniaje, pruebas en servicio de equipos
electromecanicos y estructuras para.la adicion de bances de
capacitadores de 120 mvar en fa S/E Panama ! 115KV y 80
MVAR e la 8/E Llane Sanchez 230 kv . '

ingelmec, S. A

Contrato nimero GG-089-2010 del 16 de noviembre 2010 sntre
ETESA y Ingelmec para repotenciacion de a linea de
transmision de 230kv Panama il = Panama.

Provetto v Construcciones Canaima

Contrato ndmero GG-071-2016 del 20 de abril 2016 entre
ETESA y Proyecto y Construcciones Canaima para
Movimiento de tierras y estabilizacion de taludes para los
‘bancos de capacitores y en las S/E Chorrera, Llano Sanchezy
Panama Il

Global Elite Corp -

Contrato numero GG-108-2017 de! 8 de noviembre 2017 entre
ETESA vy Global Elite Corp. suministre, instalacion y puesta en
operacion de 25 estaciones hidrologicas autornética satelitales.

Nacional de Segures de Panama y Centroamerica, S:A.

Contrato nimero GG-101-2015 del 30 de septiembre 2015 entre
ETESA y Nacional de Seguros de Panama y Centroamerica
S.Arreemplazo y “adicion de equipos en subestaciones y
feemplazo de linéas de transmisién del proyecto Mata de
Nance-Progeso 230 kv:

Ingelmec, .S.A.
Contrato numero GG-105-2017 del 19 de octubre 2017 entre

ETESA Yy Ingelmec, S. A. porinstalacion y puesta en servicio de-

seis (B) ihterruptores de potencia de 230 KV en ia Subestacion
Panama.

Cantrato. ndmero. GG-100-2015 de fecha 25 de junio 2015
reemplazo y adicién de equipos en subestacienes y reemplazo
230 KV.

Total
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2017

1.586.606

016

5,399,814

19,547

198,046

141,882

2,049,496

43,961

88.327

310,124

33,318

198,046

0

4,137,865




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

(15)

(18)

(17)

(18)

Otros activos

L os 'otros activos incluyen la guenta por cobrar al Sistema de Interconexion Eléctrica para los
Paises de América Central {SIEPAC) por la suma de B/.2,086,572 (2016 B/ 2,066,626} que
incluye intereses acumulados a la fecha por B/.446,401 (2016: B/.426,455), basado en los
términos del Convenip modificatorio sobre el uso de los ahorros derivados de Ia operacion

coordinada para el repago del préstamo de cooperacion técnica N°1002/0C-RG, suscrito entre

Empresa de Transmision Eléctrica, 8. A. (ETESA) y el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID).

Efectivo y equivalentes de efectivo.
El efectivo y equivalentes de efectivo, se-detallan de ia siguiente manera:

2017 2016

Caja menuda 24,034 21,800
Cuentas corrientes 26,678,023 9,921,615
Depésitos a plazofijo 0 595,682
Total de efectivo y equivalentes de efectivo 26,702,057 10,539,097
Efectivo restringido {riota. 21) _ _ (550,000) __{550.000)
Efectivo y equivalentes de efectivo disponible segun el

estado de flujo de efectivo 26,152 057 _9.989.097

Otras cuentas con agenies del mercado
Las ofras cuentas por cobrar a agentes del mercado, se resumen d& |a siguiente manera:

2017 2016
AES Changuinola S De R.L. 652,185 049,122
Electron Investment, S. A 224,677 524,976
ideal Panam&, S. A -'34;,_'208' 1,318,743
Otras 116,206 1.585.355

1027284 _4378.196

Cuentas de diferimiento de actividades reguladas

Al 31 de diciembre de 2017, ETESA reconocio saldos diferidos por actividades reguladas por
un monto de B/.37,867,503, para darle reconocimiente a la Resolucion AN No. 12231 - Elec
de! 28 de marzo de 2018, la cual ordena-a ETESA recuperar por medio de Ja tarifa en el Ingreso
Méaximo Permitido, el monto de B/,40,000,000, en los proximos 4 afios, -€ste monte guarda
relacion con los costos incurridos de forma extraordinaria por ETESA en 2017, por la
Generacion Obligada y Desplazada asignada a ETESA. Este monto esté calculado sobre la
base descontada ufilizando una tasa de descuento promedio de 2.56%.
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{19) Saldos y transacciones con partes relacionadas
l.os saldos y transacciones con partes relacionadas, se resumen asi:

a) Los saldos son:

b=

e

o

m R R E N E E E N M N HE®E R R E
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2017 2016

inversion en asociadas {nota 8},

Empresa Propietaria de la Red, S A 14,021,678 14,050,285

Red Centfoamericana de Telecomunicaciones, 5. A. 173,436 158,238

14,185,114 14,209,532

Inversién en negocios conjuntos {nota 8.

intefconexion Eléctrica Colombia-Panama, 8. A 2,587,595 L2874 100

Préstamo por cobrar asociada (nota 8);

Empresa Propietaria de la Red, S: A. 2,942 308 .2.288.461

Cuentas por cobrar:

Empresas distribuidoras de energia:

Empresa de Distribicion Eléctrica Metro Deste, S, A. 2,276,755 4,154,186
Empresa de Distribucién Elécirica de Chingui; S. A. 598,082 613,035
Elektra Noreste, §. A 45618042 4,709,094

7,494 879 9.476.315

Empresas geheradcras de enérgia:

Ags Changuinela 8:DE R.L 2,860,658 290, 356
‘Aes Panama, SDER.L 4,023.883 1,642,035
Bahia las Minas Corp. 760,462 284,426
Enel Fortuna, S: A. 3,304,827 478,051
Ofras 4] 146,447
| | | 10949.830 2,841,315

