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En cumplimiesto con el acuerdo N° 8-2000 adjuntamos para su revision vy
supervision el Informe Anual y los Estados Financieros al cierre del periodo 2013
de ENSA/Elektra Noreste, S.A. ademas de las declaraciones juradas que certifican
este informe, todos en original y dos juegos de copias tal como se solicita.

Sin mas por ei momento y poniéndanos a su disposicién, nos despedimos.

Atentamente,

Director de Finanzas y Administracion
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Panama, Rep. de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores
Junta Directiva
Elekira Noreste, S.A.

Hemos auditado el balance general que se acompaiia de Elektra Noreste, S.A. al 31 de diciembre de 2013 y los
correspondientes estados de resultado, cambios en el patrimenio de los accionistas y de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha. Los estados financieros son responsabilidad de la administracion de la Compafiia. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir una opinién sobre estos estados financieros basada en nuestra auditoria. Los estados
financieros de la Compafiia por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012, fueron auditados por otros auditores, cuyo
informe, fechado 8 de marzo de 2013, expresé una opinidn sin salvedad sobre dichos estados.

Responsabitidad de la Administracion sobre los estados financieros

La administracion de la Compafiia es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de conformidad con los principios de contabilidad peneralmente aceptados en los Estados Unidos de
América; asi como del control interno que la Administracién de la Compafia determina necesario para poder preparar
los estados financieros para que se encuentren libres de errores importantes, debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores Independientes

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinion sobre cstos estados financieros basado en nuestras auditorias.
Hemos realizado nuestra auditoria de acuerdo con las Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en los Estados
Unidos de América. Dichas normas requieren gue planeemos y realicemos la auditoria de tal manera que permitan
obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estan libres de errores importantes.

Una auditorfa consiste en ejecutar procedimientos para obtener evidencia de auditoria que soporte las cifras y
revelaciones de los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio de los auditores,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores importantes en los estados financieros, ya sea debido a fraude o error.
Al efectuar dicha evaluaeidn de riesgos, los auditores consideran el eontrol interno para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros de la entidad, con el propésito de disefiar procedimientos de auditoria que sean
apropiados de acuerdo con las circunstancias, pero no con el propdsito de emitir una opinion sobre la efectividad del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de lo adecuado de las politicas contables
utilizadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, asi como la evaluacion
de la presentacion de los estados financieros en su conjunto.

Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinién de auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros mencionados previamente presentan razonablemente, en todos los aspectos,
la posicion financiera de Elektra Noreste, S.A. al 31 de diciembre de 2013, y los resultados de sus operaciones y sus
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con principios de contabilidad generalmente
aceptados en los Estados Unidos de América.

DLl

21 de febrero de 2014
Panama, RepGblica de Panama

A member firm of
Auditaria « Impuestos - Consultoria - Asesoria Financiera. Deloitte Touche Tohmatsu
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Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution ¢

Balance general
31 de diciembre de 2013 y 2012
{En balboas)

Activos

Activos circulantes:
Efectivo y equivaientes de efectivo

Cuentas por cobrar:

Clientes y otros, neto
Activo regulatorio

Cuentas por cobrar, neto
Inventario

Impuesto pagado por adelantado
Impuesto sobre la renta diferido
Otros activos circulantes

Total de activos circulantes
Propiedad, planta y equipo, neto
Otros activos:

Fondo de cesantia

Depdsitos de garantia en instalaciones
Intangibles, neto

Piezas y repuestos

Total de otros activos

Total de activos

Las notas que se acompafian son parte integra



Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Estado de resultado

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012

(En balboas)

[ngresos:
Yentas de energia
Otros ingresos
Total de ingresos

Compra de energia y cargos de
transmision, neto

Margen bruto en distribucion

Gastos de operaciones:

Salarios y vtros costos relacionados con personal

Prima de antigiicdad y cesantia

Provision para cuentas de cobro dudoso, neto de recuperaciones
Reparacién y mantenimiento

Servicios profesionales

Depreciacion ¥ amortizacion

Administrativos y otros

Pérdida en descarte de activo tijo

Total de gastos de operaciones

Ganancias en operaciones

Otros ingresos (egresos):

Otros ingresos
intereses ganados
Gastos de intereses

Total de otros egresos

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
[mpuesto sobre la renta:

Corriente

Diferido - gasto (beneficio)

Total de impuesto sobre la renta

Ulilidad neta

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados linancieros.

Nofas

16

7.8

2013

535.846.311
11,795,650

2012

5399509412
10,335,629

547.641.961

428,656,502

550,245,041

437,450,512

118,985,459

112,794,529

9,140,249 8,884,992
269,795 399,493
1,816,188 983,173
3,366,771 3,175,275
15,965,876 14,520,558
19,263,763 16,885,962
9,146,191 10,334,357
582,235 776,053
59,551,068 55,959,863
59,434,391 56,834,666
363,644 951,433
1,951,175 1,009,386
(11,062,254) (8,282,478)
(8,745.435) (6,321,659)
50,688,956 50,513,007
13,358,182 20,920,100
1,597.502 (5,684,922)
14,955,684 15,235,178
35,733,272 35,277,829




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

Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas
Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
{En balboas)

Acciones Acciones en Utilidades no
Notas Comunes Tesoreria Distribuidas Total
Saldo al T de enero de 2012 106,042,962 {544,087) 41,812,767 147,911,042
Utilidad neta . - 35,277,829 35,277,829
Dividendos pagados 13 = - (42,432,437) (42,432,437)
Impuesto complementaric acreditado 13 - - 1,124,737 1,124,737
Impuesto complementario pagado 13 - - - {506,016} {506,016)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 106,642,962 {344,087) 35,276,880 141,375,755
Utilidad neta - - 35,733.272 35,733,272
Dividendos pagados 13 - - (35,276,880) (35,276,880}
Impuesto complementario acreditado 13 - - 1,411,075 1.411,075
Impuesto complementario pagado 13 - - {2,152,110) (2,152.110)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 106,642,962 (544,087) 34,992,237 141.091,112

Las notas que se acompafian son parte intepral de estos estados financieros.



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

Estado de flujos de efectivo
Por los aios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(En balboas)

Notas

Flujos de efectivo por las actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto provisto por las actividades de operacion:
Depreciacién y amortizacién
Pérdida en descarte de active fijo
Provision de cuentas de dudoso cobro, neto de recuperacion
Amortizacion de descuento en bonos por pagar
Amortizacion de costos de emision de deuda
Provisién para prima de antigliedad, neto de

aportes al fondo de cesantia
[mpuesto sobre la renta diferido
Activo y pasivo regulatorio
Cambios en activos y pasivos de operacidn:
Cuentas por cobrar
Inventario
Otros activos
Cuentas por pagar comerciales y otros pasivos
Subsidio de gobierno 14

Impuesto sobre la renta
Prima de antigiiedad

Efectivo neto provisto pur las actividades de operacién
Flujos de efectivo por las actividades de inversion:
Inversiones de capital

Producto de la venta de activo fijo

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

2013

35,733,272

19,263,763
582,235
1,816,188
52,618
259,865

(16,258)
1,597,503
(6,051,000)

2012

35,277,829

16,885,962
776,053
983,173

48,790
180,562

33.817
(5,684.,922)
18,237,446

3,704,559 (19,637,451)
274,058 (6,906,112)
(352,489) 522,354
12,671,262 1,712,396
4,069,994 -
(19,633,988) 14,408,474
(91,387 (100,289)
53,880,195 56,738,082
(54,432,575) (45,821,743)
116,459 308,691
(54,316,116) (45,513,052)
{Continlia)



Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A\}

Estado de flujos de efectivo
Por los aios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(En balboas)

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento:
Repago de 1a deuda a corlo plazo

Fondos recibidos por emisién de deuda

Costo de emision de deuda

Impuesto complementario acreditado

Impuesto complementario pagado

Dividendos pagados

Efectivo neto (utilizado) provisto en las actividades de Ninanciamiento

Efectivo y equivalentes de efectivo:
(Disminucién) aumento neto en el efectivo
Efectivo al inicie del afio

Efective al final del afio
Revelacidn suplementaria de flujos de efectivo:
Efectivo pagado durante el afio:

Intereses, neto de montos capitalizados

Impuesto sobre la renta

l.as notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.

