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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DE DIRECTORES Y
AL ACCIONISTA DE EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, (ETESA)

Hemos auditado los estados financieros que se acompanian de Empresa de Transmisién Eléctrica,
S. A (en adelante “la Empresa”), los cuales comprenden el balance de _situacion al 31 de
diciembre de 2008, y los estados de utilidad, cambios en el patrimonio del accionista, y flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, Y un resumen de politicas contables significativas vy
otras notas explicativas. Las cifras correspondientes al y por el aro terminado ef 31 de diciembre
de 2007, fueron auditados por otros auditores independientes cuyo dictamen fechado el 30 de abril
de 2008, expresaba una opinién sin salvedad y los cuales, nos fueron provistos por la
administracién para fines comparativos.

Responsabilidad de la Administracin por los Estados Financieros

La administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Esta
responsabilidad incluye: diseRar, implementar y mantener el control interno relevante para [a.
preparacion y presentacién razonable de estados financieros que estén libres de representadiones
erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error; seleccionar y aplicar politicas
contables  apropiadas; vy efectuar estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Responsabilidad de los Audifores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién acerca de estos estados financieros con base en
nuestra auditorfa. Efectuamos huestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales
de Auditorfa. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos vy
realicemos la auditorfa para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
estan libres de representaciones erréneas de importancia relativa.

Una auditorfa incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. - Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errénea de
importancia reiativa en los estados financieros, debido va sea a fraude o error, Al efectuar esas
evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la ‘preparacion y
presentacion razonable de los estados financieros de Ia Empresa a fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, perc no cen ei propdsito de expresar una.
opinion sobre la efectividad del control interno de la Empresa. Una auditoria también incluye
evaluar lo apropiado de los principios contables utilizados y: la razonabilidad de ias estimaciones
contables hechas por la administracién, asi como evaluar Ia presentacion en conjunto de los
estados financieros, .

Consideramos que la evidencia de auditoria que-hemos obtenide es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuesira opinién. ‘ ‘ '

KPMG, una soiedad ol panamefa, es migrnbro de
KPMG International, una cooperativa suiza,




Opinién ¢

En nuestra cpinion, los estados financieros presentanirazonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Empresa de Transmision Eléctrica, 8. A. al-31 de diciembre

de 2008, y su desempefio financiero y flujos de efectivo.- por el afio termmado en esa- fecha de
acuerdo con ‘Normas Internacionales de Informacién, Fmanmera :

APmG

13 de febrero de 2009

Panama, Reptblica de Panama




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
{(E! Estado de {a Republica de Panama posee el 100% de [a Empresa} |

Balance de Situacién
‘31 de diciembre de 2008 ,,

{Cifras en Balboas) ¢

=
[e]
—~
[~V]

Activos
Activos no corrientes , -
Inversion en acciongs . - . 4. - 5,625,000 ‘ 5,000,000

Propiedad, planta, equipo y mejoras a la propiedad,

neto de depreciacién y amortizacion acumuladas
Inventarios de partes y equipos -
Construcciones en proceso

5 222,831,746 201,379,655
6 2,342,720 2,337,173

7 14,893,534 23,022,779
9

Adelanto de tarifas por uso de la red de transmision 1,508,334 3,272,478

2008 2007 '

Fondo de fideicomiso 10 108,263 . 102,706 : B
‘Fondo de cesantla .18 1,078,798 - 820,272 :
Depdsitos en garantia . . 2,020,036 2,020,038
Ofros activos _ 1 1,441,962 . .0
" Total de activos no corrientes : . . 251,848,392 238,055,099 . l
. Activos corrientes : . I I
Efectivo 12 ‘43,454,866 . 37,635,348 '
Cuentas pbr cobrar: | - |
Distribuidoras de energia ‘ 13 3,842,712 f 3,865,867 I
Generadoras de energla 13 5,385,694 v 5,712,118
Gobierno de Panama 13 118,806 163,449 '
Intereses per cobrar 9,13 10,492 26,796 I :
Oiras 13 764,928 1,122,543 '
: 10,122 632 10,890,803
Menos: Provision para cuentas incobrables 13 - (662,886) .. (662,966)
Total de cuentas por cobrar 9459666 10,227,837 I
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado | . 0 679,582
Total de activos corrientes ‘ 52,914,532 48,542,767 l
Total de activos 304,762,024 286,507,806 : I |
. E ba!a_mce de situacién debe ser leldo en conjunto con las notas que forman i '
* parte integral de los estados financieros, descritas de las paginas 8 a fa 40. o
3 o I




Patrimonio del Accionista v Pasivos

Pafrimonio del accionista

Acciones comunes; autorizadas 52,600,000 sin valor nominal;
emitidas y en circulacién al valor indicado

Utilidades no distribuidas

Bienes donados - informatica

Total de patrimonio del accionista

Pasivos no corrientes

Préstamos ceon instituciones financieras, excluyendo
vencimientos corrientes _

Préstamo por pagar - BID, excluyendo vencimientos corrientes

Provisién para prima de antigitedad

Provisién para pasivos contingentes

Devoluciones por atraso en proyectos de inversian, excluyendo
vencimientos corrientes

Total de pasivos no corrientes

Pasivos corrientes

Préstamos con instituciones financieras,
vencimientos corrientes

Préstamo por'pagar - BID, vencimientos corrientes

Intereses por pagar

Total de préstamos por pagar

Cuentas por pagar:
Proveedores
Distribuidoras de energia
Generadoras de energia
Total de cuentas por pagar

Devoluciones por atraso en proyectos de inversién,
vencimientos corrientes
Retenciones y depdsitos sobre construccione
€n proceso ‘
impuesto sobre la renta por pagar
Gastos acumulados por pagar y ofras reservas
Total de pasivos corrientes

Total de pasivos
Compromisos y contingencias

Total de patrimonio del accionista y pasivos

-
(=]
[ ad
o

15
16
19
24

15
16

14

13

18

| 24,25,26,27

2008 2007
124,871,973 124,871,973
86,231,598 76,754,054
7,724 0
211,111,283 201,626,027
15,436,203 3,252,903
48,579,553 51,634,358
1,925 840 1,801,430
5,835,186 4,946,077
0 209,927
71,776,782 61,944,785
1,466,667 274,175
4,422 863 4,302,863
387,443 336,604
T 8,276,973 4,913,732
9,253,756 13,132,803
989,828 511,839
1,169,512 728,836
11,413,096 14,373 478
257,696 967,101
2,555,725 1,887,457
409,121 0
962,238 885,286
21,874,849 23,027,054
93,651,631 84,971,830
304,762,924 286,597,865




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

(El Estado de la Republica de Panamé posee el 100% de la Empresa)

Estado de Utilidad

Afio terminado el 31 de diciembre de 2008

(Cifras en Balboas)

Ingresos: _

Transmision de energia
Conexidn

Operacién integrada

Total de ingresos de operacion

Costos y gastos de operacién:
Transmision de energia

Conexién

Operacién integrada

Depreciacion

Gastos generales y administrativos
Total de gastos de operacién

Otros ingresos de operaciones
Costos financieros, neto

Utilidad antes de impuesto sobre la renta

impuesto sobre [a renta
Utilidad neta

13

_20, 21
120, 21
120, 21

5, 21
20, 21

22
23

17

2008

2008 2007
37,177,226 35,272,942
2,452,128 2,344,854
6,441,110 6,071,117
46,070,464 43,688,013
(6,919,712) (6,014,963)
(331,109) (357,224)
(4,301,414)  (4,208,164)
(13,261,202)  (13,003,766)
(5,767,139) _ (5,196,764)
(30,580,576)  (28,780,881)
1,643,899 282,329
(2,384,375) __ (2,208,242)
14,749,412 12,892,119
(3,982,020) _ (3,572,900)
10,767,392

9,319,219

El estado de utilidad debe ser leido en conjunto con fas notas que forman
parte integral de los estados financieros, descritas de las péginas 8 a la 40.




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, §. A. (ETESA)
{El Estado de la Repiiblica de Panama posee el 100% de la Empresa)

" Estado de Cambios en el Patrimonio del Accionista

Afio terminado el 31 de diciembre de 2008

(Cifras en Balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2006
Utilidad neta - 2007

Impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2007

Utilidad neta - 2008
Bienes donados
Dividendos declarados

Impuesto complementario
Saldo al 31 de diciembre de 2008

El estado de cambios en e patrimonio del accionista dehe ser
que forman parte integral de los estados financieros, descritas

Utilidades

Acciones .No - Bienes Total del
Comunes Disfribuidas  Donados Pafrimonio
124,871,973 67,831,733 0 192,703,706
0 9,319,219 0 . 9,319,219
0 (396,898) 0 (396,898)
124,871,973 76754054 0 201,626,027
0 10,767,392 0 10,767,392
0 7,724 7,724
0 (956,379) 0 (956,379)
0 (333,471) 0 (333,471)
124,871,973 7,724

- 86,231,596

211,111,293

leido en conjunto con fas notas que
de las paginas 8 a la 40,
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. {ETESA)
{E! Estado de la Repuiblica de Panama posee el 100% de la Empresa):

Estado de Flujos de Efectivo
Afio terminade el 31 de diciembre de 2008

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacién
Utilidad netd
Ajustes por:
Depreciacién y amortizacién .
Provisi6n para prima de anfigliedad, neto de aportes al fondo de cesantia
Provisi6n para préstamos por cobrar
Provisién para contingencias
Ganancia en venta de activo fijo
Resuitado de las operaciones antes de cambios
en el capital de trabajo

Cambios en activos y pasivos netos
Disminucidn en cuentas por cobrar
Bisminucién en cuentas por cobrar oiras

. Disminucion (aumento) en inventarios

Almento en fondo de cesantia

Aumento en otros activos _

Disminucién en adelantos de tarifas por uso de la red

Disminucién (aumento) en gastos e impuestos pagados por anticipado

Disminucion en cuentas por pagar

Disminucion (aumento) en cuentas por pagar -
por atraso en proyectos de inversion

Aumento en retenciones por pagar '
y gastos acumulados por pagar

Pago de prestaciones laboralas

Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversjon

Adquisicién de activos fijos

Disminusion (aumento) en construcciones en proceso
Producto de las ventas vy descartes de activos fijos
Inversidn en acciones

Fondo de fideicomiso

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Actividades de financiamiento

Dividendos pagados

Impuesto complementario

Producto de préstamos con instifuciones financieras
Abonos a préstamos con instituciones financieras

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiente

Aumento (disminucion) neta en efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

Cédula suplementaria sobre el flujo de efactivo:
intereses pagados

Cédula suplementaria:
Capitalizacion de construcciones en proceso

4
]

21

10

Los estados de flujos de efectivo deben ser lefdos en conjunto con jas nofas que forman

parte integral de los estados financieros, descritas de fas paginas 8 a fa 40.