Entidades gubernamentales: _
Oficina de Electrificacion Rural 588 464 590,604

Accionista e 18.540,958

Otros agentes del mercado: . .
AES Changuinola, S. A, 652 195 949,122
AES Panama, S. A. 0 11,378
Empresa Nagiona! de Energia; S. A 218 1,399
Energia y Servicios de Panama, 3. A 0 ‘36,030

652 414 997 829

Cuentas por pagar;

Empresas distribuidoras de energia: _
Empresa de Distribucion Eléctrica de Chiriqul, S, A, 261,147 260,810
Empresa de Distribucién Eléctrica Metro Qeste, S. A 971.066 128,723
Elekira Noreste, 5 A. 33,151 31,783

1,265,364 421.316
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2017 2016
Empresas generadoras de gnergia; o _
AES Panama. S A 1,051,862 1,763,566
Autoridad det Canal de Panama (ACP) 1,042,254 1,438,019
Empresa de Generacion Enel Fortuna, S.A, 298,267 701,959
Elektra Norgste S A 251,005 68,227
AES Changuiholg; 8. A 245,018 245018
Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste: 5. A 196,457 7.528
Empresa de Disitribucién Electrica de Chiriqui, 8. A 46 661 7.643
Bahia las Minas Corp. 42 419 3,685
Energia y Servicios de' Panama, 8. A 15,751 120
Otras 1.138.848 2,301,840

4,325 642 6,537,615

b} Las transacciones son:

2017 2016
Ingrésos: _
Transmision de energia 84.459426 47,223,752
Conexién 7.437.563 6,727,447
Operacion integrada 14.718,765 12,880,051
106615754  £66,831.250
Intereses ganados. 113083 . 111,303

{.as cuentas por cobrar con partes relacionadas son‘en-su mayoria, por servicios de peaje
-sobre el uso de la red de transmisién.

Las cuentas por pagar con partes.relacicnadas mayormente corresponden a servicios
ehergéticos, no.generan intereses y son cancelables dentro de 30 dias.

(20) Aporte de capital

Con fecha 26 de julio de 2017 el Consejo de Gabinete de la Reptblica de Panama, emite el
Decreto de Gabinete No. 21, por el cual se autoriza por medio del Ministerio. de Economia y
Finanzas (MEF), a redimir anticipadamente. las obligaciones que ETESA mantenia con el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Nacional de Panama (BNP) por un'mento
total de B/.28,826,524, correspondiente al Cierre de agosto 2017. De-este monto.B/.15,063,021
fue cancelado. directamente por el MEF y la diferencia fue dinero que ingresd a ETESA, para
el postericr pago a las entidades mencionadas.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
{El Estado de {a Repdblica de Panama posee el 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

(21} Préstamos por pagar
Los préstamos por pagar se detaflan de la siguienté manera:
_ 2017 2016
Banco Nacicnal de Panama:
Préstamo N° 100000000125 _tasa de interés dé 2.0% mas la
tasa de interés Libor, a tres meses scbre el saldo total de los
desembolsos realizades con vencimiento el 26 de abril de
2019, Cancelado en el 2017 mediante decretc de gabinete
No.21 de 26 de julic del 2017 0 5,005,628

Linea de crédito rotativa por B/.30,000,000 tasa de interés
Libor 6M+2.0% Minimo 3.0%. pagadera semestralmente con
‘vencimiento el 06 de octubre 2018 y 31 de agosto 2018. '300,000,000 20,000,000

Préstamo a Término por B/.20,000,000 tasa de interés anual
fija de 4.5%, con vencimiento el 23 de noviembre 2018, 20,000,000 0

Cala de Ahorros:

Linea de crédito de B/.3,000,000 con una tasa de interés Libor

de 6M + 4% Minhimo del 5.5% anual con vencimiento a 60

meses a partir del primer desembolso con vencimignto entre

mayo 2019 y abril 2020 y julic 2022, 950,011 727,343

Préstamo comercial a largo plazo por B/.30,000,000 con una
tasa de interés de 5.5% anual con vencimiento el 11 de
diciembre de 2028. 25,331,865 27,639,361

Corporacion Andina de Fomento:

Préstamo con una fasa de interés Libor de BM + 3.45%,

minimo de 3.45%, anual pagadera semestraimente, con

vencimiento el 7 de octubre de 2030, 15,940,801 15,940,801

W E = W OE B e R B B

The Bank of Nova Scotia, S. A

Contrato-de préstama sindicado con una tasa de iriterés anual

de Libor a 3M + 3.50% deducidos timestralmente del

préstamo, pagadero al vencimiento en septiembre del 2017,

con una extension al 7 de septiembre del 2018. 45 770,976 27,446 884
Sub-total 138,093,453 96,850,017
Menaos vencimientes corrientes 100,585,596 96,850 017
Total préstamos con vencimientos no corrientes. 38,407 857 0
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. {ETESA)
(El Estado de la Replblica de Panama: posee el 100% de ETESA)

_ Notas a los Estados Financieros
i | Representaciones y garantias mas significativas de los préstamos son las siguientes:
g | s Caja de Ahorros - Préstamo Comercial de Largo Plazo N° 32783003457

(a) El préstamo comercial a largo plazo sera utilizado con la finalidad de cangelar &l
=] préstamo interino de construccion.
=] (b) Este preéstame tiene un pltazo maximo de 5 afios prorrogables a opc':ioh de la Caja de
Ahorro por un perfodo adicional de 5 arios, renovable por 3 afios mas contados a partir
-1 de la fecha en que se liquide este prestamo
| (¢} Se pagaran 59 abonos mensuales y consecutivos a capital no menos de B/ 192,308

‘_ mas los intereses y FECI. Adicional un abono final por el saldo insaluto.

N

¢ Caja de Ahorros - Linea de Crédito:
| (a) Esta linea de crédito es por B/.3,000,000 serd exclusivamente para compra de-
vehiculos para uso institucional de ETESA.

. (b) Para utilizar esta linea de crédito se debera hacer una sclicitud a la Caja de Ahorros por
-1 medio -de una carta ¢ un formulario debidamente firmade por el representante
autorizade de ETESA.