Notas 2013 2012

- {10.000.000)

- 80,000,000

(361.678) {1,036,089)

13 1,411,075 1,124,737
13 {2,152,110) (506,016)
13 (35,276,880) (42,432,437)
(36,379,593 27,150,195
(36,815,514} 38,375,225
41,773,932 3,398,707

4958418 41,773,932

10,642,895 7,761,175

32,988,901 6,006,640

(Concluye)



Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A))

Notas a los estados financieros
Por los afnos terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(En balboas)

1. Naturaleza de las operaciones y base de presentacion
Naturaleza del negocio

Elektra Noreste, S.A. (la Compafiia) es una corporacion formada como resultade de la privatizacién del
Instituto de Recursos Hidraulicos y Electrificacion (“IRHE”}. La Compafifa fue constituida mediante
Escritura Pablica No.143 de 19 de enero de 1998 e inicié operaciones en enero de 1998, El capital social
autorizado de la Compaiiia consiste en cincuenta millones de aceiones comunes sin valor nominal. A la
fecha, Panama Distribution Group, S.A. (“PDG), posee el 51% de las acciones comunes autorizadas,
cmitidas y en circulacion de la Compafiia, mientras que el Gobierno panamefio y ex-empleados del IRHE
poseen un 48.25% y un 0.43%, respectivamente. El resto de las acciones se mantienen como acciones en
tesoreria.

Las actividades de la Compaiiia, incluyen la compra de energia en bloques y su transporte por las redes de
distribucion a los clientes. En adicién, la Compaiiia realiza la transformacion de tension vinculada, entrega
de energia a los consumidores, la medicion, tectura, facturacion y cobro de la energia. De igual manera, la
Compatflia tiene la responsabilidad de instatar, operar y mantener el alumbrado piablico en la zona de
concesion (tal como se define en el siguiente parrafo), de acuerdo con los niveles y criterios de iluminacion
establecidos por la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (“ASEP™). En adicién, la Compafifa esta
autorizada para realizar actividades de gencracion de energia hasta un limite de! 15% de la demanda mdxima
y energia en la zona de concesion.

De acuerde con el contrato de concesion descrito en la Nota 15, la Compafifa tiene la exclusividad para ta
distribucion y comercializacion de energia eléctrica a clientes ubicados en las dreas geograficas de Panama
Este, Colon, la Bahia de Panamd, la Comarca de Kuna Yala y Darién. La exclusividad en la fase de
distribucion también incluye a los “grandes consumidores™, los cuales son definidos por la Ley 6, de fecha 3
de febrero de 1997, como aquellos clientes con una demanda méxima superior a 100 KW por sitio, a quienes
les estd permitido comprar directamente la energia a otros agentes del mercado eléctrico.

Se delimita la zona de concesion inicial hasta el drea peogréfica correspondiente a 1,000 metros alrededor de
las lincas eléctricas existentes de cualquicr tension, lo gue anteriormente comprendia hasta los 500 metros. A
partir del tercer afio, se expande gradualmente cada dos afios, 1,000 metros a partir de las lineas eléctricas
existentes de cualquicr tension, hasta alcanzar los 5,000 metros. Con esta nueva condicidn la Campafifa estd
obligada a incorporar en un término de 10 afios todas las comunidades que se encuentren a menos de 5,000
metros de la red de distribucion existente a la entrada en vigencia del presente contrato de concesion.

Bases de presentacion

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo a los principios de contabilidad generalmente
aceptados en los Lstados Unidos de América (“US GAAP”).

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo historico.

Los estados financieros estan expresados en Balboas, unidad monetaria de la Repiiblica de Panama, en la cual
la compafiia estd incorporada y opera. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, y por los aftos terminados en esa
fecha el Balboa se ha mantenido a la par del Délar y es de libre circulacion. [a Republica de Panamd no
emite papel moneda y utiliza el Dolar de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal.



Elektra Noreste, S.A.
{Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.}

Notas a los estados financieros
Por los afnos terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(En balboas)

2.

Politicas de contabilidad mas significativas

Un resumen de las politicas contables mas signilicativas usadas en la preparacion de los estados financicros
que se acompaiian, se presenta a continuacion:

2.1

2.2

2.3

Efectivo y equivalentes de efectivo

Todas las inversiones liquidas con vencimientos originales de tres meses o menos son consideradas
equivalentes de efectivo,

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se registran en base al importe facturado y generan intereses por los saldos
morosos. Los intereses se reconocen como ingreso hasta la fecha de finalizacion de la cuenta del cliente,
la cual ocurre, aproximadamente, luege de 60 dias posteriores a la suspension del suministro de energia
eléctrica. Es politica de la Compafiia revisar sobre una base mensual los saldes por cobrar y ajustar la
provisién para cuentas de cobro dudoso.

La Compaiiia establece una provision para pérdidas si se determina que los montos pudieran ser
incobrables. La Compafiia estima una provision basada en el tiempo que la deuda tenga vencida,
factores o condiciones que afectan sus clientes y la experiencia histoérica. [os saldos en cuentas son
dados de baja una vez todos los esfuerzos de cobros y la potencial recuperacion de dichos saldos sc
considera remota. La Compafiia no tiene ningan riesgo de crédito fuera de balance (off-balance-sheet),
relacionado a sus clientes.

Inventario

Los inventarios incluyen principalmente materiales y suministros para consumo interno. Las
herramientas y repuestos son consideradas parte del inventario pero clasificadas como activos no
circulantes. El inventario se presenta al costo o al valor de mercado, el menor. El costo es determinado
mediante el método de costo promedio.

Propiedad, plantu y equipo

Adquisiciones y construcciones en proceso son registradas a su costo original el cual incluye: material,
mano de obra, costos de transperte, costos indirectos y financieres. La Compaiiia presenta la propiedad,
planta y equipo en el balance general, neto de depreciacién y amortizacion acumuladas.

Los costos asociados a mejoras significativas efectuadas a la propiedad, planta y equipo se capitalizan ast
como los desembolsos por renovaciones importantes. Los costos asociados con reparaciones y
reemplazos menores se registran a gasto cuando se incurren. Ademas, la Compafifa capitaliza los
intereses incurridos durante el periodo de construccion de conformidad con el (“Accounting Standard
Codification™) (“ASC”™) No.835, " Intereses” emitida por el “Financial Accounting Standard Board”
(“FASB”) por sus siglas en Inglés.

Los activos de larga vida son revisados para evaluar su deterioro cuando algin evento o cambio en las
circunstancias indican que el valor en libros de un activo pudiera no ser recuperado a través de las
operaciones, de acuerdo con el ASC 360 propiedad, planta y equipo (ASC 360-10-35), “Deterioro o
Descarte de Activos de Larga Vida”. Si el valor en libros del activo excede el flujo de efectivo tuturo
descontado generado por el activo o grupos de actives, una pérdida por deterioro es reconocida y el
activo es registrado a su valor de mercado. El valor razonable puede ser determinado a través del uso de
cotizaciones de los precios de mercado, avalios u otras técnicas de valuaeidn, tales como flujos de
efectivo futuros esperados a su valor descontado. El juicio de la Administracion es requerido en decidir
cuando es necesario realizar las pruebas de recuperacion y estimar el flujo de efective descontado. Al 31
de diciembre de 2013 y 2012, no se identific6 deterioro de los actives de larga vida.