2008 2007
10,767,392 2 9,319,219
13,261,202 13,003,766

124,352 117.598
0 0
889,109 2,761,451

(822,734) 0

74,2793 75,202,034
394,252 868,275
341.648

(5,547) 3795

(158,526) (114,020)
(1,441962)  (2,074.289)

2,045,953 1,836,771

679,582 553,869
(2,551.261) 0,475,957
(©19.332)  (3,420,964)

: 200,919 —
09,042 29.706

TB052617 B0 044905

(36,403,780)  (2,671,547)

8,120245  (16,701.008)

2.520.946 388,682

(625,000) 0

5.557 84

(25,364,146) ~(18.984.047)

 (956,379) 0

(333,471) (396,898)
16,763,574 1,575,649

(6.322677) _ (4.662,038)
9,151,047 BAB308T)

5,810,518 10,376,962
37635348 27.258386
43,454,865 ~ 37,535.348

3,158,055 3,502,701
36,011,630

741,398
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Reptiblica de Panama posee el 100% de la Empresa)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2008

(Cifras en Balboas)

(1) Constitucién y operacion

Empresa de Transmisidn Eléctrica, S. A., (ETESA) es una sociedad anénima constituida

mediante Escritura Poblica No. 148 de 19 de enero de 1998, como resultado de Ia
reestructuracion del Instituto de Recursos Hidraulicos y Electrificacién (IRHE) aprobada por el
Consejo de Gabinete del Gobierno de Ia Republica de Panama mediante resolucion No. 266
de 27 de noviembre de 1997. La Empresa inicié operaciones con fecha efectiva 1° de enero
de 1998, La oficina principal de la Empresa esta localizada en la Avenida Ricardo J. Alfaro,
Edificio Sun Tower Mall Pjso 3.

La actividad de ia Empresa consiste en transportar la:energia eléctrica en alta tension desde
el punto de entrega de las empresas generadoras hasta el punto de recepcion de las
empresas distribuidoras o grandes clientes, incluyendo las interconexiones internacionales,
De igual forma, tiene a su cargo la operacion integrada 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 Ia utllizacién de recursos de generacién y
transmision disponibles, incluyendo las interconexiones internacionales, asi como administrar
el mercado de contratos y el mercado ocasional. '

Conforme lo que establece la Ley No. 6 de 3 de febrero de 1997, la Empresa tiene |a
responsabiiidad de preparar los programas de inversion y expansion de la red de transmision
de energia eléctrica en el sistema Interconectado nacional, operar y efectuar la construccién
de nuevas instalaciones y refuerzos de la red de transmision; asi como la de operar el
sistema inferconectado nacional, preparar el plan de expansién de transmisioén y plan
indicativo de generacién, operar, mantener y prestar: los servicios relacionados con |a red
nacional de meteorologia e hidrologia. '

Centro Nacional de Despacho (Operacion Integrada)

La operacién integrada es un servicio de utilidad pUblica que tiene por objete atender, en
cada instante, la demanda en ei sistema interconectado nacional, en forma fiable, segura y
con calidad de servicio, mediante ia utilizacién éptima de los recursos de generacién y

&l Centro Nacional de Despacho (Operacion integrada) es una dependencia de ETESA, y de
acuerdo al mandato de la Ley, 6 de 3 de febrero de 1997 ETESA, debers flevar una
adecuada separacién contable de los ingresos y costos correspondientes al servicio de
operacion integrada. :

Hidrometeorologia

- La Gerencia de Hidrometeorologia brinda los servicios de hidrometeoroiogia e hidrologia a

nivel nacional de ia Repiblica de Panama. Le compete ser el enlace con los servicios
meteorolbgicos nacionales de otros paises dei area yicoordina con el Servicio Nacional de
Proteccion Civil (S| NAPROC), el aviso de alerta ante fendmenos meteorolégicos extremos,
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Empresa)

Notas a los Estados Financieros

(1)

(2)

Constitucién y operacién, continuacién _
La Gerencia de Hidrometeorologia en el campo de la meteorologia es responsable de

_procesar y analizar. toda la informacién generada en la red de estaciones meteorolégicas de

pais; de planificar; coordinar y proyectar la investigacién nacional en metearologfa.

En el campo de Hidrologia es responsable de planificar, coordinar y proyectar ia investigacion
nacional relativa al inventario, calidad y aprovechamiento de los recursos hidricos del pais.
Preparar los prondsticos hidrologicos que a corto y large plazo contribuyen a la operacion de
los-embalses que sirven a las centrales hidrogléctricas del pais.

La Gerencia de Meteorologfa es responsable de construir, mantener y operar la red nacional

de estaciones meteorolégicas e hidrolégicas. Efectlar las medidas de los niveles de Ias
aguas superficiales y subterraneas; operar el sistema nacional de telemedida de variables
hidrolégicas y llevar a cabo los aforos de los caudales y sedimentos de los rios nacionales.

Base de preparacion

{a) Declaracion de Cumplimiento _
Los estados financieros de Empresa de Transmision Eléctrica, S. A., han sido
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NEHF). ‘ :

Los estados financieros fueron aprobados por la Administracidon el 13 de febrero de
2009, ‘

{b) Base de medida _
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

(c} Moneda funcionat
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Replblica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar ($) de los
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 meneda de
curso legal.

(d) Uso de estimaciones y supuestos
La preparacion de -los estados financieros, en conformidad con las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera, requiere gue la administracién efectie juicio,
estimaciones y supuestos que afectan fa aplicacion de politicas contables y los montos
reportados en activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir
de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos son revisados de manera periddica. Los resuitados de
las revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el perfodo en que ésta
haya sido revisada y cualquier otro periodo futuro que ésta afecte.

Las estimaciones relevantes que son particularmente susceptibles a cambios
significativos se relacionan con la determinacién de la provisién para cuentas
incobrables, provisién por obsolescencia de inventario y la estimacién de la vida util de
los activos. Asf como la provisién por la eventual devolucién de ingresos tarifarios, por
la no entrada en operacién comercial de determinados proyectos incluidos en el plan de
expansion de ETESA. '

g




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 8. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Empresa)

Notas a los Estados Financieros

3)

Politicas de Contabilidad Mas Importantes -
l.as politicas de contabilidad expresadas mas adelante, han sido aplicadas consistentemente

a todos los periodos presentados en estos estados financieros, y han sido aplicados

consistentemente por la Empresa.

Algunas cifras en los estados financieros del afio 2007, han side reclasificadas para adecuar
su presentacién al afio 2008,

(a) Reconocimiento de ingresos
ETESA genera sus ingresos por la explotacién de los servicios de uso de la red de
transmision, conexién, Centro Nacional de Despacho e hidrometeorologia.

Los ingresos por peaje de transmisién se reconocen conforme a las liquidaciones
mensuales, preparadas por la Gerencia de Gestion Comercial de |la Direccién Ejecutiva
de Transmisién, que establecen los ingresos por conexién, el uso de la red principal de
transmision y el servicio de operacion integrada;con base en los cargos establecidos en
el pliego tarifario aprobado por la Autoridad Nacional de los Servicios Piblicos.

Los ingresos por los servicios de transmisién estan sujetos al cumplimiento de: i) las
normas de calidad para la prestacion de los servicios de transmision, i) el cumplimiento
de las normas vigentes en materia de electricidad v iii) el cumplimiento del programa de
inversiones aprobado mediante el Plan de Expansidn.

Con respecto a dichas normas se producen las siguiente penalizaciones: a) en caso de
incumplimientas con fas normas de calidad se debe reconocer un crédito que sera igual
a una reduccion tarifaria anual en balboas (B/), misma que se calcula segtin lo
estipulado en el articulo No. 126 de las Normas de Calidad, y b) en caso de
incumplimientos con las normas vigentes de electricidad pueden ocasionarse sanciones
gue vah desde, amonestaciones, multas de mil balboas (B/.1,000) hasta un millén de
balboas (B/.1,000,000) 6 multas reiterativas de cien balboas (B/.100) a diez mil balboas
(B/.10,000.) por dia, segln lo establece el articulo No. 143 de la ley No. 6 del 3 de
febrero de 1997. .

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 los
servicios de transmision, lo anterior segln lo estipula la metodologia de actualizacién
del Régimen Tarifario. :

L.os ingresos por conexitn
El ingreso maximo permitido por el servicio de .conexién es aprobado por la Autoridad
Nacional de los Servicios Piblicos (ASEP).

Ingresos por el servicio de operacion integrada
Para la estimacion del ingreso maximo permitido por el servicio de operacidn del
sistema integrado (SOY), relacionados con el Centro Nacional de Despacho (CND) se
utilizan los comparadores, sobre la base de los respectivos costos de operacion y
mantenimiento de la empresa comparadora seleccionada especifica (CAMMESA) para
esta actividad que son: '

La cantidad eficiente de personal y su refacion salarial.
La relacion porcentual de otros gastos con respecto al costo salarial.

10




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

Notas a los Estados Financieros

(3) - Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacién

(b)

(c

Los indicadores de costo eficiente sefialados, antes indicados, se utilizan para
determinar el ingreso permitido eficiente del Centro Nacional de Despacho, valor que es
constante a lo largo del periodo tarifario que es de cuatro afios. ‘ '

Por otro {ado, los ingresos para hacerle frente a las inversiones requeridas por el CND
son reconocidos como gastos y recuperados en cada afio del perfodo tarifario. Para
ello se toma como punto de partida ¢! plan de inversion del CND.

El ingreso maximo permitido por el servicio de operacion integrada asi como los
recursos necesarios para efectuar inversiones de capital relacionadas con el CND es
aprobado por la Autoriadad Nacional de los:Servicios Publicos (ASEP), mediante
resolucién.

Ingresos por ef servicio de hidrometereologia
El ingreso permitido por el servicio de hidrometereologia (IPHM) se fija de acuerdo a lo
dispuesto en el articulo 82 de la Ley No. 6 de 1997.

“Los costos relacionados con la funcion hidrolégica y metereoldgica, seran recuperados
como gastos administrativos de su actividad de operacion integrada, excepto aguellos
por los cuales se cobre directamente a los interesados. Estos costos relacionados con
la funcién hidrolégica y metererolégica, se limitaran a cinco décimas de uno por ciento
(0.5%) de los ingresos brutos de los distribuidores, salvo donaciones, aportes o pagos
del Estado o de entidades ajenas al sector sléctrico”.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resulfados cuando tiene lugar una
disminucion en los beneficios econémicos futuros relacionados con la reduccién de un
activo, o 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 al registro del incremento
del pasivo o la reduccidn del activo. '

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera
beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro
como activo.

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

Cuentas por cobrar comerciales y otras y privision para cuentas incobrables

Las cuentas por cobrar comerciales y otras se mantienen al costo, menos cualquier
pérdida por deterioro en su condicién de cobro. 'La Empresa establece la provision para
cuentas incobrables con cargo a las operaciones del periodo, para las posibles pérdidas
basadas en las evaluaciones individuales de cada una de las cuentas por cobrar.

La Empresa acumula una provisién para cuentas incobrables con base en un analisis
de la cartera de cuentas por cobrar y con base en otros factores que, a juicio de la
administracién, ameritan consideracién actual en la estimacién de posibles pérdidas
sobre cuentas por cobrar. El gasto de cuentas:incobrables se registra con cargo a las
operaciones del periodo.
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Reptiblica de Panama posee el 100% de la Empresa)

Notas a los Estados Financieros

(3) Politicas de Contabilidad Mas importantes, continuacién

(0}

(e)

M

Inventarios ) _

Los inventarios consisten en repuestos y suministros, para el mantenimiento de ia red
de transmisidn de energia eléctrica, y estan valuados al costo, bajo el método de costo
promedio ponderado. Los inventarios se clasificaron dentro de propiedad,  pianta,
gquipo y mejoras a la propiedad.