=
- (c) Para efectos de los desembalsos se emitiran cheques a favor de las concesionarias de
< los vehiculos par gl noventa por ciente (90%) de. la suma de proforma,
- (d) Si-al vencimiento de: este plazo la Caja de Ahorros no confirma el cierre de esta finea
] de crédito, se enteénderd gue ésta queda prorrogada por otro periodo de cinco (5) anos
. y asi sucesivarmente,
. = Linea de Crédito Banco Nacional de Panama: _
- {a) La linea de credito tigne comoe finalidad el financiamiente parcial del capital de trabajo
) de ETESA,
.

(b) El termine de duracién de la linea de crédito es de un (1) afio renovable a opcién dél
| barco si lo estima conveniente.
o {c) ETESA debe mantener una cuenta corfiente activa, sobre la cual autoriza al banco

) debitar directamente cualquier suma o gastos adeudados en concepto de este
ol préstamo.

o o  Corporacion Andina de Fomento - CAF

- E{ 30 de abril de 2015, Corporacién Andina de Fomento (CAF) y Empresa de Transmision
. Eléctrica, S. A., suscribieron el contrato de préstamo N° CFAD09144 por el monto de
s B/.100, ODO OOO con la finalidad de financiar parcialmente las inversiones prevista en el Plan
. de Expansitn de_l Sistema de Transmision. Eléctrica de Panama. Dicho contrato fue
. refrendado por la Contraloria General de la Repiblica de Panamé el & de oclubre de 2015.
.

o
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Este préstamo tiene una duracion de quince (15) afos contados a partir de la fecha de
cierre con un perfodo de gracia de veinticuatro (24) meses, en donde solo se cancelaran
los intereses pactados en el centrato. Una vez vencido el periodo de gracia, cada
desembolso serd amortizado en cuotas semestrales y consecutivas en cada fecha de pago.

Los intereses seran pagados semestralmente de acuerdo a cada desembolso efectuado
por CAF segun la tasa margen de 3.45% anual + Ia tasa Libor de ese periodo. Este caiculo
se hara sobre |a base de 380 dias calendarios.

Los desembolsos del préstamo seran solicitados por escrito mediante la solicitud de
desembolso debidamente- firmada por el representante autorizado de ETESA. Estos
‘desembolsos se deben realizar con diez (10) dias habilgs de anticipacion a la fecha en que
se requiere el desembolso. '

ETESA tiene la obligacion de suministrar a CAF la documentacion y los informes requeridos
en este contrate ya sean de forma trimestral, semestral, anual segun sea el ¢aso.

The Bank Of Nova Scotia (Pahama) S. A. Banco Geneéral, S. A, y Banco Nacional de
Panama

El 12 de noviembre de 2015, se celebrd el contrato de préstamo sindicado entre Empresa
de Transmiision Eléctrica, S. A, como deudor y The Bank Of Nova Scotia (Panama), S. A,
como agente admiristrativo, Banco General, S. A. y Banco Nacional de Panama, como
acreedores ariginales, por la suma de B/.60,000,000 el cual tiene como objetivo financiar
los costos de compensacmn e indemnizacion por la constitugian de una servidumbre
permanente de paso de la Tercera Linea de Transmision. La facha de vencimiente de este
prestamo sera el 7 de septiembre de 2018,

{22) Provisién para litigios y compromisos

ETESA mantiene litigios legales y compromisos originados en el curso normal de negoc&os La
provision establecida para compromisos pendientes vy litigios legales en tramite, comprende las

siguientes situaciones:

2017 2016
Litigios legales: _
Demandas interpuestas por supuestos dafios y perjuicios 1,804,216 4.047 118
Compromisos:
Provision para la eventual devolucién de intereses por mora
a CELMEC, 8. A, de acuerdo a lo contemplado en‘la Ley
No.22 de 27 de Jumo de 2008 de Contrataciones Piblicas. 2,840,770 2,569,381
Provision para indemnizacioh de servidumbre o} 8:608.096
Sub-total 2840770 11,177,477
Sub-total 4644986 15,224,598
Menos vencimientos corrientes 0 8,608,096
Total vencimientos no corrientes 4.644 986 _6.616,500
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El movimiento de la provision. para pasivos contingentes se presenta a continuacion:

2017
Saldo al _ Saldo al
Inicio Aumento Reversion Pados final
Litigios leqales:
Dafos ¥ perjuicios _4.047 118 0 (1,956.760) (286.143) _1.804.216
Compromisos;
Indemnizacion por _ - : NGRS
servidumbre 8,608,098 0 0 (8,608,096} 0
Intereses por mora 2. 569,381 271.389 4; g 2:840.770
11,177 477 271,389 a (8,608,096} 0
15224596 __ 271,389 (1,956,760)  (8.894239) 4,644,986
_ 016
Saldo al Saldo al
Inicic Aumento Reversion Pagos final
Litigios legales: o
Dafios y perjlicios 3.089,576 1,812,380 {864,837} 0 _3.838.430
Compromisos:
Indemnizacién por - and b o o o .
servidumbre 18,830,016 20,358,418 0 (31,580,338} 8,608,096
intereses por mora 1,346,058 1223323 0 0 2,569,381
21,176,074 21,581,741 g (31,580,338} 11.177.477
24275650 23394121 . (864.837) (31.580338) 15224595

(23) Devolucion tarifaria por pagar

Con fecha de 5 de diciembre 2017, fa Auteridad de los Servicios Plblicos (ASEP) ordend & ia
Empresa de Transmision Eléctrica, S, A (ETESA) aplicar a los agentes de mercado el ajuste
final del afio tarifario 2 y 3-per la refacturacuon de-los Cargos por Uso'del Sistema Principal de
Transmision (CUSPT) y por la refacturacién de los cargos reales por el Servicic de Operacion
Integrada (SCH).