-8-



Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(En balboas)

25

2.6

Las ganancias o pérdidas en propiedad, planta y equipo son reconocidas cuando el activo es retirado o
vendido. [La diferencia entre el valor neto en libros del activo y cualquier ingrese recibido, es registrada
como pérdidas o ganancias en el estado de resultado.

L.a depreciacién y amortizacion se calculan baje ¢l método de linea recta tomando como base la vida 1til
estimada de los activos. La vida (til estimada aplicable para cada categoria de activo fijo se presenta a
continuacién:

Vida atil
estimada (en
anos)
Postes, lorres y accesorios 30
Transformadores 30
Ductos y conductores subterrdneos 30-35
Conductores aéreos y accesorios 12-30
Equipos de subestaciones 12 -30
Medidores de consumidores 20 -30
Edificios y mejoras 50
Equipos de alumbrados publicos 25
Equipos de transporte 8
Equipos de comunicacion 8als
Maobiliario y equipo de oficina 5a20

Costos de emisidn de deuda

La Compaiiia difiere los costos relacionados con la emision de deuda a largo plazo. Estos costos incluyen
costos de comision y otros costos tales como: legales, registro y timbres. Los costos de emision de deuda
son amortizados con base al término de vigencia del instrumento de deuda utilizando el método de interés
efectivo y se presenta neto de la deuda a largo plazo en el balance general de la Compafiia.

Compra de enerpia y cargo de transmision
] f

La Compatiia estd obligada por ley a garantizar mediante contratos la cobertura del 100% de la demanda de
sus clientes reguladns dentro de los siguientes 24 meses. La estrategia de compra de energia se basa en
celebrar contratos de mediano y largo plazo para proteger a los clientes de las fuertes fluctuaciones en los
cargos de gencracion de las tarifas. Estos contratos son considerados ejecutorios en naturaleza y no
traspasan a la Compafiia el derecho de utilizar la propiedad, planta ¥ equipo relacionado. Estos contratos
de compra de energia y capacidad califican dentro de las excepciones de contabilidad para instrumentos
derivados dado que se enmarcan dentro de las condiciones para compras normales y ventas normales de
acuerdo a lo que prescribe el ASC 815, “Derivados y Coberturas”. Ademds, la Compafiia contrata energia
a corto plazo bajo tasa horaria en el mercado al por mayor el cual es administrado por el Centro Nacional
de Despacho (“CND™). La Compaiiia reconoce ¢l costo actual por compra de cnergia resultante de estas
centratos en el estado de resultado.

En adicion, la Compaiiia paga a Empresa de Transmision Eléctrica, 5. A. (“ETLESA"), una Compaiifa
poseida en un 100% por el Gobierno Panameiio, una tarifa regulada por la conexion y uso del sistema de
transmisién. ETESA es responsable de expandir y mejorar el sistema de transmision, para cumplir con los
requerimientos de crecimiento de la demanda y estabilidad del sisterna. La tarifa actual de transmision,
cuyo vencimiento era el 30 de junio de 2013, se encuentra en revision por lo que se mantiene vigente hasta
que ETESA y la ASEP determinen la nueva tarifa para los proximos cuatro afios.

0



Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A))

Notas a los estados financieros
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(En balboas)

2.7

2.10

Impuiestos sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende tanto el impuesto corriente, como el impuesto diferido. El
impuesto sobre la renta corriente se reficre al impuesto estimado por pagar sobre los ingresos gravables del
afio, utilizando la tasa vigente a la fecha de los balances. El impuesto sobre la renta diferido se reconoce
por los efectos de las diferencias temporales resultantes entre la base financiera y fiscal de los activos y
pasivos.

El impuesto sobre la renta diferido es contabilizado bajo ¢l método de activos y pasivos tal como lo
prescribe el ASC 740, “Impuesto sobre la Renta™. El impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo, son
reconocidos por las consecuencias impositivas futuras atribuibles a diferencias entre los valores de los
activos y pasivos presentados en los estados financieros y su respectiva base de impuesto. Ll impuesto
sobre la renta diferido activo y pasivo se mide con base en la aplicacion de la tasa impositiva establecida
para las utilidades pravables en los afios en los cuales se espera que estas diferencias temporales sean
recuperadas o pagadas. El efecto en el impuesto diferido activo y pasivo producto de un cambioc en la tasa
de impuesto es reconocido en el estado de resultado en el periodo en que entra en vigencia el cambio. Una
reserva de valuacion es registrada para reducir el valor de los activos por impuestos diferidos en los cuales
exisla la probabilidad de que sus beneficios fiscales no puedan ser realizados totalmente.

Depositos de clientes

La Compafifa requiere que los clientes cfectiien un depdsito como garantia por el pago dc la energia
consummida, de acuerdo con la regulacion vigente emitida por la ASEP. La Compaifiia paga semestralmente
intereses por el tiempo transcurrido a los efientes que mantienen depdsitos en base a la tasa de interés anual
promedio sobre depdsitos a plazo fijo en el pais para los seis meses anteriores.

La ASEP emitio las Resoluciones AN-411-Elec (16 de noviembre de 2006) enmendada por la Resolucion
AN-3473-Elec (7 de mayo de 2010), las cuales establecen que en aquellos casos que el cliente mantenga un
buen historial de pago, es decir; que el cliente no se haya atrasado en sus pagos mas de tres veces dentro de
un periedo de doce meses, ¢l depdsito deberd ser reembolsado al cliente. La Compaiia clasifica los
depdsitos de clientes que no cumplen con la condicion de buen historial como pasivo no circulante.

Contingencias

En el curso normal de operaciones, la Compaiifa esta sujeta a acciones regulatorias, procesos y demandas
relacionadas con temas de medio ambiente, impuestos u otros asuntos legales. La Compaiiia establece
reservas contables por las contingencias potenciales cuando éstas se consideran probables y se pueden
estimar razonablemente. (Véase Nota 18)

Prima de antigiiedad y fondo de cesantia

De acuerdo al Codigo de Trabajo de la Republica de Panama, a la terminacion de todo contratn per tiempo
indefinido, cualguiera que sea la causa, el trabajador tiene derecho a una prima de antigitedad a razon de
una semana de salario por cada afio de trabajo, desde el inicio de la relacién de trabajo. la prima de
antipiledad representa el 1.92% de los salarios pagados y se presenta dentro del rubro de otros pasivos
acumulados del balance general.

il Codige de Trabajo, modificade mediante la Ley No.44 del 12 de agosto de 1995, especifica que los
empleadores estableceran un fondo de cesantia para cubrir la prima de antigiiedad y la indemnizacién por
despido injustificado o renuncia justificada. La Compaiiia mantiene un fideicomiso a través de una entidad
autorizada Progreso, S. A., que actia como fiduciario para asegurar el pasivo por fondo de cesantia. Este
fondo se reporta en el balance general como “Fondo de Cesantia”.
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Partes relacionadas

Como resultado de la reestructuracién del sector eléctrico de Panama, tres compafiias de distribucion,
cuatro compafiias generadoras y una compafifa transmisora fueron creadas. El Gobierno panamefio retuvo
aproximadamente un cincuenta y un por ciente (51%) de participacién en las compafifas generadoras
hidraulicas y un cuarenta y nueve por ciento (49%) en las compafias generadoras termo eléctricas y
compafiias distribuidoras y, un cien por ciento (100%) en la compaitia transmisora. El Gobierno panameiio
posee el 48.25% de las acciones de la Compaiiia y los ex-empleados del IRHE el 0.43%.