Fropiedad, planta, equipo y mejoras a la propiedad

La propiedad, planta, equipo y mejoras a la propiedad se registran al costo de
adquisicién. Las renovaciones y mejoras a los bienes e instalaciones en explotacion, si
suponen un aumento de la capacidad instalada, o .inciden en alargar la vida util se
capitalizan, como un mayor valor del active en explotacién, mientras gue los reemplazos
menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida util
restante, se cargan contra operaciones a medida que se efectian.

Las ganancias o pérdidas en retiros o venta de activos fijos se determinan comparando
el importe neto que se estima obtener por la venta, en su caso, contra el valor en libros
de los respectivos activos y las mismas son incléidas en el estado de utilidad.

Construccion en proceso :

Las construcciones en proceso representan los costos de los proyectos considerados
en el Plan de Expansién de la red de fransmision, que se encuentran en Ia etapa de
gjecucion fisica. .

Los costos de los proyectos en construccidn se transfieren a activos fijlos en
explotacion, a lo largo del periodo fiscal o al cierre del ejercicio financiero, una vez que
la infraestructura (lineas, subestaciones, etc.) haya sido comisionada a entrar a
explotacion comercial y se disponga de la: correspondiente acta de aceptacién
sustancial o final.

Los costos de las construcciones en proceso incluyen costos de salarios, prestaciones
laborales, intereses del préstamo atribuible a la construceion y ofros costos directos
asociados directamente a los proyectos. De igual forma, siguiendo la practica de la
industria, la Empresa incluye como parte de’ los costos de las construcciones en
proceso, hasta el 20% de determinados objetos de gastos de los gastos generalss y
administrativos directamente relacionados a los proyectos, al igual que los costos

incurridos en los financiamientos obtenidos para el pian de expansion de |a red de
transmision. :
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
{El Estado de la Reptblica de Panama posee el 100% de la Empresa)

Notas a los Estados Financieros

(3) Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuécién

()

(h}

M

Depreciacién y amortizacion o
La Empreasa utiliza el método de linea recta. para depreciar y amortizar sus activos fijos
con base en la vida Util estimada de los respectivos activos. El gasto de depreciacion y
amortizacion se carga a los resultados de las operaciones corrientes. La vida dtil
estimada aplicable para cada categorfa de activo fijo se presenta a continuacién:

I}ﬁos de Vida
- Util Estimada

Edificio y mejoras 35
Equipo de sub-estacién 35
Torres y accesorios 40
Postes y accesorios 40
Conductores aéreos - 35
Caminos y senderos 35
Equipo y mobiliario de oficina 10
Equipo de transporte 5
Instalacidn y equipo de bodega 10
Equipo de laboratorio 10
Equipo mecanico ‘ 10
Equipc de comunicacion 10
Equipo de informatica 5
‘Equipe misceldneo 10

Capitalizacion de intereses duranfe construceién
Los gastos financieros (intereses) incurridos por el uso de facilidades de préstamos
otorgados por fuentes externas de la Empresa, destinados a financiar las

construcciones en proceso, se capitalizan como parte de los costos del proyecto en
construccidén. .

Deterioro de activos :

Un activo financiero se considera deteriorado si existe evidencia objetiva que indica que
uno o mas eventos tuvieron un efecto negativo en el flujo de efectivo futuro estimado
del activo. ‘

Una perdida por deterioro con relacién a un activo financiero medido-a costo amortizade
se calcula como la diferencia entre el valor en libros y el valor presente de los flujos de
efectivo futuros estimados descontados a la tasa de interés efectiva original.

Los activos financieros individualmente significativos son probados por deterioro sobre
una base individual. Los activos financieros restantes son evaluados colectivamente en
grupos que compartan caracteristicas de riesgos de crédito similares.

Todas las pérdidas por deterioro se reconocen en el estado de utilidad.

Una pérdida por deterioro es reversada si dicha reversién puede relacionarse
objetivamente con un evento ocurrido con posterioridad a que se reconociera la pérdida
por deterioro. Para los activos, financieros medidos a costo amortizado, |a reversién es
reconocida en el estado de utilidad. :
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
{El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Empresa)

Notas a los Estados Financieros

(3) Politicas de Contabitidad Mas Importantes, continﬁacién

0

(k)

M

(m)

(n)

Inversiones _ o
La inversion consiste en acciones en la Empresa Propietaria de la Red, S. A, se

clasifica como un aciivo no corriente y se encuentra registrada al costo de adquisicion.

Arrendamientos operativos , _
En las operaciones de arrendamientos operativos, la propiedad del bien arrendado y
sustancialmente todos los riesgos y ventajas permanecen bajo la responsabilidad del

“arrendador.

Cuando la Empresa actia como arrendadora, presentan el costo de adquisicién de los
hienes arrendados en el rubro de propiedad, planta equipo y mejoras a la propiedad.
Estos activos se amortizan de acuerdo con las politicas adoptadas para el mobiliario y
equipo de uso propio y los ingresos procedentas de los contratos de arrendamiento se
reconocen en el estado de utilidad. '

Cuando la Empresa acttia como arrendataria, los gastos del arrendamiento incluyén_do
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente al estado
de utilidad. :

Provisién para prima de antigiiedad y fondo de cesantfa _ _

El Cédigo de Trabajo establece en la legislacionlaboral panamena el reconocimiento de
una prima de antiglledad de servicios. Para tal fin, la Compafiia ha establecido una
provision, la cual se calcula sobre la base de una semana de salario por cada afio de
trabajo, o lo que es igual al 2.25% sobre los salarios pagados en el afio.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de la vigencia de la ley, la
obligacion de los empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los
empleados Ja prima de antigiiedad y la indemnizacién por despido injustificado que
establece el Cédigo de Trabajo. Este fondo debera constituirse con base a |la cuota
parte relativa a la prima de antigliedad vy el 5% de la cuota parte mensual de la
indemnizacion por despido injustificado. Los fohdos son administrados por la empresa
de Fondos de Pensiones y Cesantia, S. A. (Profiituro).

Costos de investigacion

Los costos de investigacion representan las erogaciones incurridas por los estudios
basicos realizados por la Empresa de Transmision Eléctrica, S. A. sobré proyectos
aprobados por la Comision de Politica Energética y la Autoridad Nacionaide ilos
Servicios Publicos (ANSP). Todos los costos de investigacion son reconoccidgs en el
estado de utilidad en el periodo en que son incurridos.

Los costos relacionados con los estudios bésicos sobre nusvos proyectos deberan ser
aprobados anualmente por la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos y por la
Comisién de Politica Energética, v los costos seran sufragados con recursos del
presupuesto nacional y, posteriormente cobrados a las empresas gue desairollen los
respectivos proyectos de generacidn de acuerdo a lo estipulado en el Articulo N° 82 de
la Ley N° 8 del 3 de febrero de 1997. '

Cuentas por pagar comerciales y otras _ _
Las cuentas por pagar comerciales y otras se mantienen a su costo histérico.
14




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

Notas a los Estados Financieros

(3) Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacion

(o)

1)

(q)

(1)

(s)

Coslos financieros, netos

- Los costos financieros netos, comprenden los intereses pagados sobre las facilidades

de préstamos oforgados a la Empresa. También, se incluyen - los intereses
devengados por operaciones normales de fa Empresa y los intereses del fondo de
cesantia, los cuales son reconocidos en el estado de utilidad en el pericdo en que son
incurridos.

Impuesto sobre la renta )
El impuesto sobre la renta del afio, comprende los impuestos sobre 1a renta corriente.

Ef impuesto sobre la renta corriente es la estimacién del impuesto por pagar sobre la
renta neta gravable del afio, utilizando tasas vigentes a la fecha del balance, y cualquier
otro sobre el ajuste impuesto por pagar con respecto a afios anteriores, _

Dividendos ‘

El Gobierno Nacional de fa Republica de Panam4, en el Presupuesto General del
Estado contempla una partida de transferencias o aportes corrientes, sumas que se
consideran como anticipos a los dividendos que la Junta de Accionistas aprueba,
Durante el-affo 2008 la Empresa declaré dividendos por la suma B/.956,379 (2007:
B/O).

Provisiones ‘

Una provisién es reconocida en el balance de situacién cuando la Compaiiia tiene una
obligacién-como resultado de eventos pasados y es probable que los recursos de los
beneficios econdmicos sean requeridos para cancelar la obligacion la cual puede ser
estimada razonablemente, :

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
Adoptadas _

A la fecha del balance de situacién existen nuevas normas y modificaciones e
interpretaciones a normas, las cuales son efectivas para el afio terminado al 31 de
diciembre de 2008, por lo tanto no han sido aplicadas en al preparacion de estos
estados financieros: ‘

- NIF 8 “Segmentos Operativos” (Efectiva 1 de enero de 2009)

- NIC 23 (Revisada) “Costos de Endeudamiento” (Efectiva 1 de enerc de 2009)

- NIC 1 (Revisada) “Presentacion de EstadosiFinancieros (2007)” Efectiva 1 de enero
de 2009

- Enmiendas a NIC 32 “Instrumentos Financieros: Presentacién” - y NIC 1

" "Presentacion de Estados Financieros — Instrumentos Financieros con Condicién de

Put y Obligaciones que Surgen en una Liquidacion” Efectivas el 1 de enero de 2009

- NIIF 3 (Revisada) "Combinacién de Negocios (2008)" Efectiva el 1 de jullo de 2009

- NIC 27 (Enmendada) “Estados Financigros Consolidados y Separados” Efectiva el 1
de julio de 2009

- Enmienda a NIIF 2 "Pagos Basados en Acciones” — Condiciones que Consolidan la
Concesidn y Cancelaciones” Efectiva el 1 de enero de 2009
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Empresa)