El valor provisiohado correspondierite al perigdo tariafio 4, fue calculado con base en el valor
presente de los fiyjos futuros descontados, derivados de ‘estas obligaciones estimadas,
utilizando como tasa de descuento el rendimiento de los bonos globales de la Republica de
Panama para el mismo plazo de 10 anos:

Mediante resoluciones emitidas por ASEP, se autoriza a ETESA a diferir la-aplicacion delajuste
tarifario de los afios 2, 3 y 4 (periode correspondiente entre julio 2013 a junio 2017) a los
agentes del mercado para que los pagos sean efectivos a partir-del mes de julio del afic 2021,
por un periédo de ocho a diez afos, y tasa dé interés de 5% anual.
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La composicion de la devolucidn tarifaria por pagar quedarfa asi;

Cuenta por pagar por el CUSPT, segun resolucion 11667 del
27 de septiembre del 2017 periodo tarifario 2y 3 _ 10,405,972 10,405,972
‘Cuenta por pagar per-el SOI Segln resolucion 11667 del 27 _ _
de‘septiembre del 2017 Periédo tarifario 2 y 3 6,791,759 6,791,759
intefeses acumulados del periodo tarifario 2y 3 1,289,828 520,258
Estimacién del periddo-tarifario 4 que comprende del 1 de julio _
de 2016 al 30 de junio de 2017 20,398.795 6,500,595
38.887.355  24.218.674
El movimiento de la provision para devolucion tarifaria se presenta a continuacion:
2017
Saldo al Saldo al
Inicig Aumento  Reciasificacion final
Cuenta por pagarpot el CUSPT 10,405,972 0 0 10,405,872
Cuentd por pagar por el SO 6,791,759 0 0 8791759
Intereses periodotarifario 2 y. 3 520,298 769,531 0 1,289,828
Estimacién perigdo tarifario 4 6,500,595 13,899,200 0 20389795
5 242181624 14668731 . SB87.380
2016
Saldo al _ Saldo al
o Inicio Aumento Reclasificacion final
- 'Estimacién devolucion tarifaria '
o delos periodos 2y 3 12,224,212 4973518 (17,197,731} 0
Lo ‘Cuenta por pagar por el CUSPT 0 0 10405972 10,405,972
- Cuenta pot pagar por el SO 0 0 6,791,759  6.791,759
Interes periodo tarifario 2 0 520,298 0 520,298
_ Estimacion periodo tarifario 4 o 5,500,585 0 6 500,595
i 12224212 11994412 Q0 24218824
(24) Cuentas por pagar proveedores
Las cuentas por pagar a proveedores s& componen de la siguiente manera:
e | 2017 2016
Materiales y suministros 27,796,242 14,740,096
£ _C_Onti'atOS de proyectos 30,853,071 22,706,416
. Otros 2,112,623 3:609,531
Mercado regional 240,389 240,389
61,002.226 41,296,432

(25)

Cuenta por pagar tercera linea de transmision

Al 31 de diciembre 2017 ETESA mantiene un compromiso de pago en concepto de la
construccién dz la Tercera Linéa de Trasmision por la suma de B/.275,830,816, un proyecto
de liave en manoc ertregado en septieribre de 2017, el page del mismo fue garantizado por
medio del The Bank of Nova Sotia (Panama). S. A, (ver nota 33).

48




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. {ETESA)
(El Estado de la Repulblica de Pariama posee-&l 100% de ETESA)

Notas a los Estados Financieros

(26} Otros ingresos _
Los otros ingresos de operacidon se.detallan de la siguiente manera:

2017 2018
Servicios de comunicacién 236,325 266,458
Servicios de arrendamientos 1,219,249 804,520
Servicios de hidrometereciogia 3,510 1,136
Multas y sanciones a proveedores. 55 2,178
Ganancia en venta de activos fijos 19,347 18,764
Otros. 1,406,190 1,434,041

2884676  2.627,095

(27) Costos y gastos de operacion, generales y administrativos _ _
Los costos de los servicios, gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

g Transmision o
- Generacion obligada (1) 43,346,206 15,394,923
L Costos por dafios ocasionados (2) 4,555,384 0
- Salario y ofras remuneraciones 2,785,457 2,808,828
B Reparacion y mantenimiento 845,940 645,717
& Servicios basicos 514,930 678,038
== Sobretiempo 764,963 541812
i -Guota pafronal y prestaciones laborales 385,987 980,229
= Décimo tercer mes vy bonificaciones 759137 1,142,825
B Servicios comerciales y financieros 733,973 638,248
' Servicios no personales 873,722 1577201
i Materjales y suministros 428 578 694,264
' Alguileres 416,138 487,283
H Viaticos-y transporte 323,392 348,823
Beneficio convencion colectiva 177,652 243,665
B Combustible y Jubricantes 103,195 133,365
. (Gasto de representacion 55,801 82,437
Impuestos, tasas de regulacion y fiscalizacién 28,222 51,441

56998467 26429199

(1) Durante el afio 2017, ETESA generd en concepto de generacion obligada la suma de
B/.80,738,239 (2016; B/.15,394,923) de les cuales B/.40,000,000 fueron reconocidas
mediante Resolucion de- 2017 por parte del regulador, como un ingreso tarifario dentro del
calculo def IMP (Ingrese Maximo Permitido) con carge al mercado durante los afios 2018-
2021. La diferencia entre el gasto de generacion obligada pagado por ETESA y las cuentas
de diferimiento de actividades reguladas, se debe principaimente al efecto del calcuio del
valor présente neto de las Ulfimas. Esta generacion se produjo per la indisponibilidad
particularmente en las lineas de transmision, ubicadas en el occidente del pais, que impidio
a los agentes generadores, en esa ubicacion geografica, poder transportar en su totalidad
la energia hacia los puntos de entrega acordados con las empresas de distribucion. La
asignhacion de este gasto eés calculado, por el Centro Nacional de Despacho (CND), de
acuerdo con la metodologia establecida en el reglamento de trasmision.
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{2) ETESA fue'sancignada por la ASEP por medio de Jas resciuciones AN No.11948 — Elec del
19 de diciembre de 2017 y AN No.12591-CS del 2-de agesto de 2018, para compensar a
clientes y un proceso Administrative Sancicnador por incumiplimiento de normas vigentes
en materia de electricidad, respectivamente, '