En el curso normal de operaciones, la Compaiiia compra energia eléctrica a las compaitias generadoras y a
otras empresas distribuidoras, vende energia eléctrica a instituciones del Gobierno y realiza pagos a la
compaififa de transmisién. La Compailia reconoce estas transacciones como transacciones realizadas con
partes relacionadas.

Actividad regulada

[La Compaiifa esta sujeta a la regulacién por parte de la ASEP. Esta Entidad es la encargada de regular y
establecer las tarifas finales que la Compaiiia factura a sus clientes. La Compafiia mantiene sus registros
contables de acuerdo con el Sistema Uniforme de Cuentas establecido por la ASEP para las empresas
eléctricas,

La Compaiiia estd sujeta a lo establecido en el pronunciamiento ASC 980 “Operaciones Reguladas”. Los
activos regulados representan ingresos futuros probables asociados con ciertos costos que se esperan sean
recuperados de los clientes a través del proceso de la tarifa. Lus pasivos regulados representan probables
reducciones en ingresos futuros asociados con importes que se esperan sean acreditados a los clientes a
través del proceso tarifario.

Los activos y pasivos regulados que se presentan en cl balance general de la Compaiia al 31 de diciembre,
se relacionan con lo siguiente:

2013 2012 Nota
Activo {pasivo) regulatorio 4,185,753 {1,865,247) Vernota 16
Impuesto sobre la renta diferido - (pasivo) activo (1,255,726) 559,574  Vernota 10
2,930,027 {1,305,673)

En el evento que una parte de las operaciones de la Compadifa no tenga que seguir aplicando las
provisiones del ASC 980, la Compafiia requeriria dar de baja los activos y pasivos regulados relacionados
que especilicamente no seran recuperados a través de las tarifas. En adicion, la Compaiifa requeriria
determinar si existe algin deterioro de los otros activos, incluyendo propiedad, planta y equipo, los cuales
de existir deterioro deben ser dados de baja a su valor de mercado.
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2.15

Reconocimienio de ingresos
Venta de energia

[.a Compafiia reconoce los ingresos por venta de energia, cuando la energia es entregada y consumida por
los clientes. La Compaiiia factura a los clientes en base a la lectura de los medidores, la cual se realiza
sobre una base sistematica a través del mes. La tarifa utilizada para facturar a los clientes incluye el
componente de costo de energia y de distribucion. El componente de costo de energia opera como un
traspaso “pass-through” y considera la energia comprada y los cargos de transmisién; mientras que, el
componente de distribucion es fijado por 1a ASEP para permitir a las empresas distribuidoras el recuperar
fos costos de operacidn, los gastos de mantenimiento, administracion y comercializacion, depreciacion, la
pérdida estandar de energia y ademds, el obtener un retorno razonable de la inversion realizada. El
componente de costo de energia es ajustado cada seis meses para reflejar las fluctuaciones en el costo de
energia mientras que, los compoenentes de distribucién son ajustados basados en el indice del precio al
consumidar,

L.a Compaiiia reconoce como ingreso la venta de energia consumida por los clientes que aun no ha sido
facturada. Se registra como energia suministrada no facturada como parte de las cuentas por cobrar
clientes en el balance general, ¢l cual es calculado en base al promedio real diario de encrgia y las tarifas
aplicables a los clientes de la Compaiiia.

Otros ingresos

La Compafiia reconoce los cargos por conexién y reconexion, alquiler de postes, cargos por peaje cuando
el servicio es provisto. Estos carpos se presentan como otros ingresos operativos en el estado de resultado.

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerde con las Normas de Contabilidad Generalmente
Aceptadas en los Estados Unidos de América requiere que la Administracion realice estimaciones y
supuestos que afectan los importes reportados en activos, pasivos, revelaciones de activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros, y los importes reportados como ingresos y gastos durante
los periodos reportados. Las estimaciones y supuestos utilizados estan basados en la evaluacidn realizada
por la Administracion de los hechos relevantes y circunstancias. Los resultados actuales podrian diferir de
estas estimaciones. Las estimaciones mas relevantes incluyen, pero no estdn limitadas, a las vidas ttiles
estimadas para la depreciacion y amortizacién, estimacion para cuentas malas, estimacién de {lujo de
efectivo futuros asociados eon el deterioro de activos, pérdidas por contingencia, recuperacion o
reembolso del activo (pasivo) regulatorio e ingreso no facturado.

Intangible neto

Los intangibles de la Compatfiia consisten en: 1) costos de desarrollo y licencias en aplicaciones obtenidas
para uso interno los cuales se amortizan utilizando el método de linea recta en base a una vida (til de hasta
L5 afios; i) las compensaciones ¢ indemnizaciones que paga para la constitucion de servidumbres
requeridas para el paso de su red de distribucién. Lstas servidumbres se constituyen de cardeter
permanente por lo que la Compaiiia clasifica estos activos como de vida atil indefinida por lo cual no se
amortizan.
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Concentracion del riesgo de crédito

[.a Compaiiia se¢ dedica exclusivamente a la distribucion y comercializacién de la energia eléctrica a los
clientes localizados en su zona de concesion. La Compafiia no cree que exista un riesgo de pérdida
significative, como consecuencia de la concentracion de crédito, dado que una gran cantidad de sus clientes
que componen la cartera se encuentran dispersos geograficamente. Ademas, la Compafia considera que su
riesgo potencial de crédito estd cubierto adecuadamente por la provision para cuentas de cobro dudosc.

Medio ambiente

i.a Compaiifa estd sujeta a una serie de leyes y regulaciones relacionadas con el medio ambiente, salud y
seguridad. En julio de 1998, el Gobierno Panamefio sanciond una Ley creande una institucion para la
proteccion del medio ambiente (Autoridad Nacional del Medio Ambiente “ANAM™) y establecié nuevas
reglas para la proteccion del medio ambiente, que tienen un efecto en las operaciones de la Compaiifa. El
incumplimiento a las normas, leyes y regulaciones aplicables a la proteccidn del medio ambiente, podria
representar para la Compafiia, el tener que realizar inversiones adicionales o pudicse afectar adversamente los
resultados financieros.  Las provisiones por temas relacionados con el medio ambiente son registradas
cuando es probable que una obligacién haya sido incurrida y el importe pueda ser razonablemente estimado
basado en la regulacion vigente. Estas son ajustadas peridodicamente como resultado de nuevas evaluaciones
y esfuerzos de remediacion realizadas o, como resultado de la disponibilidad de informacion técnica y legal
adicional. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Compafiia ha determinado que no existen incumplimientos
de normas y regulaciones que la obliguen a establecer una provision por dafios o remediaciones al medio
ambiente y dado que la empresa solo provee el servicio de distribucion de energia considera que de ser
requerido establecer un pasivo por obligaciones de disposicion de activos con riesgos para el medio
ambiente, esta seria inmaterial.

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

Nuevos pronunciamicntos contables

La Compaiiia adopté o adoptard, los recientes pronunciamientos contables listados a continuacion, de ser
aplicables, segiin su respectiva fecha efectiva.