Notas a los Estados Financieros

(4) Inversiones ) )
La Empresa de Transmisién Eléectrica, 8. A. en conjunto con el Instituto Costarricense de
- Electricidad, {ICE) de Costa Rica; la Empresa Nacional de Energia. Eléctrica (ENEE) de
Honduras; la Empresa Macional de Transmision Eiléctrica (ENATREL)_ de Nlcar.agua; la
Comisién Ejecutiva del Rio Lempa (CEL) de El Salvador; el Instituto Nacmna_l de
Electrificacion (INDE) de Guatemala; la Interconexién Eléctrica S.A. (ISA) de Colombia; Ia
Comision Federal de Electricidad (CFE) de México y ENDESA de Espafia, participan en’el
capital accionaric a partes iguales, de 1a Empresa Propietaria de la Red (EPR).
2008 2007
Porcentaje de partic'ipacién ‘ 11.11% 12.50%
Inversién en acciones 5625000 5,000,000
La participacion accionaria de ETESA en la EPR, pasé de 12.50% a 11.11%. entre los afos
2007 y 2008, por la entrada de la Comisién Federal de Electricidad (CFE) como nuevo
accionista de la EPR. Otro elemento a destacar ‘es el aporte de capital adicional de
- B/.625,000, desembolsado por ETESA al 31 de diciembre de 2008.
Los accionistas de la EPR son tenedores a partes iguales de 5,625 acciones comunes con
valor nominal de B/.1,000 cada una.
El objetivo principal de esta empresa es la de disefiar, financiar, construir, operar y mantener
un sistema de transmisién de energia eléctrica, de 230 KV el cual interconectara los
sistemas eléctricos de los seis (6) paises que integran la Regidn Centroamericana (SIEPAC).
(5) Propiedad, Planta, Equipo y Mejoras a la Propiedad
La propiedad, planta, equipo y mejoras a la propiedad se detallan de Ia siguiente manera:
31 de diciembre de 2008
Costoal S , Costo al
inicio del final del
ano Adiciones Retiros Reclasificaciones afio
Equipo de subestaciones elevadoras 52,236,100 4572043 | 0 195,565 57,003,708
Torres y accesorios 75,962,406 13,766,005 0 0 89,728,411
Conductores aéreos y accesorios 72,854,795 5,028,773 .0 0 77,883,568
Edificios y mejoras 23,503,304 401,558 (505,707) (63,657) 23,425,588
Equipo de comunicacion : 11,119,067 1,188,131 (953,858) 0 11,353,330
Mobiliarios, equipos y otros de oficin 3,005,509 57,890 (54,611) 250 3,009,028
Terreno y derechos 6,311,395 24,047 (941,728) 0 5,393,714
Equipo de transporte ‘ 4,770,878 513618 (160,561) 0 5,123,935
Bienes de hidrometereologia 2,846,514 472,280 - (7.771) 0 3,311,023
Transformadores 38,130,164 1,090,007 (148,375) 97,762 40,171,578
Caminos y puentes 277,302 o] o 0 277,302
Equipo de informatica 10,473,747 2,677,736 (183,698) (361,865) 12,605,820
Equipo de laboratorio 1,354,547 7479 0 68,858 1,430,984
Equipo de proteccion control y medicién 12,754,940 902,477 (155,501) 0 13,501,916
Equipo eléctrico auxitiar 6,309,918 412,974 (27,835) 0 6,695,057
Equipo eléctrico misceldnao 169,188 228,309 {700) 0 388,797
Equipo mecéanico 5,371 33,811 0 0 39,182
Herramienta especializada 1,707,007 . 3,383 o 0 1,710,370
Semidumbre 11,491,182 5,015,508 0 0 16,506,690
Mejoras a la propiedad arrendada 446,600 0 (147,130) 0 299470
Bienes donados Q - 7,771 0 0 7,771

336810024 36403780 ' (3.285485) =={62967) 369865362
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)

Notas a los Estados Financieros

- (El Estado de la RepUblica de Panama posee el 100% de la Empresa)

(6) Propiedad, Planta, Equipo y Mejoras a la Propiedad, continuacion

Depreciacién y
Amortizacién

Fquipo de subestaciones elevadoras

- Torres y accesorios

Conduclores aéreos y accesorios

Edificios y mejoras

Equipo de comunicacion

Mobiliarios, equipos vy otros de oficina

Equipo de transporie )

Bienes de hidrometereologia

Transformadores

Caminos y puentes

Equipo de informatica

Equipo de laboratorio

Equipo . de proteccidn control y
medicién

Equipo eléctrico auxiliar

Equipo eléctrico misceldneo

Equipo mecanico

Herramienta especializada

Servidumbre

Bienes donados

Saldo neto

Equipo de subestaciones elevadoras
Torres y accesorios
Conductores aéreos y accesorios
Edificios y mejoras
Equipo de comunicacion
Mobiliarios, equipos y ofros de oficina
Terreno y derechos
Equipo de transporte
Bienes de hidrometereologia
Transformadores

" Caminos y puentes
Equipo de informatica
Equipo de laboratorio
Equipo de proteccion control y medicién
Equipo eléctrico auxiliar
Equipo eléctrico misceldneo
Equipo mecanico
Herramienta especializada
Servidumbre
Mejoras a la propiedad arrendada

Depreciacién y
Amortizacion al

al inicio del _ final del
afio Adiciones  Refiros  Reclasificaciones afo
18,587,155 1,514,348 o 34,089 . 20,135,590
26,716,228 1,923,079 0 0 28,639,307
24,888,842 2,082,863 0 0 28,971,705
11,688,929 637,067 . (136,685) 0 12,000,311
8,173,940 709,487 (881,585) 0 8,001,842
1,529,800 250,766 (49,621) 0 1,730,945
4,074,043 270,321 (160,560} 0 4,183,804
1,835,533 72,270 0 (93) 1,807,710
16,452,879 1,354,647 {89,888) 2,328 17,718,966
28,949 7,923 0 0 38,872
8,598,366 2,251,398 . (131,764) {(42,150) 10,625,850
1,168,568 75,7588 0 0 1,244,326
7,689,879 1,361,165 (140,795) 5,734 8,915,983
2,099,486 190,504 {i6,585) 0 2,273,405
71,947 27,714 (629) 0 99,032
867 959 0 0 1,826
1,383,329 150,852 )] 0 1,534,181
540,629 380,083 0 0 920,712
; ¢ 240 (] ¢ 240
135430369 15261442 (1658112) ____ (92) 147,033,607
201,379.655 222,831,745
31 de diclembre de 2007 .
Costo al Costo al
inicio del ‘ final del
afie Adiciones Retiros  Reclasificaciones afio
52,235,100 0 0 0 52,236,100
75,814,561 147,845 ¢ 0 75,862,406
72,821,013 33,782 c 0 72,854,795
23,395,824 197,570 4] o . 23,583,394
11,072,991 60,147 (14,071) 0 11,119,087
2,737,374 338,946 (34,089) {36,722) 3,005,509
6,308,808 2,587 0 0 6,311,385
4,410,589 385,758 (35,470) 0 4,770,878 -
2,838,743 7,771 0 Y 2,846,514
39,249,633 121,342 (240,811) 0 39,130,164
275,535 1 .762 0 0 277,302
9,863,127 666,312 (50,044) (5,648) 10,473,747
1,669,072 @ (314,525) 0 1,354,547
13,418,747 93,296 (757,103) 4] 12,754,940
6,197,205 112,013 0 o] 5,309,918
172,822 749 (14,183) 0 169,188
2,830 2,541 0 0 5,371
1,668,861 42, 520 (4.3?4) 0 1,707,067
11,491,182 0 11,491,182
0 446, 600 0 446 600
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
{El Estado de la Replblica de Panamd posee &l 100% de la Empresa)

Notas a los Estados Financieros

(5) Propiedad, Planta, Equipo y Mejoras a la -Propiedaél, continuacién

{6)

Depreciacion y

Amortizacién
al inicio del .
afo Adiciones Retiros Reclasificaciones
Equipo de subestaciones elevadoras 17,004,701 1,492,454 0 o]
Torres y accesorios 24,820,885 1,895,343 0 0]
. Conductores aéreos y accesorios 22,808,248 2,080,594 0 b
Edificios y mejoras 10,821,019 668,910 0 0
Equipo de comunicacién 7,381,711 792,569 {10,340) 0
Mobiliarios, equipos y otros de oficina 1,302,941 254,810 - (25,850) {2,101}
Equipo de transporte 3,741,119 355,063 ©(22,139) 0
Bienes de hidrometereologia . 1,763,327 - 72,206 0 O
Transformadores 15,236,250 1,346,324  (129,695) 0
Caminos y puentes 21,077 7,872 o 0
Equipo de informatica 8,603,322 2,038,924 {(47,080) 2,170
Equipo de laboratorio . 1,426 457 56,654 314,543) 0
Equipo de proteccién control y medicion 6,921,829 1,323,101 {555,051) 0
Equipo eléctrico auxiliar 1,918,397 181,089 . o 0
Equipo eléctrico miscelaneo 72,024 11,135 (11,212) 0
Equipo mecénico 330 537 ) 0
Herramienta especializada 1,284,730 101,147 (2,548) o
Servidumbre 216,595 324,034 : 0 0
Saldo neto 212,100,655 )

Depreciacidn y
Amortizacién
al final del
afio

18,587,155
26,716,228
24,888,842
11,589,929

8,173,940
1,529,800
4,074,043
1,835,533
16:452,879
28,949
8,698,366
1,168,668
7,689,879
2,000,486
71,947
867
1,383,329
540,629

135,430,389
201,379,655

Durante el afic 2008, la Empresa reconocié como parte de las adiciones netas del periodo la
suma de B/.34,603,112 (2007: B/.741,397), en concepto de capitalizacién de obras en
construcciones terminadas, tal como se describe seguidamente en la nota 7.

Inventarios

E] inventario de repuestos y suministros estaba compuesto de la siguiente manera:

Inventario de materiales

Inventarios de partes y equipos

Reserva para obsolescencia de inventario

2008

3,668,373
503,246
4,161,619

(1,818.899)
2,342,720

£l movimiento de la provision para obsolescencia de inventario se desglosa ast:

Saldo al inicio

Cargado a gasto durante el perfodo

Menos provisién utilizada
Saldo al final

18

2008

1,866,660
18,385

(66,148)

: _

2007

3,700,587
_503.246
4,203,833

(1,866.660)
2,337,173

2007

1,800,477
43,636

- (77.353)
1,866,660




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

Notas a los Estados Financieros

(7)

(8)

Construcciones en Proceso -
Las construcciones en proceso se detallan a continuacion:

Construcciones en Proceso Saldo Saldo

2007 Adiciones Capitalizacién Gastos 2008
Sistema principal de transmisién 19,249,156 25,153,191 32,038,325 37,288 12,328,734
Sistema de Conexidn 60,475 801,159 54,093 186 807,355
Centro Nacional de Despacho 781,698 436,169 927,649 Q 290,218
Hidrometeorologia 1,580,637 794,619 1,453,668 ] 921,588
Equipo Gerencia de Apoyo 151,309 183,182 129,377 0 185,204
Compensaciones 204,333 (118,801) 0 0 85,432
Inversiones Regionales 144,601 132,402 0 0 277,003
Adelanto a Construcciones 850,480 (850.430) 0 o 1]

Total'de Construecionss en Proceso 23.022.779 26511341 346031412 __ 37474 14,893,534

Los costos de las construcciones en proceso constituyen las erogaciones que ha realizado la
Empresa hasta el 31 de diciembre de 2008 y 2007, respectivamente, para la construccién de
varios proyectos para mejorar los sistemas actuaies de fransmisién de energia. Los costos -
de construccién incluyen la capitalizacién de hasta el 20% de determinados objetos de gastos
de los gastos generales y administrativos, atribuibles directamente a las obras en
construccion, al igual que los costos de mano de obra y financieros, de acuerdo con las

- politicas contables de uso general por Ia industria. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el

total de los gastos generales y administrativos capitalizados como parte de las

‘construcciones en proceso sumaron B/.537,396 y B/.443,240, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, dentro de las construcciones en proceso se incluyeron

intereses y costos de mano de obra, por la suma de B/.1,016,193 y de B/.483,440,
respectivamente.

Una vez concluida la obra, los costos acumulados hasta esa fecha pasan a formar parte de
los activos fijos. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Empresa capitalizé [a suma de
B/.34,603,112 y B/.741,397, respectivamente.

Devoluciones por atraso de Proyectos de Inversién 3
Por regulacion, los ingresos por uso del sistema principal de transmisién de ETESA estan en
funcion de los bienes e instalaciones en servicio. Para cada periodo tarifario (de cuatro anos)
se determina el pliego tarifario de cargos por uso del sistema principat (CUSPT), mediante el
cual se establece la remuneracion que deben hacer los clientes, por el uso de las
instalaciones.