207 2016

Conexién '

Salario y ofras remuneraciones 61,685 62722
Sobretiempo 18,530 22,332
Décimo tercer mes ¥ bonificaciones 10,848 10,840
Cuota patronal y prestaciones. laborales 23,333 22,170
Beneficio convencién colectiva 0 703
Oftros 11,948 45815

27 344 163.979

Qperacién Integrada
Centro Nacional de Despacho

Salario y otras remuneraciones 1,840,364 1,404,620

Gasto de representaciorn 58,609 44 850

Sobretiempe 360,116 237,757
Décimo'tercer mes y bonificaciones 497,165 515,218
% Cuota patronal y prestaciones laborales 576,528 476,392
o Beneficio convencion eolectiva 51,349 100,926
0 Servicios basicos 189,304 175,099
: Servicios no personaies 56,423 55,116
2 Viaticos y fransporte 66,453 £8.498
Alduileres 28,848 47,926
= Combustible y lubricantes 7,388 5,105
Reparacion y. mantenimiento 146,457 206,888
E Materiales y suministros 54,966 116,056
Servicios comerciales v financieros 159,091 274,985
B Otros gastos D 949 066
= Sub-total Centro Nacional de Despacho 4093062  4,648.302
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2017 2016

Hidrometereologia
Salario y olras remuneragiones 956,211 609,214
Sobretiempo 85,314 41,498
Décimo tefcer mes.y bonificaciones 203,354 187,250
Cuota patronal y prestaciones laborales 241,783 215,886
Beneficio convencion colectiva 39,873 21,239
Servicios basicos 81,010 80,288
Servicios no personales 28,249 6,968
Viaticos y fransporte 85,389 82,403
Alguileres 205613 81,918
Combustible y lubricantes 14,005 13,694
Reparacion y mantenimiento 15,315 31,797
Materiales y suministros 24,233 36,558
Servicios comerciales y financieros 114,524 116,787
Otros gastes 31,291 254 581
Sub-total de hidrometereologia 2,106,165 _1.780.079
Total operacién integrada _6.199.226 6,428,381
Gastos generales ¥ administrativos
Salario y-ofras remuneraciones 2,844,978 2,186,615
Gastos. de representacion 158,225 164,764
Sobretiempo _ 134,495 113,573
Décimo tercer mes y bonificacion 553,390 770,402
Cuota patronal y prestaciones laborales 1,418,381 683,839
Beneficios convencion colectiva 1,028,055 554,263
Servicios basicos 281,178 395,411
Servicios no personales 1,980,664 1,642,257
Viaticos y transporte 135,850 220,363
Alguileres: 318,408 453,689
Lubricante y combustible 22,054 38,661
Reparaciones y mantenimiento 163,840 107,885
Materiales y suministros 181,836 520,448
Servicios comerciales y financieres 304,182 356,675
impuestos, tasas de regulacion y fiscalizacién 1,172,947 933,168
Organismos internacionalés 5,000 14,300
Provision pasivos contingentes _ 268,719 1,812,380
Provision para obsolescericia de inventario (nota 13) 0 682,104
Otros gastos 44100 1,945,227

11.016,304 13.605.022
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(28)

(29)

(30)

Costos y gastos de personatl
Se presenta un detalle de fa composicion de los costos de persenal. el cual esta distribuido en
fos rubros de transmision, conexion, operacion integrada y administracion general:

Salario 8,498,697 5,879,733
Cuota patronal y prestaciones laborales 2,738,444 1,754,266
Dé&cimo tercer mes'y bonificaciones 2,023,893 2,626,735
Sobretiempo 1,344 417 956,972
Beneficio convencion colectiva 1,297 493 820,798
Prima de antigledad 284,904 153,813
Gasto de representacién 272,735 291,851
Provision para retiro voluntario 0 662,701
16,460,583 14,246,867
Costos financieros, netc
L.os costos financieros, neto se deétailan como sigue:
2017 2016
intereses por financiamiento 2,380,825 3,874,105
Intereses por tercera linea 4,500,000 0
Intereses por devolucién tarifaria 769,531 520,298
Intereses recibidos {210,187) (233,998}
7,440,169 3,640,109
Impuestos

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de ETESA estan sujetas a revision por parte de
las autoridades fiscales panamefias por los Ultimos tres afios presentados, incluyende el afic
terminado el 31 de diciembre 2017, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

El Cddigo Fiscal indica que las personas juridicas en donde el estado panamefio tenga una
participacidn acclonaria mayor al 40%, deben pagar impueste sobre |a renta a una tasa de 30%
o la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional
establecido, ¢ (2} la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, &l
cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%), denominado método presunto. Las empresas
estan obligadas a realizar-ambos calculos del impuesto sobre la renta.

Las personas juridicas gque incurran en pérdidas por razdon del impuesto calculado bajo el
método presunto o que, por razdn de la aplicacion de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda ias tarifas del impuesto aplicables para el periodo fiscal de que se trafe, podra soliGitar
a la Direccién General dé Ingresos — “DGI” que se Je atitorice el galculo del impuésto bajo ef
métode ordinario ¢ tradicional de céalculo.