En octubre de 2012, el FASB emitio la Actualizacion de Pronunciamiento Contable 2012-04 (ASU 2012-04)
“Correcciones Téenicas y Mejoras”. Esta actualizacion clarifica ta Codificacion, corrige aplicaciones de [as
guias, realiza mejoras leves a la Codificacion las cuales no se esperan que tengan efectos significativos en la
priactica contable actual o cree algin costo administrativo significativo a la mayoria de las entidades.
Adicionalmente, las enmiendas hardn que la Codificacion sea mds facil de entender y la guia de medicion del
valor razonable sea mds sencilla de aplicar al eliminar inconsistencias y al proveer aclaraciones necesarias.
Esta enmienda estd dividida en dos secciones: Correcciones Téenicas y Mejoras (Seccion “A”) y Enmiendas
Relacionadas a la Medicion de! Valor Razonable (Scccion “B”). Las reformas en la Seccion “A™ han sido
categorizadas de la siguiente manera: 1) Enmiendas de la literatura fuente, se originaron por las diferencias
entre ¢stas y la Codificacion; 2) Clarificaciones en las guias y correcciones de refereneias, las cuales proveen
aclaraciones a través de actualizaciones en la escritura, correcciones de referencias o una combinacion de
ambas; y 3) Guia de Relocalizacion, principalmente mueve las guias de su actual localizacion en la
Codificaciéon a un lugar mas adecuado. Las enmiendas en la Seeeion “B™ pretenden conformar la
terminologia y aclarar ciertas gufas en varios Topicos de la Codificacion para que se refleje totalmente la
medicion del valor razonable y los requerimientos de revelaciones al Tépico 820. [Esta actualizacion es
efectiva para empresas pablicas, para periodos fiscales que inicien después del 15 de diciembre de 2012 y
para empresas no publicas, para periodos fiscales que inicien después del 15 de diciembre de 2013, lLa
adopcion de esta norma no ha tenido un impacto en los estados financieros de la Compaiiia.
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En febrero de 2013, el FASB emitid la Actualizacion de Pronunciamiento Contable 2013-02 (ASU 2013-02)
“Presentacidn de Montos Reclasificados de Otras Ganancias Integrales”. Esta actualizacion requiere que las
entidades presenten, ya sea en el estado de resultado o en las notas a los estados financicros, cantidades
significativas que hayan sido reclasificadas de las otras ganancias integrates, pero solo si es requerida por los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Estados Unidos (US GAAP), que el monto sea
reclasificado completamente a la ganancia neta en el mismo periodo que se esta reportando. Para los otros
montos, que ne es requerido su reclasificacion bajo US GAAP, la entidad debe hacer referencia cruzada a
otras revelaciones requeridas bajo las normas norteamericanas, para tener detalle adicional sobre dichas
cifras. Esta actualizacion es efectiva, de manera prospectiva, para empresas piiblicas para periodos fiscales
que inicien después del 15 de diciembre de 2012 y para empresas no piblicas, para periodos fiscales que
inicien después del 15 de diciembre de 2013. Es permitida la adopcién anticipada. La adopcidn de esta
norma no ha tenido un impacte en los estados financieros de la Compaiiia.

Cuentas por cobrar - clientes y otras, neto

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 las coentas por cobrar — clientes y otras, neto se presentan a continuacion:

Diciembre 31, Diciembre 31,
2013 2012
Clientes 68,552,619 55,921,774
Gobierno y entidades municipales (Nota 14) 18,766,254 10,327,149
87,318,873 66,248,923
Energia suministrada no facturada 9,872,600 10,227,530
Subsidio del Gobierno (Nota 14) - 24,904,524
Otras 3,063,529 2,283,281
100,255,002 103,664,258
Provision para cuentas de cobro dedoso (11,627,441) (9.515,951)
Total 88,627,561 94,148,307

El total de la cuenta por cobrar - clientes para el 2012 incluye saldos adeudados por subsidios que otorga el
Estado a los clientes a través del Fondo de Estabilizacion Tarifaria (FET) y del Fondo de Compensacion
Energética (FACE) por B/.5,075,438 y 13/.19,829,086, respectivamente que se presentan en la Nota como
Subsidio del Gobierno. El FET se le otorga a clientes con un consume menor a los 500 KWh por mes y se
otorgan también cuando el Gobierno acuerda subsidiar los ajustes tarifarios.

El FACE se crea a través de la Resoluciéon de Gabinete No.174 de 8 de noviembre de 2011, la cual aprobo la
constitucion de un Contrato de Fideicomiso para la constitucion de este fondo el cual tiene como objetivo
compensar a las empresas distribuidoras de energia eléctrica por los montos dejados de percibir a través de la
actualizacién de las tarifas eléctricas debido al compromise adquirido por el Estado de mitigar el traspaso de
la inflacion importada al pais mediante los incrementos en los precios de los combustibles. El Contrato de
Fideicomiso prevé que en los periodos en los cuales las larifas presentadas por las empresas distribuidoras de
enerpgfa eléctrica y verificadas por la ASEP resulten superiores a la tarifa vigente aplicada a los clientes del
semestre anterior, se utilizara el FACE para compensar ¢sos auinentos, en el caso contrario, la diferencia sera
devuelta al FACE para compensar los desembolsos realizados durante los periodos tarifarios anteriores. El
26 de junio de 2012 el Consejoe de Gabinete emitio la Resolucion No.64 en la que se aprueba que el Estado
compense a las empresas distribuidoras de la energia eléctrica por los montos dejados de percibir a través de
las actualizaciones tarifarias semestrales y mensuales (parciales) de energia eléctrica, mediante pagos del
FACE.
4=



Elektra Noreste, S.A.
(Propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
{En baiboas)

Para el primer semestre del 2012 la Compaiifa remitio a la ASEP el balance de la compensacion requerida
por los montos dejados de percibir a través de la actualizacién de las tarifas eléctricas correspondiente al
primer semestre de 2012 conforme a la facturacion real por la suma de B/.46,950,634. El 25 de julio de 2012
mediante la Resolucion No.5463 la ASEP reconocio la totalidad de dicho monto como ingresos dejados de
percibir y se notificé a la Empresa de Traosmisién Eléctrica, S. A. (ETESA) y a Elektra Noreste, S. A. el
monto a transferir en concepto de esta compensacion tarifaria.

El 22 de agosto de 2012 la ASEP emitid la Resolucion No.5532 en la que se establece que para ¢l segundo
semestre del 2012 se aplicaria la tarifa vigente del primer semestre de 2012, incrementada en 1.25% para los
clientes con Tarifa de Baja Tension Simple (BTS) y en 10% para el reste de las tarifas y los montos dejados
de percibir a través de la actualizacion tarifaria semestral serdn compensados a fas empresas de distribucién
con un aporte del Estado, seg(n lo establecido en la Resolucion de Gabinete No.64 de 2012.

Mediante la Reselucion No.5917 de 28 de enero de 2013, [a ASEP notificé a la Compaiiia que se le debe
transferir la suma de B/.19,829,086 por compensacion de ingresos dejados de percibir a través de la
actualizacién tarifaria conforme a la facturacion real por la suma de B/.27,151,488 correspondientes al
segundo semestre del 2012, neto de B/.7,322,402 en saldos créditos del Cargo por Variacion de Combustible
correspondientes al periodo entre julio a dicieinbre del 2012.