El ingreso requerido es estimado tomando, como base de capital, el conjunto de bienes e
instalaciones en servicio al 31 de diciembre de! afo cero, mas las adiciones previstas, de
acuerdo a la fecha de inicio de operacién programada de los proyectos de inversién, de los
afios considerados en el periodo tarifario. Por su parte, los GUSPT son estimados con base
a los clientes existentes y los previstos a entrar en el franscurso de dichos afios.
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(8)

Devoluciones por atraso de Proyectos de Inversién, continuacién
Para cada afio del periodo tarifario, se revisa el cumplimiento de las variables previstas

_{fecha_de inicio. de operacion comercial, demanda y capacidad). La revision se realiza al
término de cada afic calendario, con el objetivo de ajustar las tarifas del siguiente afio

tarifario, para devolverle al usuario si se ha cobrado mds en el afio anterior; o cobrarle lo
que se le ha dejado de facturar, por efecio en las variaciones de las variables previstas. El
ajuste se realiza por medio de actualizaciones de los cargos aprcbados en el pliego tarifario.
l.a metodologia regulatoria, produce un desfase, entre la fecha de ocurrencia de los hechos
que causan la modificacién y la fecha que recibe el efecto de cambios de ingreso.

Durante el ario fiscal 2004 se realizé una actualizacion a determinadas variables, que inciden
en la formulacién del ingreso méaximo permitido, tales como fecha de inicio de operacién
comercial de nuevos proyectos, incluidos en el plan de expansion; potencia inyectada por los
generadores al sistema de transmision y capacidad de las distribuidoras, relacionados al
periodo tarifario de julic de 2001 al 30 de junio de 2005 Conforme lo estipulan las regias del
mercado eléctrico.

La Autoridad Nacional de los Servicios Publicos, habida cuenta de lo citado, emitid
Resolucion No. JD-5400 del 7 de julio de 2005, por medio de la cual aprobé la devolucidn
neta de B/.19,739,100 a los Agentes de Mercado, por conceptc de atraso de la no entrada en
operacién comercial del proyecto de la linea de transmision Guaquitas - Panama Il y
subestaciones asociadas de 230 KV. En la citada resolucién, se ordenaba e} reconocimiento
de un costo financiero de 5% anual sobre saldo y la devolucion de la deuda en un plazo de
48 meses a partir del mes de julic de 2005.

Los saldos por pagar en concepto de devoluciones por atraso de proyectos de inversién se
muestran a continuacién:

Compensacicnes

. Saldo al y Saldo al
Generadores 31-12-07 Amortizaciones 31-12-08
Empresa de Generacion Eléctrica Forfuna, S.A, 232,889 232,889 ¢
AES Panama, $S.A. . 254,158 254,158 0
Empresa de Generacién Eléctrica Bahia Las Minas, 3.A. 341,622 213,765 127,857
PANAM Termal Gengrating Limited 127,215 72,507 £4,708
Petroeléctrica, S.A. 41,839 28,268 13,571
La Yeguada (EDEMET) 32,566 20,155 12,411
Autoridad del Canal de Panama 24 475 16,536 7,938
Pedregal Power 20,798 14,052 6,746
Corporacién Panamefia de Energia, S.A. ) 17,141 11,581 5,960
Capira (EDEMET) 6.255 4,006 2,248
1098958 867,917 231,041
Distribuidores

Grandes Clientes:
Cemex ' 36,412 23,970 12,442
Cemento Panama . 24,032 16,237 7,795
Grupo Melo 13,245 8,949 4,296
MOPPSA 3,718 2,115 1,601
Hotel Miramar - 885 144 521

) 78.070 51,415 26,855
Sub-totat 1,177,028 819332 257,696
Menos: Vencimientos corrientes (887, 101) 257,686
Devolucionés por afraso en proysctos de inversién,
excluyendo vencimientos corrientes —208 927 0
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(9)

Devoluciones por atraso de Proyectos de Inversién, continuacion
En la Resolucién No. JD-5400 se aprobo que los montos a devolver no compensados sean

. .pagados por. ETESA a las empresas generadoras y grandes clientes, en el periodo tarifario

(julio 2005- junio 2009) divididos en ocho semestres correspondientes, con un interés del 5%
anual sobre el saldo no amortizado. ‘

Las devoluciones por atrasc en proyectos de inversién guardan relacion con los adelantos
tarifarios que se detallan en Ia nota 9.

Adelantos de Tarifas por Uso de la Red de Transmision

Debido al retraso en la ejecucion de proyectos de inversidn en el sistema principal de
transmision, con respecto a las fechas utilizadas en el célculo tarifario de transmisién, ia
Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP) efectud ajustes en la tarifa de
transmision a fin de reembolsar a los clientes finales los ahorros asociados al retraso de los
proyectos de inversion.

Mediante Resoluciones emitidas durante el afio 2003, la Autoridad Nacional de los Servicios
Pablicos, efectud el otorgamiento de créditos que corresponden al anticipo del ajuste tarifario
que se produce por el retraso de la ejecucicn de los pmyectos de inversién por parte de la
Empresa de Transmlsmn Eléctrica, 5. A

En este sentido, al cierre del periodo tarifario que comprende el periodo 1 de julio de 2001 al
30 de junio de 2005, la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP), de acuerdo a
las facultades que le confiere la Ley, emitib las Résoluciones N° 5484 y 5485 de 7 de julio de
2005, por medio de las cuales establecid el mecanismo para que ETESA, recupere los saldos
deudores de parte de la Empresa Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECH!) y Empresa Elekira
Noreste, S.A. (ELEKTRA) por concepto de adelanto tarifario por uso de la red de transmision.

La secuencia de los abonos realizados por las empresas distribuidoras conlleva a los saldos
por cobrar de |la siguiente manera:

Empresa de
Distribucion
Elektra Eléctrica
Noreste, S. A.  Chirigui, 8. A. Total

Saldo al 31 de diciembre de 2005 6,058,263 513,150 6,571,413
Amortizacion 2006 (1.347,987) (114.177) (1,482 .164)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 4,710,276 398,973 5,109,249
Amortizacién 2007 (1,693.341) (143.430) (1,836.771)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 3,016,935 255543 3,272,478
Amortizacion 2008 (1.628,228) (137.916) (1.766,144)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 1,388,707 117,627 1,506,334
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(9) Adelantos de Tarifas por Uso de la Red de Transmisién, continuacion

(10)

{11)

Los intereses por cobrar en concepto de adelanto tarifario se detallan de la siguiente manera:

Intereses a cobrar | 2008 2007
Elekira Moreste, S.A. - 8,673 14,451
Empresa de Distribucién Eléctrica Chiriqui, S. A. 8,19 12,345

10,492 ‘ge, 796

Fondo de Fideicomiso

La Empresa mantiene en ta Caja de Ahorros un fondo de fideicomiso por un monto de
B/.108,263 y B/.102,706 para 2008 y 2007 respectivamente, el cual genera intereses de 1%
anual. Dicho fondo fue creado para que sirviese de garantia a los préstamos otorgados a
personal que en su oportunidad se acogié al programa de Reconversion Empresarial.
Durante el periodo 2008, este programa no registra movimiento.

Otros Activos

Dentro de otros activos se incluye la cuenta por cobrar al Sistema de Interconexion Eléclrica
para los Paises de América Central (SIEPAC) por la suma de B/.1,436,351, basado en los
términos del Convenio Modificatorio del Convenio Sobre el Uso de los Ahorros Derivados de
la Operacion Coordinada Para el Repago del préstamo de Cooperacién Técnica N*1002/0C-
R@G, suscrito entre ETESA y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID).

El Convenio Modificatorio en su cladsula cuarta “Mecanismo de Cargo Adicional para el
Repago de la Deuda, establece que: Una vez puesto en funcionamienta el Mercado Eléctrico
Regional, el Consejo de Electrificacion de América Latina (CEAC) y las empresas eléctricas
gestionaran ante el CRIE para que establezca un mecanismo de cargo adicional a los
Agentes del Mercado para asegurar el repago de la deuda de CEAC y de cada pais
participante”. Mecanismo que serd implantado por la Empresa Operadora de la Red (EOR).

El Convenic Modificatorio surge como complemenio al Convenio de Préstamo de

" Cooperacion Técnica N°1002/0C-RG suscrito entre el Consejo de Electrificacion de América

(12)

Latina (CEAC) y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), con el aval del Estado
Panamerfio, por la parte alicota que le correspondid a la Replblica de Panama, para
desarroliar el proyecto de apoyc a la formacién y consolidacién progresiva de un mercado
eléctrico regional.

Efectivo _
El efectivo estaba constituido de la siguiente manera:
2008 2007
Caja menuda ' 15,500 15,500
Cuentas corrientes 8,560,208 8,328,548
Depdsitos a plazo fijo 34879160 29,281,300

43,454 866 37,635 348
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(13} Saldos y Tansacciones con Agentes del Mercado
Se incluyen saldos y transacciones, las cuales se resumen a continuacion:

2007

2008
Cuentas por cobrar — Distribuidoras:

- Elekira Noreste, 8. A. 1,941,045 1,862,861
Edemet : 1,784,722 1,801,365
Edechi 116.945 111.671

3842712 3865897
Cuentas por cobrar — Generadoras:
Empresa de Generacidon Elécirica. Bahia [as _

Minas, S. A, 110,153 107,340
AES Panama, S. A 2,158,835 2,218,841
PAN AM Thermal Generating Limited 270,280 250,286
Empresa de Generacion Eléctrica : ' _ _

Fortuna, S. A , 2,731,328 2,822,150
EGESA . 23,718 124,868
Inversiones y Desarrollo Balboa, S.A. 17,086 ) 0
Corporacion Panamenfia de Energia, S, A, 8,642 139,455
Pedregal Power Company 21,452 20,233
Autoridad del Canal de Panama /44,190 27.945

V.5,385694  5712.118
2008 2007
Cuenta por cobrar — Gobierno de Panama ¥ 118,806 v 163,449
infereses por cobrar v 10,492 26,796
Otras cuentas por cobrar (proveedores vy

empleados) 764,928 1,122,543
Menos: Provision para posibles cuentas _ :

incobrables (662.966) (662,966)

2450666 10,227,837

Cuentas por pagar — Distribuidoras:

Edechi 786,566
Edemet _ 01,262
Electra Noreste 112,000

311,527
88,312
112,000

—S082, 51185
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(13) Saldos y Tansacciones con Agentes del Mercado, continuacién

Cuentas por pagar -~ Generadoras: .

: Empresa de Generaci6n Eléctrica, S.A. 173,067 55,000

. Bahia las Minas, 8. A. W 153,300 46,031

o Corporacion Panamefia de Energia, S. A. l'\60,28(} 20,167

: Empresa de Generacién Eléctrica 11 94,771 49,062

Fortuna, S. A.