ETESA debe pagar el impuesto sobre la renta estimado con base en la renta gravable del

periodo anterior y pagarlo en fres partidas iguales al 30 de junico, 30 de septieribre y 31 de
diciembre.
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El monto del impuesto sobre 1a renta causado y estimado a pagar por ETESA para el periodo
terminado el 31 dé diciembre de 2017, se determind de conformidad ton el método tradicional

(2018 igual), como se describe a continuacion:

2017 2016
Gasto por impuesto corriente
Afio corriente 1854177 1,405,464
Ajuste al impugsto de afios anteriores (2,706,758) 0
{852,581y 1,405,464
Gasto por impuesto diferido _
Afio corriente 3,616,972 39.081
Total de impuesto sobre la renta 2.764.391 1.444 545

En diciembre de 2017 la ASEP, emitié una resolucion que indicaba que ETESA tenia saldos
adeudas .con los agentés del mercado correspondiente a la devolucion tarifaria (ver nota.23),
por lo que se procedio a efectuar las declaraciones de renta rectificativas de los periodos 2014
y 2015 generando un ajuste a favor, ya que los montos involugrados se habfan considerado no
deducibles, ' '

La concillacion entre |a tasa impositiva con la tasa efectiva def gasto del impuesto. sobre 1a
renta de ETESA se detalla a continuacian:,

2017 2016
Utiidad antes del impuestd sebre la renta '3.386.217 '3.784.013
Tasa de impuesto sobre la renta estatufaria: 30% 1.0156,865 B30% 1,135,204
Efecto fiscal de;
ingresos no gravados (13.5%) (456,874) 0%. 0
Gastos no dedusibles’ B7.2%: 1,205,186 7.1% 270,260
Reconocimiento. de diferencias temporarigs
deducibles previamente no reconccidas (baja en
cuentas de diferencias temporarias deducibles) 106.8% 3.616,872 1.0% 39.081
Camibios en estimacioneas relacionadas con afios
antetiores {79.9%)  (2,706.758) 0 0
Total de impuesto sobre la renta L818% 2764331  (38.1%) 1.444.545

Ef impuesto sobre la renta diferido con cargo a resultados se detalla a continuacion:

2017
Reconocido
_ en Saldo
Saldo inicial resuitados final
Provision de inventarios 228,281 (228,291) 0
Provision deé litigios y devolucitn tarifaria 3,388,681 {3,388.681) a
Total impuesto sobire la renta diferido active- 3518.972 {3.816.97 remmenerd
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-1 2016

e Recanocido

) o en Saldo

Saldo inicial resultados final

Provision de inventarios 23,860 204,631 228 291
Provision de litigios y devolucion tarifaria, 3,632,393 (243,712} 3,388,681
Total impuesio sobre ta renta diferido activoe 2.858.053 139,081} 3816.972

{31} instrumentos financieros - valores razonables y gestidn de riesgos
a. Clasificaciones contables y valor razonable _
A continuacion, se muestra los importes en libros vy los valores razonables de los activos
financieros y los pasives financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor

i razonable.
2017
'gg Activos financieros no _
b medidosal Total importe Vaior razonabie
P*ﬁ valor razonable en libros Nivel 1 Nivel| 2 Nivel 3 Total
\ Efectivo 26,702,057 - - - -
3 3 Cuentas por cobrar 37.032.552 - - ; -
Préstamo. por cobrar asociada 2.942 308 - - 3,136,592 3.136,502
i 6,675,917
Pasives  financieros no
ﬁ medidos al _val'or razanable _
s Clientas por pagar 347 454 666 - - - -
Préstdmos par pagar 135,993,453 - - 146,405,093, 146,405,993
B | Retenciones a contratistas 5,821 708 - : - :
511,858,771
Activos financieros no. _
-g medidos al Total importe Valor razonable o
valor razgnable en libros Kivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
B Efectivo y equivaientes de
efectivo 10,538,097 - - -
Cuentas por cobrar 36,553,376 - - -
Préstamae por cabrar asuciada 3,288,461 - 3.277.213 3,277,213
_ 20,380,934
Pasivos financieros no
medidaos al
valor razonahle
Ciientas por pagar 48,255,363 - . -
Préstarnos por pagar ‘96,850,017 - 101,970,702 101,970,702
Préstamos porpagar BID 28.031.683 - 28,439,547 28,439,547
173,137,083

Las técnicas de valoracion usadas para medirel valor razonable se detallan a continuacion:

I Activos y pasivos financieros a corto plazo. _
el valor en libros: de los instrumentos financieros no derivados se aproxima & su valor
razonable de mercade debido 2 los vencimientos a corto plazo segln su erden de

liquidez.
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1. Préstamo por.cobrar
Los prestamos. por cobrar originados por ETESA constituyen activos financieros que
son medidos a casto amortizado. El valor razonable representa la cantidad descontada
de los flujos de efective futuros estimados a recibir,

lii. Prestamos por pagar o
El valor razonable representa la cantidad descontada de fiujos futuros estimados a
desembolsar. Los flujos de efectivo previstos se descuentan a las tasas actuales de

03 mercado para determinar el valor razonable de los préstamas por pagar a largo plazo,
i Eslas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres ¥
- elementos criticas de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud,
& Cambios en los supuestos o eriterios pueden afectar en forma significativa las
5 estimaciones.

£

Lo

Variables no chservables significativas

8 L-a informacicn y consideracionés son comparables en la técnica de valaracién y no se
¥ han identificado variables no observables significativas.
5 h. Gsstion de riesgo financiero o _
= ETESA esta expuesta a los siguientes riesgos derivados: del uso de instrumentos
T financieros:
i I Riesgo de crédita
' iil.  Riesgoe de liquidez y financiamiento,
g il.  Riesgo de tasa de interés y mercado
' iv..  Administracion de capital