Al 31 de diciembre de 2013, la Compaiiia cargd contra la provision para cuentas de cobro dudoso la suma de

B/.54,642 (2012: B/.500,000) y recuperé saldos de cuentas previamente dadas de baja por la suma de
B/.349,945 (2012: B/.330,203).
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Fi Propiedad, planta y equipo, neto

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la propiedad, planta y equipo son los siguientes:

2013 2012
Postes, torres y accesorios 96,731,866 91,689,107
Transformadores 56,314,376 51,563,186
Ductos y conductores subterraneos 84 595817 71,116,800
Servicios de consumidores 32.349.097 31,754,881
Conductores aéreos y accesorios 42,755,924 34,165,114
Equipo de subestaciones 56,768,116 55,110,776
Medidores de consumidores 35,819,733 33,308,614
Edificios y mejoras 16,618,673 14,936,273
Equipo de alumbrado pablico 14,489,967 14,018,291
Equipo de transporte y comunicacion 5,819,335 5,443,414
Mobiliario y equipo de oficina 8,132,178 0,526,663
Otros 7,688,299 6,565,646

458,083,381 419,198,765
Menos: depreciacion y amortizacion acumuladas (174,797,759 (166,468,847

283,285,622 252,729918
Construcciones en proceso 48,992,803 46,107,863
Terrenos 7,739,930 6,867,785
Total 340,018,355 305,705,566

Al 31 de diciembre de 2013, la Compafiia incurrio en pérdidas por la suma de B/.582,235 (2012:
B/.776,053), producto de descartes de activos fijos. Estas pérdidas se presentan en el estado de resultado en
el renglén de pérdida por descarte de activo fijo. Al 31 de diciembre de 2013, la Compafiia capitalizd
intereses por B/.1,349,555 (2012: B/.1,114,056). (Véase nota 17)

Al 31 de diciembre de 2013, ¢l pasto de depreciacion sobre la propiedad, planta y equipo fue de
B/17.819,399 (2012: B/.15,750,280).
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8. Intangible, neto

Los activos intangibles que mantiene la Compaiiia comprenden intangibles de vida indefinida v de vidas
finitas los cuales se amortizan sobre su vida 0til estimada. Ll detalle de estos se presenta a continuacion:

2013 2012
Intangibles de vida finita:
Costos de desarroilo y licencia 13,095,149 11,493,410
Amortizacion acumulada (6,473,075) (5,038,460)
6,622,074 6,454,950
Intangibles de vida indefinida:
Servidumbre 1,037,573 1,047,368
Intangible, neto 7,659,647 7.502,318

Al 31 de diciembre de 2013 el gasto de amortizacion para los intangibles fue de B/.1,444,364 (2012:
B/.1,135,682).

A continuacion la amortizacion de los activos intangibles para el periodo comprendido entre el 31 de
diciembre de 2014 al 2018:

2014 2015 2016 2017 2018

Amortizacion estimada 1,853,983 967,972 704,408 515,647 450,508

A
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(En balboas)

Cuentas por pagar

Generacion y transmision - Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, las cuentas por pagar a las compafiias

generadoras y de transmision se detallan como sigue:

2013 2012
Partes no relacionadas
Inversiones v Desarrollo Balboa, S.A. - 353,265
Panam Generating Ltd. 14,848,554 14,185,917
Pedregal Power Company 1,350,759 723,528
Térmica del Caribe, S.A. 6,289,429 5,795,229
Sistema de Generacion, S.A. 3,726,458 3,591,372
Gengeradora del Atlantico, S.A. 4,307,660 2,822 808
Alternegy, S.A. 2,501,464 1,198,779
Bontex, S.A. 541,608 501,011
Otros 4,528,543 2,588,276

38,294,475 31,760,185
Partes relacionadas
AES Panamd, S.A. 4,784,677 7,787,849
Autoridad del Canal de Panama 2,786,460 3,473,123
Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste, S. A. 151,498 62,979
Empresa de Distribucidn Eléctrica Chiriqui, S. A. 550 7
Empresa de Generacidn Eléctrica Bahia [as Minas Corp. 13,711,866 12,060,284
Empresa de Generacidn Eléctrica 1,258,658 -
ENEL Fortuna, S.A, 13,387,332 6,762,731
Energia y Servicios de Panama, S.A. 842,726 736,476
Empresa de Transmision Eiéctrica, S.A. 1,928,938 1,700,930

38,852,705 32,584,379
Total 77,147,180 64,344,564

Proveedores - Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, las cuentas por pagar a los proveedores se detallan como

sigue:
2013 2012

Contratos de construccion 373,716 228,990
Mantenimiento y reparacion 5,310,058 6,301,937
Inventario ¥y materiales 3,350,100 3,561,587
Servicios técnicos y profesionales 1,461,292 1,789,920
Otros 3,666,636 4,593,324
Total 14,161,802 16,475,758
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10.

Impuesto sobre la renta

La provisidn para ¢l impuesto sobre la renta es determinada en base al ingreso financiero antes del impuesto
sobre la renta, ajustado por los ingresos no gravables y los gastos no deducibles, si los hubiere. La tasa
reglamentaria del impuesto sobre la renta es del 30%.

La diferencia entre la provision para impuesto sobre la renta para los afios terminados en diciembre de 2013 y
2012 y el impuesto calculado usando la tasa promulgada estatutaria de impuesto de 30% para ingreso antes
del impuesto sobre la renta reportado en los estados financieros es atribuible a lo siguiente:

2013 2012

Impuesto sobre la renta:
Calculo a la tasa estatuaria 15,206,687 15,153,902
Disminucién del impuesto sobre la renta debido a

ingresos no gravables {272,242) (34,478)
Aumento en impuesto sobre la renta debido a

gastos no deducibles 18,033 115,599
Ajuste al impuesto sobre la renta del afio anterior 3,206 155
Total de impuesto sobre la renta 14,955,684 15,235,178

El impuesto sobre la renta diferido active y pasivo resultante de diferencias temporales que serdn reconocidas
en periedos futuros, se detallan a continuacidn:

2013 2012

Impuesto sobre la renta diferido active corriente:
Provisidn para cuentas de cobro dudoso 936,687 649,149
Pasivo regulatorio (Nota 2) - 559,574
Oftras 525603 310,697
Total de impuesto sobre la renta diferido activo 1,462,290 1,519,420
[mpuesto sobre la renta diferido pasivo corriente -
Subsidio del gobiermo (404,400} -
Activo regulatorio (Nota 2) 1,255,726y -
Total de impuesto sobre la renta diferido pasive {1,660,126) -
Impuesto sobre la renta diferido (pasivo) activo corriente, neto {197,836) 1,519,420
Impuesto sobre la renta diferido activo no corriente:

Provision para contingencias 38,892 23,582
Impuesto sobre la renta diferido pasivo, no corriente:

Fondo de cesantia (221,944) (189,649

Gasto de depreciacién aplicable a perfodos futuros (2,246,226) (2,382,964)
Impuesto sobre la renta diferido pasivo, no corriente, neto {2,429.278) (2,549,031)
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Il.

De acuerdo con las regulaciones, las declaraciones de impuesto sobre la renta de las comparifas constituidas
en la Repiblica de Panama4 estdn sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres daltimos afios. Los
afios iniciados a partir del 2011 estdn sujetos a examen por las autoridades fiscales aunque actuaimente no
estd programado o en proceso un examen fiscal. Los aifos anteriores al 2011 se consideran periodos
cerrados.