—~ AES Panama3, S. A. “ 13,000 3,900

S Transacciones Esporadicas 166,288 6,666

Pedregal Power W\73,337 24,535

_ Autoridad del Canal de Panama Y 546,754 512,595

| Inversiones y Desarrolio Balbaoa, S.A. ' 31,755 0

o PAN AM Thermal Generating Limited : » 56,960 10,880

i 728336
Transacciones: ' )

L Ingresos por transmisién de energia - 46,070,464 43,688,913

T Ef Estado es accionista de las empresas Distribuidoras del sector eléctrico y de las empresas

e AES Panamd, S.A.; Empresa de Generacion Electrica Bahia Las Minas, S.A.; Empresa de
; Generacion Fortuna, S. A. creadas a raiz de la privatizacién del IRHE en el afio 1998. En
L consecuencia; las fransacciones que llieva a cabo ETESA con cada una de estas empresas
. se clasifican como transacciones con partes relacionadas.

{14) Cuentas por Pagar
Las cuentas pot pagar estaban compuestas de la siguiente manera:

2008 2007
L Mercado Regional - ETESA 35,807 16,022
‘ Gobierno . ‘ 63,099 39,243
Lo Empleados 361,875 128,927
P Materiales y suministros 3,763,017 6,796,361
) Confratos de Proyectos - ETESA 5,039,958 6,151,250

n - 2263766 13132803
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{15) Préstamos por Pagar
Los préstamos por pagar se detallan como sigue;

Fondo de Pre-inversion:

Contrato de préstamo hasta por la suma de
B/.1,700,000 con una tasa de interés del 7% anual
sobre saldo, mas una comisién de compromiso de
3/4% del 1% anual sobre los saldos no
desembolsados ¥y unha comision de servicio de
3/4% del 1% anuai sobre los saldos deudores del
prestamo, para el financiamiento parciat de la
gjecucion del estudio de "Expansion del Sistema
Eléctrico Primera Etapa (Gualaca fase 1)".
Pagadero mediante 20 cuotas semestrales
consecutivas ‘¢ iguales de B/.85,000 con
vencimiento en el 2008.

Ministerio de Economia y Finanzas: _
Contrato de préstamo No.690/OC-PN hasta por la
suma de B/.767,673, del cual se recibi6 la suma de
. B/756,850 con una tasa de interés variable de
4.25% anual sobre saldo para cada semestre, que
se deferminara por el costo de empréstios
calificados para el semestre anterior, mas un

diferencial que el BID fijara periddicamente de’

acuerdo con su politica sobre tasas de interés.
Este préstamo se canceld en mayo de 2008.
Sub total que pasa

25

Iael

=3
[=
~

|

85,000

479,338

...264,338

Y




EMPRESA DE TRANSWMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
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(156) Préstamos por Pagar, continuacion

Sub total que viene . 0 564,338

Ministerio de Economfa y Finanzas:

Confrato de préstamo No.970/OC-PN hasta por la
suma de B/2,328,745, con una.fasa de interes
variable de 5.61% anual sobre saldo para cada
semestre, que se determinara por el costo de
empréstitos calificados para el semestre anterior,
mas un diferencial que el BID fijara peridédicamente
de acuerdo con su politica sobre tasas de interés. :
Este préstamo se cancelo en mayo de 2008. 0 1,387,181

Banco Nacional de Panama:
Contrato de préstamo hasta por la suma de
B/.22,000,000 con una tasa de interés de 2.0%
mas la tasa de interés Libor que opera én &l
mercado Interbancario de Londres Inglaferra, a
-fres meses sobre saldo total de los desembolsoes
realizados. Se amortizara este préstamo,
mediante ciente veinte (120) pagos mensuales
consecutivos no menores de B/.183,333.33 mas
intereses, en un plazo de doce {12) anos contados
a partii de la fecha del primer desembolso,
incluyendo un periode de gracia de dos (2) afios
para os pagos de capital. Este préstamo es para
financiar la construccién de la Linea de
Transmision 230 KV  Fortuna-Changuinola- "
Frontera y subestaciones asociadas. 16,902,870 1,5675.649
Sub-total _ 16,902,870 3,627,168
Menos vencimientos corrientes 1,466,667 274,175
Préstamos con instituciones financieras

excluyendo vencimientos corrientes 15.436.203 3,252,993

Entre los compromisos inciuidos en el contrato de préstamo con Banco Nacional de Panama,
se incluyen las siguientes condiciones:

El préstamo sera utilizado exclusivamente para el financiamiento de la construccion de la
Linea de Transmisién 230 KV Fortuna-Changuinocia-Frontera y Subestacoén Changuinola
230 KV. :

Entregar dentro de "los 120 dias calendarios luego del cierre fiscal, los estados
financieros de ETESA correspondiente al Gltimo afio fiscal, v presentarse . de forma
comparativa en relacion al cierre fiscal inmediatamente anterior, y auditades por una
firma de auditoria independiente.

Entregar dentro de los 90 dias calendarios luego de cada periodo trimestral, los estados
financieros interinos correspondientes al dltimo periodo trimestral.

Mantener niveles de EBITDA que represente no menos de 3.50 veces los gastos de
intereses generados por fa deuda financiera de ETESA, realizados durante el periodo
trimestral terminado. | ‘ '
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(15) Préstamos por Pagar, continuacion

» Mantener niveles de EBITDA que cubra no menos de 1.55 veces la suma de los gastos
_de intereses generados por la deuda financlera de ETESA, durante el periodo trimestral
terminado, mas pagos al capital de la deuda financiera realizados durante el pericdo
trimestral terminado. :

» Los pasivos totales no deberén exceder en ningln momento, desde la firma del contrato
hasta el Gltimo pago de capital e intereses, 1.00 veces el Patrimonio Total mas intereses
minoritarios.

« No se realizara distribucion de dividendos en efectivo, cuando el calculo de su Flujo Neto
de Efectivo sea negative, en cada periodo trimestral desde {a firma del contraio hasta el
ultimo pago de capital e intereses.

(16) Préstamo por Pagar - BID

El 18 de noviembre de 2000, la Republica de Panama (Prestatario) y el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) suscribieron el contrato del Préstamo No. 1113/0C-PN
por B/.72,000,000 con el propdsite de financiar la ejecticion de un Proyecto de Expansion de
la Red de Transmisién Eléctrica.

El 9 de abril de 2001, el Ministerio de Economia y Finanzas y la Empresa de Transmisién
Eléctrica, S. A. (ETESA), celebraron un convenio de financiamiento donde ETESA se
compromete a aceptar el financiamiento con cargos a los recursos de la Facilidad
Unimonetaria del capital ordinaric del Banco interamericano de Desarrollo {BID), hasta por la
suma de setenta y dos millones de ddlares (US$72,000,000) provenientes del contrato de
préstamo No. 1113/0OC-PN suscrito por la Replblica de Panama, a través del Ministerio de
Economia y Finanzas (MEF) con el BID, ¢l 18 de noviembre de 2000.

Este proyecto consistid en la construccion de la linea de transmision de 230 kv Guasquitas —
Panama ll, localizada en el corregimiento de Pedregal, Provincia de Panama, la cual se inicia
en el distrito de Gualaca y se dirige a lo largo del pais hasta la recién construida subestacion
Panama |l. La linea de transmision tiene como objetivo primordial el cumplimiento del criterio
n-1 que le exigen a ETESA las Normas de Calidad del Servicio Técriico de Transmision,
aprobadas por la Autoridad Nacional de los Servicios PUblicos, mediante Resolucion JD-920
de 24 de julio de 1698. También, se constituye esta nueva Linea en una opcién para
conducir toda la energia potencial del occidente de la Reptblica de Panama hasta el centro

_principai de carga del pais, al aumentar la capacidad de! Sistema Nacional de Transmision.

El costo total del proyecto es de B/.113,000,000 dividido de la siguiente manera:

Financiamiento por el BID 72,000,000
Aporte de la Empresa 41,000,000
113,000,000

El Programa tiene un plazo de ejecucién de freinta y seis (36) meses contados a partir de la
fecha del contrato de préstamo.

El financiamiento debera ser totalmente amortizado por el Prestatario a mas tardar el 18 de
noviembre  de 2020 mediante cuotas semestrales, a partir de la fecha en que hayan
transcurrido seis meses después ds! Ultimo desembolso de! préstamo.

Los intereses seran pagados semestralmente comenzando a los seis meses de la fecha de

firma del presente contrato. Al 31 de diciembre de 2008, |a tasa de interés anual fue de
5.64% (2007: 5.61%). -
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(16)

Préstamo por Pagar — BID, continuacién _
Ademas, el Prestatario tendra que pagar sobre el saldo no desembolsado del financiamiento

..Uha_comisién. de. crédito del 0.75%. anual, que. empezard a devengarse a los sesenia (60)

(17)

dias de la fecha del contrato de préstamo.

El 12 de.abril de 2002, la Repuiblica de Panama (Prestatario) y el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) suscribieron el contrato del Préstamo No. 1002/0C-RG por B/.1,650,000 con
el propdsito de financiar la ejecucion de un Sistema de Interconexion Eiéctnca para los

" Paises de América Central (SIEPAC): Proyecto de apoyo a la formacidon y consclidacion

progresiva de un mercado eléctrico regional. La tasa de interés de este préstamo para el afio
2008 es de 5.64%.

El BID habia hecho desembolsos a la Empresa entre los préstamos No. 1113/OC-PN y
1002/0C-RG por un monte de B/72,637,504 y B/71,101,152 pare el 2008 y 2007
respectivamente, de la siguiente manera:

2008 2007
Saldo al inicio del afio 71,101,152 71,101,152
Desembolsos recibidos - 1,436,352 - -0
Montos desembolsados al final del afio 72,537,504 71,101,152
Menos: Abonos a principal (acumulado) (19,535,088) (15,163,931)
Vencimientos corrientes ) {4,422 863) (4,302,863)
Préstamo por pagar — BID, excluyendo _ : .
vencimientos corrientes 48,5679.563 51,634,358

Segun el contrato, los desembolsos seran efectuados a través de la presentacién de cuentas.

El Gerente General de ETESA, debidamente autorizado por acta de Junta Directiva de 6 de
noviembre de 2008, suscribié contrato de préstamo N° 2024.0C-PN, con el Banco
Inferamericano de Desarrollo, para el financiamiento del programa de _inversién y
transformacion corporativa; con el fin de mejorar su financionamiento y organizacién por un
monto de US$ 12,500,000, préstamo que serd amortizado mediante cuotas semestrales,
consecutivas v, en lo posible |guaies La pnmera cuota se pagara a los cinco (5) afios
contados a partir de la fecha de vigencia del mencionado préstamo. Los intereses se
calcularan sobre la tasa LIBOR a 3 meses. :

El Contrato de Garantia fue suscrito por el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) en
representacion de la Republica de Panama, vy refrendado por la Contraloria General de la
Replblica el 16 de diciembre de 2008. Al cierre del ejercicio fiscal de 2008, no hubo
desembolsos. .

Impuesto Sobre la Renta

De acuerdo a la legislacion vigente, las declaraciones del impuesto sobre la renta de la
Empresa estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales, por los Gltimos tres
afnos inclusive el afio terminado el 31 dé diciembre de 2008.

Ademas, los registros de la Empresa estan sujetos a examen por las autoridades fiscales
para determinar el cumplimiento de la Iey del impuesto de timbres y del impuesto sobre

- transferencias de bienes muebles y servicios (ITBMS).