Iy
N Marco de gestion de riesgo
La Junta Directiva tiene responsabiiidad por ei estabiécimiente y vigilancia del marco de
~ referencia de la-Administracién de les riesgos de ETESA.
]
_ Se establecen ciertas politicas de manejos de riesgos para identificar y-analizar los riesgos
d a los cuales 'se enfrenta ETESA, para fijar limites apropiados ¥ controles para vigilar los
. mismos y la adherencia de los limites establecidos. La maxima exposicion a riesgo- de
1 credito esta dada por el valor en libros de las cuentas Y préstamos por cobrar.
1 La Junta Directiva de ETESA supervisa como la Administracion monitorea el cumplimiente

de ETESA ¢on las politicas y procedimientos de Administracién de Riesgo con relacion a
1 los riesgos que enfrenta.

i. Riesgo dé crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de. pérdida que enfrenta ETESA, si un cliente o
[ contraparte en un instrumento financierc no cumple con-'sus obligaciones contraciuales,.
' se origina principalmente en las cueritas bancarias v cuentas por cebrar.
Y gina princip _ y _

[

{a) Efectivo y equivalentes de efectivo
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ETESA incluye cuentas bancarias por B/.26,702,057 (2016: B/,10,639,097). Las
cuales estan colocadas en instituciones bancarias de prestigio y solidez en la

Reptiblica de Panamd.

{b) Cuentas y préstamos por cobrar

E!l importe en libro de los activos financieros representa ja maxima exposicién al

riesgo de crédito e influenciada principalmente por las caracteristicas individuales

de cada cliente.

L.a exposicion maxima al riesgo de crédito para las-cuentas y préstamos por cobrar,

fue ia siguiente:

Distribuidoras de energia 7.494.879 9,476,315
Generadora de energia 27,702,302 4,939,102
Entidades gubernamentales 588,464 590,604
Accionista 0 16,540,958
Otros agentes de mercado 1.027.284 4,378,196
Otras: 218,624 628,201
37,032,653 36,553,376
Menos: Provision para cuentas incobrables (937,980) (937.980)
Sub total 36,094,573 35,615,396
‘Préstamo por cobrar asociada 2,942.308 3,288.461
39.036.881 38,903,857
l.a moresidad de las cuentas 'y préstamos por cobrar es la siguiente:
2017 2016
‘Cuentas por cobrar
Vigentes y no detericrados 9,419,158 25,087,209
De 1.a 30 dias 7,604,500 6,817,720
De 31 a 60 dias 5.685,788 2,808,018
De 61 290 dias 7.922 152 876.543
De 91 a'120 dias 4,296,557 376,546
De 121 a 160 dias 1,176,728 540,607
De 181 dfas y mas .. 927668 46,736
37.032553  36.553,376
Préstamo por cobrar
Vigentes y no deteriorados 2,942 308 3,288,461

ETESA considera que los montos deteriorados en mora o mas de 30 dias no
cubiertos por la provision atin son recuperables sobre la base de comportamiento

de pago histdrico y analisis de riesgo de crédito de los clientes.
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El movimiento del deterioro por la provisién para cuentas incobrables, se detallan a
continuacian:

2017 016

Saldo al inicio del afo §37.980 108,644
Aumento 0 829,336
Saldo al final del afio 937.980 937 980

ii. Riesgo de liquidez y financiamiento
El riesgo de liquidez es el riesgo de que ETESA encuentre dificultades en el
cumplimiento de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se
liguidan mediante |a entrega de efectivo u otro activo financiero. E! enfoque de ETESA
para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible, que siempre tendra
suficlente liquidez para cumplir sus cbligaciones a su vencimiento, en circunstancias
normales y condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas. inaceptables o correr el riesge
de dafio a la reputacion de ETESA.

Administracion del riesgo de liguidez
ETESA se asegura en el manejo de la liguidez, que mantiene suficiente efectivo
disponible para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los sigulentes son los vencimientos contractuales de los pasivos financiefos no

derivados:
2017
Flujos de efectivo contractuales _
Importe B meses Tait1z Mas de un
enlibros Total. 0 Menos meses. Afo
Cuentas por pagar 347494866 347,494,666 71,663,850 275,830,816 .0
Préstamos por pagar 138,993453 149688004 43932349 61208871 44546874
486488119 497,182,760 115506100 337.030687  44.546.874
- 2018
Flujos de efective contractuales
Importe 6 meses Ta12 Mas de un
en libros Total o menos meses Afc
Cuentas por pagar 48,255,363 48,255,363 48,255,363 4] 0
Préstamos por pagar 97,517,758 118,154,592 49,087,082 52,913,988 17,150,644
Présfamos por pagar BID 27,363,941 27,363,941 '2__',:474,2:33 2,:474.,2_3’0 22,415 480,

173137.0683 194770896 _99.816656 55388218  39.566.024

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los flujos de efectivo
contractuales relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para
propositos de Administracion de riesgo y que por lo general no se ciefran antes del
vencimiento contractual. La revelacién muestra montos. de flujc de efectivo para las
obligaciones que se liquidan en efectiva.
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Riesgo mercado y tasa de interés _
El riesge de mercado es i riesgo que los cambios en fos precios de mercado, como las

tasas de interés, precios de acciones, etc., afecten los ingresos. de ETESA o el valor de

sus posesiones en instrumentos financieros que maritiene. El objetive de la gestién del
riesgo de mercado es administrar y controlar las expesiciones a este riesgo dentro de
los parametros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de 1a tasa de interés dei valor
razonable son los riesgos que los flujos de-efectivo de un instrumerito financiero fluctien
debide a cambios en las tasas de interés del mercado.

Administracién de capital

La politica:de ETESA es la de mantener una base sdlida de capjial. La Junta Directiva
supervisa el rendimiento del capital, que ETESA define como &l resultado de las
actividades de operacion dividido por el patrimonio neto total.

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la-mayor rentabilidad que podria
ser posible con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que
proporciona la posicidn de capiial.