De acuerdo al ASC 740, “lmpuesto sobre la Renta” se requicere que la Compaiiia reconozcea los efectos sobre
los estados financicros de las posiciones fiscales si cumplen con fa limitante de que “sea mas probable que
no”, Al evaluar las partidas relacionadas con esta limitante, la Compaflia debe evaluar si cada posicién fiscal
puede mantenerse con base solamente en sus méritos téenicos en el caso de una inspeccién por parte de la
autoridad tributaria. La interpretacion requiere que la Compafia establezca pasivos para reflejar la porcion
de estas posiciones que no puedan ser concluidas como que “sea mdas probable que no™ de ser realizadas
frente a su ultima instancia de liquidacion final. Se hace referencia a las mismas como pasivos para
beneficios fiscales no reconocidos bajo ASC 740. Al adoptar esta interpretacién, la Compafiia identificé y
evalué cualesquiera posiciones tributarias inciertas potenciales y concluyé que no existen posiciones
tributarias inciertas que requicran reconocimiento en los estados financieros. La Administracion espera que
las autoridades tributarias permitan eslas posiciones de ser inspeccionadas; y tienc un alto nivel de confianza
en los méritos técnicos de estas posiciones. Consecuentemente, la Administracion espera que el monto total
de la posicion fiscal sea finalmente realizada en los estados financieros.

Crédito fiscal por inversion

Durante el afio 2001, la Compaiiia recibid un crédito fiscal por inversion por la suma de B/.13,673,745, el
cual fue otorgade por et Gobierno Panameiio de acuerdo a una ley de incentivo que promovia las inversiones
en infraestructuras para ampliar la red de distribucion de energia eléctrica. El crédito fiscal puede ser
aplicado como una disminucion hasta un 25% sobre €l impuesto sobre la renta causado en el periodo fiscal,
hasta que el 100% de! crédito fiscal sea consumido en afios futuros. La Compaiiia ha estado utilizando este
creédito fiscal en el transcurso de los afios. La totalidad de este crédito ya ba sido utilizado.

Debido al beneficio fiscal recibido, no le es permitido a la Compaiiia reconocer como deducible, el gasto de
depreciacién correspondiente a la inversion en infraestructura por la suma de B/. 13,673,745, cuyo efecto total
fiscal serda de B/.4,102,123.

Depositos de clientes

El movimiento de la cuenta de depdsitos de clientes, se presenta a continuacion:

2013 2012
Saldo inicial 6,512,464 6,288,703
Depdsitos recibidos de clientes 2,089,532 2,240,208
Intereses acumulados 143,325 128,752
Depésitos devuetos a los clientes (1,903,973) (2,023,348)
Intereses pagados (142,818) (121,851)
Saldo final 6,698,530 6,512,464
Percidn circulante 2,133,020 2,029.216
Porcidn a largo plazo 4,565,510 4,483,248
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12.

Deuda

La Compafifa mantiene contratos para facilidades de lineas de crédito con The Bank of Nova Scotia, Banco
General, 8. A., HSBC Bank (Panamd), S. A., Banco Panam4, S. A. y Banco Nacional de Panama con un
valor total de lineas de crédito al 31 de diciembre de 2013 de B/.125,000,600 (2012 B/.135,500,000), con
tasas de interés anuales de LIBOR entre uno (1} a tres (3) o seis (6) meses , mas un margen entre 1.25% a
2.5%. Las lineas de crédito no estdn sujetas a garantias y estan disponibles por un periodo maximo de un
aflo. La tasa minima de estos acuerdos rotativos cstd entre 2% y 4.125%. La Compafiia utiliza estas
facilidades de crédito segiin la necesidad de capital de trabajo u otras neccsidades. Estas facilidades de
crédito tienen un orden de prelacién “pari passu” con otras obligaciones “senior” no garantizadas y no
subordinadas de la Compaifiia. Las lineas de crédito incluyen entre otras provisiones un indicador de
cobertura de deuda el cual establece un limite de endeudamiento que no supere 3.25 de su EBITDA.

Deuda a largo plazo

El saldo de la deuda a largo plaze se detalla a continuacion:

2013 2012

Documentos por pagar largo plazo:
Bonos preferentes con vencimiento en 2021 100,000,000 100,000,000
Bonos corporativos con vencimiento en 2018 20,000,000 20,000,000
Bonos preferentes con vencimiento en 2027 §0,000,000 80,000,000
Menos: Costo de emision de deuda (3,234,034) (3,132,221)

Descuento en notas (551,198) (603,816)
Deuda a largo plazo 196,214,768 196,263,963

Bonos preferentes 2021

La Compaiiia tiene bonos por pagar segin el Contrato de Emisién (“Senior Notes”) por un total de
B3/.100,000,000, los cuales presentan el saldo de B/.99,448,802, neto de B/.5531,198 de descuento no
amortizado al 31 de diciembre de 2013. Los bonos tienen un interés (ijo de 7.6%, pagaderos semestralmente,
con vencimiento en el 2021. El pago a capital se realiza al vencimiento. Los bonos no estin garantizados y
no estan subordinados. La Compafiia puede redimir los bonos, en parte o en su totalidad, en cualquier
momento antes de su vencimiento siempre y cuando cumplan con ciertas condiciones que incluye el pago de
una prima. Las obligaciones incluyen entre otras provisiones un indicador de cobertura de deuda el cual
establece un limite de endeudamiento que no supere 3.25 veces de su EBITDA.

En la ocurrencia de un evento de incumplimiento en los términos y condiciones del Contrato de Emisién, el
Fiduciario, a pedido de los tenedores de los bonos que mantengan no menos del 25% en monto principal y
previsto que dicho evento de incumplimicnto se mantiene, declarard todos les beonos inmediatamente
vencidos y pagaderos.
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Bonos corporativos 2018

El 20 de octubre de 2008, en una oferta pablica, la Cumpaiiia ofrecié bonos corporativos “Bonos”™ por un
valor nominal de B/.40,000,000 no garantizados y no subordinados con fecha de vencimiento el 20 de
octubre de 2018. En dicha fecha, se suscribieron y emitieron B/.20,000,000 con Banco General, S. A,
correspondientes a dichos Bonos. Los Bonos tienen un orden de prelacién “pari passu” con otras
obligaciones no garantizadas y no subordinadas de la Compatfiia. Los Bonos devengarin una tasa de interés
de LIBOR mas 2.375% anual, pagaderos trimestralmente. LEl pago a capital sc realiza en la fecha de
vencimiento. El producto de la oferta de los Bonos fue utilizado para inversiones de capital corriente y
futuras y para propositos corporativos pgenerales. Los Bonos estdn sujetos a términos y condiciones
adicionales sujeto a esta transaccion. Las obligaciones incluyen indicadores de cobertura de deuda y otras
provisiones. la Compafifa puede redimir los Bonos, en parte o completamente, al tercer aniversario desde la
fecha de oferta.

En caso de incemplimiento a los términos del contrato que originen en una o mas causales de vencimiento
anticipado y estas no hubiesen sido subsanadas dentro del plazo estipulado, el agente administrativo podra,
en nombre y representacion de los tenedores registrados de los Bonos, expedir una declaracion de
vencimiento anticipado la cual serd comunicada a la Compafifa ¥ en cuya fecha de expedicion todos los
Bonos de la emisién se constituiran automaticamente en obligaciones de plazo vencido y se le solicitard a la
Compaiifa que aporte €l monto que sca necesario para cubrir el capital de los Bonos emitidos y en circulacion
y los intereses devengados por los mismnos, ya sean moraterios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos,
comisiones v otras sumas adeudadas por el Emisor.

Bonos preferentes 2027

Con fecha 6 de diciembre de 2012 la Compaiiia firmé un Acuerdo de Compra de Notas con un grupo de
inversionistas que en forma individual acordaron comprarle a la Comparfiia un total de B/.80,000,000 en
Bonos Preferentes (“Senior Notes”). Los bonos se pactaron con una tasa fija de 4.73% pagaderas
semestralmente, con vencimiento el 13 de diciembre de 2027 y serin emitidas de conformidad al Acuerdo de
Emisién (Indenture Agreement, por su traduccién al inglés) firmado entre la Compailfa y The Bank of New
York Mcllon en su calidad de agente fiduciaric con fecha del 11 de diciembre de 2012.