28




rrrrr

o

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

Notas a Jos Estados Financieros

(17)

Impuesto Sobre Ia Renta, continuacion
De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las utilidades no distribuidas de las compafiias

..en la Replblica .de. Panama, estan sujetas a2 un impuesto sobre dividendos de . 10%, al

(18)

{19)

momento de su distribucion.

La conciliacién entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad neta
fiscal, se presenta a continuacion;

2008 2007
Utilidades antes del impuesto sobre la renta ﬁ;ﬁg@ 12,899 1 9
Ingresos exentos (653,860) ©  (982,451)
Gastos no deducibles (44,404} 0
Ganancia de capital venta de inmuebles (777.738) 0
Renta neta gravable 13,273,401 11,909,688
impuesto sobre la renta causado 30% _3,082.02 3,572,900

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia de la Ley No. 6 de 2 de
febrero de 2005, el articulo 689 del Codigo Fiscal indica que fas personas juridicas deben
pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del treinta por ciento (30%) sobre la que resulte
mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en el
Titulo | def Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o {2) la renta neta gravable que resulte de deducir,
del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto treinta y tres por ciento (95.33%) de
dicho total de ingresos -gravables. Para el arfio terminado el 31 de diciembre de 2005, la
compafiia estda obligada a realizar ambos’ célculos del impuesto sobre la renta, tanto el
calculo de acuerdo con el método tradicional, como el célculo alternativo del impussto sobre
la renta (CAIR).

El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado & pagar por la Empresa para el
periodo terminade el 31 de diciembre de 2008, se determind de conformidad con el método
tradicional.

Retanciones y Depdsitos Sobre Construcciones en Proceso.
Las retenciones y depdsitos sobre comtrucc:ones en proceso se constitufan de la siguiente
manera; -

T ——

Saldo Saldo
2007 Adiciones Devoluciones 2008
Retenciones del 10% sobre los : _ v
contratos de construccion 1,877,453 1,528, 256 856,989 |2,546,720.,
Depositos de garantfa 10.004 999 9,005 .

1,887,457 ;Léé;.% 857,988 | 2,665,725

Provision Para Prima de Antigliedad

La Empresa mantenia fondos para prima de antigliedad depositados ‘en un fondo de
fideicomiso con un agente fiduciario por B/.1,078,798 y B8/.920,272; al 31 de diciembre de
2008 y 2007, respectivamente. ‘
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(19)

(20)

Provision Para Prima de Antigiiedad, continuagion
La provisidn para prima de antigiiedad e indemnizacién al 31 de diciembre de 2008 es de

-B/.1,925,840 (2007: B/.1,901,430). - - - -

El total cargado a gastos durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007 fue
de B/.124,352 y B/.117,598, respectivamente,

Durante el 31 de diciembre de 2008 y 2007 se efectuaron pagos de prima de antigiedad e
indemnizacién por la suma de B/.133,974 y B/.123,885.

Costos de Personal ) : _
A continuacién se presenta un detalle de la composicién de los costos de néminas, el cual
esta distribuido entre transmision, conexién, operacion integrada y administracién general:

2008 2007
Salarios y otras remuneraciones 5,318,608 4,935,118
Decimo tercer mes _ 843,717 785,183
Evaluacién por desempefio 626,859 480,825
Otras remuneraciones convencion colectiva -393,072 338,180
Gasto de representacion 325,145 320,291
Indemnizacion y preaviso - 124,352 117,598

Prestaciones laborales . 1,584,472 1,418,637
. - 8216315 8,395,812

Ntimero promedio de empleados al 31 de diciembre de 2008 era de 416, permanentes 397 y
eventuales 18 (2007: 395, permanentes 388 y eventuales 7).

30




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

Notas a los Estados Financieros

(21} Costos y Gastos de Operacién, Generales y Administrativos

continuacion;

El detalle de los costos de los servicios, gastos generales y administrativos se presentan a

Transmisién
‘1Salarios
4 Gasto de representacion
{’ Sobretiempo
Décimo tercer mes y bonificaciones
- Cuota patronal y prestaciones laborales
{Z"Beneficio convencién colectiva
Servicios basicos
Servicios no personales
Viaticos y transporte -
Alguileres
Combustible y lubricantes
Reparacién y mantenimiento
Materiales y suministros
Oftros servicios comercuales y financieros
Otros gastos
Gastos generales admmlstratlvos_transfendos
Impuestos, tasas de regulacion y fiscalizacion
Organismos internacionales

Conexion

Salarios

Sobretiempo

Décimo tercer mes y bonificaciones
Cuota patronal y prestaciones laborales:
Beneficio convencion colectiva
Servicios bésicos

Servicios no personales

Viaticos y transporte

Combustible y Lubricantes

Reparacién y mantenimiento

Materiales y suminisiros

Ofros servicios comerciales y financieros

31

2008 2007
1,934,289 1,778,741
83,355 81,384
172,392 184,650
507,300 499,391
634,934 546,254
188,338 42,457
662,337 450,136
541,854 530,443
187,902 150,619
143,355 119,062
131,736 129,761
656,283 565,357
305,812 374,286
637,945 . 536,960
111,109 8,908
702 635
10,069 5,919
10,000  __ 10.000
8.919.712 8,014,963
39,754 47,005
4,512 10,783
6,304 7,797
11,411 14,401
624 1,299
17,373 9,383
195,972 184,425
357 564
187 188
40,228 12,052
14,180 13,141
207 56,216
331,109 357,224
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(21} Costos y Gastos de Operacion, Generales y Administratives, continuacién

..2008 - - 2007 -
Centro Nacional de Despacho

Salarios 965,682 867,707
Gasto de representacion ~ 65,140 60,300
Sobretiempo 111,600 96,327
Décimo tercer mes y bonificaciones 245,641 244.984
Cuota patronal y prestaciones laborales 303,343 - 246,905
Beneficio convencion colectiva 43,860 49,148
Servicios basicos 148,735 143,163
Servicios no personales 45,924 51,971
Viaticos y transporte 181,804 137,570
Alquileres : 4,768 94,117
Combustible y Iubrlcantes . 8,098 - 71,280
Reparacion y mantenimiento 163,933 254,945
Materiales Yy suministros 74,915 30,503
Otros servicios comerciales y financieros 100,782 149,809
Oftros gastos 9,458 0
Gastos generales administrativos transferidos 87,636 101,768
impuestos, tasas de regulacion y fiscalizacion 131 0
Organismos internacionales . 884 1,024

2,562,344 2,537,521

Hidrometereologia

Salarios 602,374 582,372
Gasto de representacion 12,600 12,600
Sobretiempo © 44,274 32,508
Décimo tercer mes y bonificaciones 136,544 134,048
Cuota patronal y prestaciones laborales 182,484 204,153
Beneficio convencién colectiva 27,114 6,053
. Servicios basicos 41,081 57,952
Servicios no Personales 62,476 66,658
Viaticos y transporte 113,424 88,153
Alguileres 57,773 79,511
Combustible y Lubricantes 27,413 26,276
Reparacion y mantenimiento 33,528 35,164
Materiales y suministros 67,302 24,410
Oftros servicios comerciales vy financieros 212,070 186,640
Otros gastos 6,272 -0
Gastos generales admmlstrativos transferldos 101,342 119,484
Impuestos, tasas de regulacién y fiscalizacién 1,999 5,681
Organismos Internacionales 2,000 9,000
1,739,070 1,670,643

Total operacién integrada 4.301.414 4,208,164
Depreciacion 13,261,202 13,003,766
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{21) Costos y Gastos de Operacién, Generales y Administrativos, continuacion

2008 - - 2007
Gastos generales v administrativos
Salarios ' 1,631,538 1,420,408
Gastos de representacién 164,050 162,550
Sobretiempo 36,391 35,675
Decimo tercer mes y bonificacion : 397,828 379,787
Cuota patronal y prestaciones laborales 452 300 406,924
Beneficios convencidn colectiva 322,191 239,198
Servicios basicos 460,006 178,766
Servicios no personaales 186,062 216,346
Viaticos y transporte 139,992 176,415
Alquiteres 209,965 - 194,865
Lubricante y combustuible : 160,175 110,162
Reparaciones y mantenimiento 380,103 574,765
Materiales y suministros _ 311,181 262,031
Otros servicios comerciales y financieros 749,805 563,821
Otros gastos 45 488 18,998
Gastos generales administrativos transferidos - (728,927) (664,475)
Amortizacion mejoras propiedad arrendada 303,190 - 40,600
Impuestos, tasas de regulacion y fiscalizacion 539,817 - 560,350
Cuctas a Organismos Internacionales 14,984 0
Perdida de retiro de activos : Q 319,580
~ 287139 5196764
(22} Ofros Ingresos de Operaciones _ 7
Los otros ingresos de operaciones estaban compuestos de la siguiente manera:
2008 2007
Servicios de comunicacion 151,708 70,882
Servicios de arrendamientos 83,086 93,061
Servicios de Hidrometereologia 101,296 60,9186
Multas y sanciones a proveedores 43,410 12,862
Ganancia en venta de activo fijo 822,734 0
Otros 431,655 _ 44608
1643899 _282.329

. Los ofros ingresos de operacion pasaron de B/.282,329 a B/.1,643,899 entre diciembre de
2007 y 2008 respectivamente. E! 89.4% (B/.1,140,954) constituyen ingresos no recurrentes.
Cuantia que se desglosa en primer lugar por B/.822,734 devengados por la venta de activos
fijos no utilizados en el giro normal del negocie. Por otro lado, B/.318,220 se reconocen como
otros ingresos debido a la disminucién realizada a la provision para la eventual devolucién de
ingresos por usos de! sistema principal de transmisién, ‘debido al atraso de la entrada en
operacion comercial de determinados proyectos de inversion. Vease nota 23 que amplia el

ajuste realizado.
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(23) Costos Financieros, Neto
Los costos financieros se detallan como sigue:
b : 2008 2007
s Gastos de intereses (3,158,956)  (3,502,701)
P Intereses ganados 774581  1,204459
Total (2.384,375) (2,298.242)
—
{24) Pasivos Contingentes
Do La Empresa mantenfa compromisos y contingencias originadas por el curso normal de
- negocios por montos de B/.5,835,186 (2007: B/.4,946,077).
: ] : .
; En relacion a las reservas establecidas tanto para compromisos pendientes y los casos
. legales que se tramitan, ia Empresa decidié establecer las siguientes reservas: : -
| 2008 2007
. Demanda interpuesta por América Torralba y otros
S : contra ETESA para que se les indemnice por el uso
B de la servidumbre eléctica que pasa sobre su .
- propiedad 345,127 /7 345,127
P Demanda interpuesta contra ETESA por Ligia M. Lobo
P de irimia para que se le indemnice por gastos
medicos, lucro cesante, dafios y perjuicios sufridos
- por una colisién en la Chiriqui Grande, Bocas del :
L Toro 100,000 100,000
Provisién para la eventual devolucién de inéresos por '
7 usos del sistema principal de fransmision, debido al
atraso de la entrada en operacién comercial de
- determinados proyectos de inversidn 3,579,000 . 3,897,220
o Reconocimiento de las medias horas de almuerzo 51,118, 51,118
Reintegro de cheques en circulacion ’ 55,444 51,771
} Reclamo de Inversiones Murcia, SA. (Linea de . _
: Transmision Santa Rita). 101,425 101,425
- Fondo de Compensacion de Proyectos 489,333 0
- Aseguradoras | 487,970 0
[  Planillas de reservas | 87,189 : 0

Reclamos por afectacién de servidumbres de la linea .
de transmisidn Guasquitas Panama 538,600 389,416

2835186  4.946,077
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(24) Pasivos Contingentes, continuacion

Para la provisién por la eventual devolucién de ingresos por usos del sistema principal de

transmision, . debido al . atraso. de. la .entrada en. operacién. comercial. de . determnados.

proyectos, de inversion, ETESA, procedio a realizar su mejor estimado de la cuantia a
devolver a inicio del periodo tarifario que inicia el 1 de julio de 2009, basado en las
consideraciones siguientes:

Por regulacién, los ingresos por uso del Sistema Principal de Transmisién de ETESA, estan
en funcién de los Bienes e Instalaciones en Servicio. Cada periodo tarifario (de cuatro aiios)
se determina el Pliego Tarifario de Cargos por Uso del Sistema Principal {CUSPT), mediante
el cual se establece la remuneracién que deben hacer los clientes, por el uso de las
instalaciones. :

El ingreso requerido es estimado tomando, como base de capital, el conjunio de bienes e
instalaciones en servicio al 31 de diciembre de 2004, mas las adiciones previstas, de acuerdo
a la fecha de inicio de operacion programada de los proyectos de inversion, de los arios
considerados en el periodo tarifario. Por su parte, los CUSPT son estimados con base en los
clientes existentes y los previstos a entrar en el transcurso de dichos afios.