La deuda de ETESA para la razén de capital ajustado al final del periodo se presenta a
continuacion:

2017 2016
Total de pasivos 547,176,491 228,632,407
Menos: efectivo 28.702,057 10539097
Deuda neta 520,474,436 218.093.310
Total de. patrimanio’ 311.853,376 282,405,026
Deuda a la razén de capital ajustado 1.67 077

(32) Compromisos y contingencias
Arrendamientos. opérativos

ETESA, mantiene contratos de arrendamientos con terceros, con una duracion de uno a dos
afios, prorrogables por mutuo acuerdo, los cuales son detallados a continuacion con su-fecha
de vencimiento,

Contrato GGO07702017, para el arrendamiento en el edificio. P-H. Sun Tower Mall, para las
oficinas de ETESA, B/. 737,128 por afie; por un término de treés afios, prorrogables por
muiuo acuerdo, con vencimiento el 31 de diciembre de 2019.

Contrato GGOB7702017, para el arrendamiento de los locales 7 y 21, €n el edificio P.H. Sun
Tower Mall, para las oficinas de ETESA, 8/.53,017 por afio; por un término de tres: afios;
prorrogables por mutuo acuerdo, con vencimiento el 31 de diciembre de 2019,

Contrato GGOUG7702017, para el arrendamiento de estacicnamiento en ef edificio P.H.Sun
Tower Mall, para las oficinas de ETESA,; B/ 28,881 por afio; por un término de tres anos.
prorrogables por mutuo acuéerdo, con vencimiento el 31 de diciembre de 2019,
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« Contrato GG0078002017, para el arrendarhiento del edificio Great River, para uso de las
oficinas de la gerencia de operaciones y mantenimiento de ETESA, B/.154,080 por ano; por
un término ‘de tres afios prorrogables por mutuc acuerdo, con vencimiento el 31 de
diciembre de 2018,

Administracion de Fondos
Mediante diversas resoluciones de Gabinete el estado panamefio por medio del Ministerio de
Economia y Finanzas, contrata a ETESA en |la administracion de diversos fondos como sigue:

- Fondo de Estabilizacicn Tarifaria {FET)
Funcionar como un mecanismio financiero que provea en el corto y medianc plazo, la
estabilizacién del precio de la energia eléctrica al consumidor final, que se -acoge a las
tarifas reguladas.

- Fondo Tarifario de Occidente (FTO)
Compensar a agentes del mercade, por los mentos que dejen de percibir debido a la

7] estabilizacion de la tarifa eléctrica de sus clientes regulados, de conformidad con las-
B Resoluciones emitidas para estos efectos por la Autoridad Nacional de los Servicios
it Publicos (ASEP), permitiendo al Estado cumplir con ef compromise adquirides de estabilizar

dicha tarifa a los clientes regulados, para mitigar ef traspaso de los costos de los mismos.

- Fondo-de Compensacion Energética (FACE)
Realizar los pagos correspondientes a las empresas generadoras de energia eléctiica con
capital accionario mixto. El FACE esta en proceso de liquidacion, y por fo tanto, los fondos
remanentes del mismo deberan ser transferides al FTO, al momento del cierre.

Contingencias

Tercera Linea de Transmision Eléctrica

El 29 de septiembre de 2017, ETESA capitalizd el proyécto de-llave en mano correspondiente
a. |la Tercera Linea de Transmision Eléctrica. El proyecto fue adjudicado a la empresa
Constructora Norberto Odebrecht, S. A. (ver nota 10). Este proyecto también centemplé el page
por el derecho de servidumbres.que-fueron igualimente capitalizados (ver nota 12).

A 1a fecha de aprobacién de los estados financieros, la empresa Constructora Norberto
Odebrecht, S.A., habia iniciade un procesc de arbitraje por un monto aproximado. a los
B/.35,000,000 en contra de ETESA, por supuestos costos adicionales enatencion al Contrato
GG- 138-2013. Al 31 de diciembrede 2017, ETESA no ha. provisicnado monto aiguno
correspondiente a esta demanda, dado gue la empresa considera que el proceso esta recién
iniciado y que las probabilidades de falic en contra de ETESA son dificiles de determinar en
estas instancias.
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(33)

Demanda de proveedor

El dia 20 de septiembre de 2016 fue presentada la demanda contra ETESA por la suma de

B/.27,884,283, por CELMEC, S. A quien en la actualidad es un proveedor contratista

principalmente en subestaciones eléctricas. Dicha demanda sé basa prifcipaimente en el

atrasc €n los pagos de 10 contratos que CELMEC, 8. A. ha gestionade con ETESA desde sl
afo 2011 a la fecha y contempla el siguiente desglase:

Trabajos terminados y en proceso, pendientes de pago 11,998,376
Gastos administrativos, generales y otros 3,267,580
Intereses moraterios'y extension de fiahza 2,618,327
Lucra cesante 10,000,000
Total de la demanda 27,884,283

La administracién considera gue existen diversos factores que inciden en la valoracioh

econdmica de fa demanda que favorecen a ETESA, ‘a la fecha se ha provisionado un monto

total de B/.2,840,770, que se encuentra en ia provision para litigios y compromisos {ver Nota
22).

Actualmente, los abogados externes indican gue el proceso esta pendiente de admision de
pruebas y-que en té‘rminosjuridfcos se estima que hay una probabiiidad baja que las.pérdidas
por supuestos dafios y perjuicios. costos financieros, gastos administrativos y ofros costos en

extension. de fianzas y seguros relacionadas con el atraso del pagc de las cuentas sgn una

e_x_p_ectativa de.derecho gque en principio debe ser probada per CELMEC, S, A.

Eventos subsecuentes _

A septiempre del 2018, ETESA, por medio de un préstamo con €l Citibank N. A., procede con
el pago al The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A., por Iz suma de B/.289,040,201 en
concepto de compromises por la construccion de la Tercera Linea de Trasmisron
B/.50,041,143 en concepto de la Tercera Linea de transmision, B/, 20,000,000 en concepto de
cancelacion de préstamo a término con el Banco Nacional de Panama y B/.30,000,000 en
concepto de amortizacién extraordinaria de Linéa de Crédito con el Banhco National de
Panama.
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