Cada afio del perfodo tarifario, se revisa el cumplimiento de las variables previstas. La
revisién se realiza al término de cada afio calendario, con el objetivo de ajustar las tarifas del
siguiente ario tarifario, para devolverle al usuario si se ha cobrado mas en el afio anterior; o
cobrarle lo que se le ha dejado de cobrar, por efecto de las variaciones de las variables
previstas. El ajuste se realiza por medio de actualizaciones de los cargos aprobados. La
metodologia regulatoria, produce un desfase, entre la fecha de ocurrencia de los hechos que
causan la modificacion y la fecha que recibe el efecto de cambio de ingreso, como se detalla
en el siguiente cuadro:
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Aiios calendario - : 2005 . 2006 PO TR 2009
{niles de balboas) Semestre? . Semestre 1 - Semestre y > :
Ingresos previstos per CUSTP aprobados 0 TAsy
- Liquidacidn de CUSPT estimada 0 17,183
Diferencia = qma_cno.o: H:an pof mc,mmow Q )

Dmé_:n_o_.m §”o

a en .mmnF_.mn_o: mma_omam .
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mmsm:mam .
Devolucidn totat

AJUSTE PARA ESTADOS FINANCIEROS
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U¢<o_=9&=.am_ﬁmnm por Bncoﬁo: »mamzm -
facturada anual - 0
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(24)

(25)

(26)

Pasivos Contingentes, continuacién
El saldo por ajustar del periodo 2005-2009 en concepto de Ingresos Permitidos para cubrir

‘los ‘costos del Sistema Principal de Transmisién (IPSPT) a incorporar a los calculos tarifarios

del proximo periodo tarifario 2009-2013, denominado en este informe como REMANENTE,
es de 'B/.3,679,000. Al cotejar la estimacién del afio precedente de B/.3,897,220 y los
B/.3,579,000 se registra una disminucidn de B/.318,220 gue han sido reconocidos como otros
ingresos y descritos en la nota N° 21.

Fideicomiso — Fondo de Estabilizacién Tarifaria .

El 28 de enero de 2004, mediante Resolucion de Gabinete No. 5 se resuelve exceptuar del
requisito. del procedimiento de seleccién de contratistas al Ministerio de Economia y
Finanzas, y autorizarlo a contratar directamente con la Empresa de Transmisién Eléctrica, S.
A (ETESA), la celebracién de un Contrato de Fideicomiso para la Constitucion de un Fondo
de Estabilizacién Tarifaria, con un aporte inicial para el primer semestre dei afio 2004 por la

.suma de diecinueve millones ochocientos dos mil diez balboas (B/.19,802,010).

El Fondo de Estabilizacién Tarifaria fue creado para cumplir con los siguientes objetivos:

« Funcionar como un mecanismo financiero que provea en el corto y mediano plazo,
la estabilizacion del precio de |a energia eléctrica-al consumidor final, que se acoge
a las tarifas reguladas. _

+ Crear un paliativo para los potenciales aumentos tarifarios que se proyectan, debido
a-las alzas en el precio del petréleo, _

+ Estabilizar los precios de la energia, por medio de la transferencia mensuai a las
empresas de distribucidén de los posibles sobrecostos de suministro previamente
identificados con respecto al pliego tarifario vigente ,, a fin de que dicho beneficio
sea, a su vez, traspasado en su totalidad a los consumidores finales, es decir, a los
clientes regulados. ’

* Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 , los recursos aportados por el Gobiermno
Central al fondo fiduclario ascendieron a B/.80,955478 y B/ 37,263,116;
respectivamente y los desembolsos realizados a las distribuidoras por concepto de
compensacion tarifaria ascendieron a de B/.81,132,946 y de B/ 37,263,116 para
los afios sefalados. ‘

Eventos Subsecuentes _
La Junta Directiva de ETESA, mediante acta de enero de 2009, autorizé la compra de la
nave 3 de la Empresa ENEL - Fortuna, S.A. por la suma de B/.2,153,122.

La obligacion antes descrita surge de recomendacién formulada por ASEP, mediante nota

No.-DSAN-574-08 de 28 de febrero de 2008, por medio de la cual reconoce que la Nave 3

por' sus caracteristicas debe formar parte de los activos del Sistema .Principal de

Transmision, propiedad de ETESA, y le solicita a ETESA y FORTUNA qué suscriban un

Céontrsato de compraventa, con la finalidad de traspasar la propiedad de dicha nave a
TESA.

Por otro lado se estima que para inicios del afio 2009, se estara perfeccionando el contrato
entre las partes.
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(27) Instrumentos Financieros

La Administracion tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de

. referencia de ta administracion de los riesgos.de la Empresa. . -~ . .

Se establecen ciertas politicas de manejo de riesgos para identificar y analizar los riesgos
que enfrenta la Empresa, para fijar limites apropiados de riesgos y, controles para vigilar los
rigsgos y la adherencia a los limites establecidos. La exposicién méaxima al riesgo de crédito
esté dada por el valor en libros de las cuentas por cobrar.

La Administracién supervisa cémo la gerencia vigila el cumplimiento con las politicas de
manejo de riesgos. La Administracién ejecuta la vigilancia de los procesos operacionales y
financieros.

La Empresa esté expuesta, en el curso normal de negocio al:

~ Riesgo de crédito _
- Riesgo de liguidez y financiamiento.
- Riesgo de tasa de interés y mercado

(a} Riesgo de crédito _
El riesgo de crédito es el riesgo de que se origine una pérdida financiera para la
Empresa si un miembro ¢ contraparte de un instrumento financiero falia en cumplir con
sus obligaciones contractuales. Este riesgo se origina principalmente de las cuentas
por cobrar a clientes, inversiones en valores de deuda y otras cuentas por cobrar. La
Empresa ha establecido politicas de ingresos y de crédito para minimizar ef riesgo de
crédito.

Al inicio de la relacién contractual, la Administracién evaltla Jas referencias financieras '
otros aspectos de crédito de cada prospecto cliente. Una vez aceptados, los clientes
firman un acuerdo donde se especifican las condiciones de limites de crédito y de pago.
No se otorgan créditos a clientes que no tengan contratos previamente firmados.

La Administracion y la gerencia efecttian andlisis del deterioro de las cuentas por cobrar
para determinar la necesidad de estimar pérdidas incurridas con respecto a las cuentas
de los clientes. El componente principal de este andlisis se relaciona con las
exposicionas individuales de los clientes. '

Las cuentas por cobrar - mercado eléctrico presentaban vencimientos como sigue:

2008 2007
No vencidos 4,226,670 4,211.723
De 1 a2 30 dias , 4,157 460 4,205,555
De 31 a 60 dias 64,475 41,347
De 61 a 20 dlas 28,793 41,314
De 91 dias y mas 751,008 1,078,078

2226406 9578015

38




£

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

Notas a los Estados Financieros

(27) Insfrumentos Financieros, continuacién
El movimiento de la provisién para cuentas por cobrar se detalla de la sugmente forma;

008 2007

Saldo al inicio y al final del afio 662,966 @_@g,g’ 66.
{b) R;esgo de fiquidez v financiamiento 3 |

El riesgo de liquidez es el riesgo que la Empresa no pueda cumpllr con sus obligaciones
financieras cuando estas son requeridas por causa del deterioro de la calidad de la
cartera de cuentas por cobrar, fa excesiva concentracion de pasivos, la falta de liquidez
de los actives o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo. La
Empresa se asegura en el manegjo de la liquidez, que mantiene suficiente efectivo
disponible para liguidar los gastos operacionales esperados. Si lo considera necesario,
se hacen las gestiones para la apertura de lineas de crédito.

Las politicas de administracién de riesgo establecen un limite de fiquidez que determina
la porcién de los activos de la Empresa gue deben ser mantenidos en instrumentos de
alta liquidez; asi como limites de financiamiento y limites de apalancamiento.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

Valor 8 meses 7212 A més de
2008 registrado 0 menos . meses “un afjo
Cuentas por pagar g 11,413,086 9,500,000 1,913,096 0
Préstamos con instituciones Y’P ® : :
financieras W 16,902,870 366,667 1,100,000 15,436,203
rrestamos por pagar - Bl,lé)/ 4 53,002,416 2,211,432 2,211,431 48,579,553
ntereses por pagar 2w..fe> & avt . 387,443 387,443 4] 0
Gastos acumulados por pagar 962,238 451,776 510,462 0
Devoluciones por atraso en ot :
proyecto de inversion " 257,696 257,696 0 0
Retencién y depdsitos sobre
construcciones en proceso 2,555 725 1,121,512 1.184.213 250,000
85481484 14206526 6919202  £4.265756
~ Valor 6 meses 7a12  Amasde
2007 registrado © menos meses un-afio
Cuentas por pagar 14,373,478 13,883,483 0 489,995
Préstamos con instituciones _
financieras 3,627,168 0, 0 3,527,168
f;;éstamos_ por pagar - BID 55,92;,221 2,228,519 2,288,518 51,360,183
ntereses por pagar 336,604 336,694 0 . 0
Gastos acumulados por pagar 885,286 475,402 0 409,884
Devoluciones por atraso en
Rpl;oyeclzéo dedinvgr_stic'm . 1,177,028 392 342 392,300 392,388
etencion y depésitos sobre .
censtrucciones en proceso 1,887.457 0 0 1.887.457
78,124,332 17376440 2680819 58,067,073
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EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 8. A. (ETESA)
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de [a Empresa)

Notas a los Estados Financieros

{27) Instrumentos Financieros, continuacion
(c) Riesgo de mercado
El riesgo de mercado es el rlesgo que los cambios en los precios de mercado, como las
tasas de interés, precios de acciones, etc. afecten los i ingresos de la Empresa o el valor
de sus posesiones en instrumentos financieros.

La Empresa no tiene exposiciones sustanciales con respecto al riesgo de mercado.
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