Con referencia al Acuerdo de Compra de Notas y al Acuerdo de Emision la Compafiia firmo el 13 de
diciembre de 2012 un Acuerdo de Financiamiento Puente donde la Compafiia acceda a emitir promesas de
pago libre de gravamenes (“Notas Puente” o “Bridge Notes”, por su traduccién al inglés) a la orden de cada
uno de los compradores por un total de B/.80,000,000. Por su lado, cada unc de los compradores acuerda
transferir los fondos respectivos correspondicntes a cada una de estas Notas Puente a la Compafiia. EI
Acuerdo establece que las Notas Puente devengaran un interés anual de 4.73% acumulables desde la fecha de
la transferencia de los fondos, con vencimiento el 1 de febrero de 2013 o en la fecha de terminacion del
Acuerdo de Financiamiento, lo que ocurra primero. El Acuerdo de Financiamiento puede finalizar por el
mutuo acuerdo de las partes o en caso de no darse la emision de los bonos preferentes. El Acuerdo de
Financiamiento requiere que la Compafifa mantenga y garantice que tiene capacidad de endeudamiento en
fondos disponibles bajo sus facilidades de lineas de crédito junto con sus equivalentes de efectivo por una
cantidad en exceso al monto a cancelar por la terminacién de este acuerdo.

El 17 de enero de 2013 se da el cierre del Acuerdo de Compras de Notas con lo cual se hace entrega de los
bonos preferentes a los compradores, siendo que en esa misma fecha se confirma por parte de la Compaiiia y
los compradores que se han cumplido, a satisfaccion, las condiciones del Acuerdo de Compra de Notas y se
libera a la Compaiiia de las obligaciones de pago bajo las Notas Puente y el Acuerdo de Financiamiento. El
page del precio suscrito bajo la emisién de los bonos preferentes debe satisfacerse con la cancelacion de las
Notas Puente y las obligaciones de pago establecidas en el Acuerdo de Financiamiento sin ningfin pago
adicienal por los compradores a la Compaiiia.
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Durante el tiempo del Acuerdo de Emisidn la Compafifa deberd cumplir con los términos de los convenins,
algunos de los cuales se indican a continuacion:

»  Prohibicion en otorgar gravamen sobre cualquiera de sus propiedades o activos de Ta Compaiifa o de sus
Subsidiarias.

+  No permitir que ninguna Subsidiaria, en una 0 varias transacciones consolide, fusione con o combine con
ninguna empresa o traspase, ceda o transfiera todos o sustancialmente todos sus bienes, activos o ingresos
a ninguna empresa {que no sea una Subsidiaria de la Compafiia) ni permita a ninguna empresa (que no
sea una Subsidiaria de ta Compafia) fusionarse con o en clla.

+  No permitir que el indice de Endeudamiento Total a EBITDA de los que al momento sean los mas
recientemente transcurridos cuatro trimestres fiscales exeeda un 3.50x. El Indice de Endeudamiento
Total a EBITDA podra exceder 3.50x durante un perfodo de Inversién Subvencionable o de Inversion de
Capital no mas de dos veces durante la vigencia de los Bonos, siempre que durante dicho periodo el
indice de Endeudamiento Total a EBITDA no exceda 4.0x.

Si la Compaiia incumple ¢l desempeiio u observacion de cualquiera de las clausulas o términos descritos
anteriormente el Fiduciario deberd, a peticién de Ins Titulares declarar la totalidad de los bonos
inmediatamente vencidos y pagaderos. Tras haberse vuelto los bonos inmediatamente vencidos y pagaderos
la Compaiifa deberd pagar al Fiduciaric un monto igual a la suma del monto de capital de los bonos en
circulacion, todos los intereses devengados al respecto, los montos adicionales y la suma de restitucion (el
“*Monto de Amortizaciéon para Lventos de [ncumplimiento™), calculado por la Compafia y notificado al
Fiduciario por escrito. A los efectos del monto de amortizacidn para eventos de incumplimiento, la “Suma
de Restitucion™ serd igual a la diferencia entre (i) la suma de (a} el valor actual del capital futuro y de los
flujos de caja por intereses de los bonos esperados (menos cualquier interés devengado), descontados en una
tasa anual igual al rendimiento de los bonos de tesoreria vigente en ese momento correspondiente mas
cercano a la vida media ponderada restante de los bonos calculada al momento del pago de la amortizacion
para eventos de incumplimiento y (b) 0.50% anual y (ii) el monto de capital de los bonos en circulacion,

Al 31 de diciembre de 2013, la Compaiifa amortizd costos de emision de deuda por la suma de B/.259,865
(2012: B/.180,653). Los costos de emisién estan siendo amortizados utilizando el método de interés efectivo
aplicado el periodo de la deuda.

Impuesto de dividendos y acciones en tesoreria

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2013, se declararon dividendos por B/.35,276,880 (2012:
B/.42,432,437).

Impuesto de dividendos

Los accionistas pagan un impuesto de dividendos del 10 por ciento (10%), el cual es retenido de los
dividendos que reciben. Si no se distribuyen dividendos, o la distribucidn total es menor del cuarenta por
eiento {40%) del ingreso neto gravable, un anticipe del impuesto sobre dividendos del cuatro por ciento sobre
la ganancia neta, debera ser pagado hasta llegado el momento de declarar dividendos sobre estas ganancias.
Esta tasa de cuatro por ciento {4%) se le denomina “Impuesto Complementario™ y ¢s considerado un adelanto
al impuesto de dividendos. El impuesto complementario pagado se registra y es presentadec como una
reduccion del patrimonio de los accionistas o como un aumento cuando se acredita debide a la presentacion
de la declaracion del impuesto de dividendos. Durante los periodos terminados el 31 de diciembre 2013, Ia
Compaiiia realizé pagos del impuesto complementario por la suma de B/.2,152,110 (2012: B/.506,016), y se
aereditd la suma de B/.1,411,075 (2012: B/.1,124,737) por adelanto en impuesto sobre dividendos.
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14,

Acciones ¢n tesoreria

En 1998, como consecuencia del proceso de privatizacion de ia industria de energia, ex empleados del
“IRHE", entidad propiedad del Lstado, tuvieron la opcién de compra, de una parte de las acciones comunes
de la Compaiiia. En el evento de que los empleados deseen la venta de las acciones previamente adquiridas,

ta Compaiiia ya no estd obligada a la recompra de dichas acciones.

Saldos y transacciones con partes relacionadas

En el curso normal del negocio, la Compaiiia compra electricidad de las generadoras y otras compaiiias de
distribucién, venden energia a instituciones gubernamentales y realiza pagos a la compaiiia de transmisién.
Estas transacciones son hechas bajo términos y condiciones de los acuerdos de compra de energia y de tarifas
de transmision divulgados en las Notas 2 y 16. Un resumen de los saldos y transacciones derivadas de la

compra y venta de energia con partes relacionadas se presentan a continuacién:

2013

Balances

Cuentas por cobrar {(clieates) - Gobierno (Nota 6) 18,766,254
Cuentas por cobrar (subsidio del gobierno) (Nota 6) -
Cuentas por pagar (subsidio del gobierno) 4,069,994
Cuentas por pagar {generacion y transmision) (Nota 9) 38,852,705
Transacciones

Venta de energia 58,518,197
Compra de energia 198,629,505
Costos de transmision 16,442,506

s

2012

10,327,149
24,904,524

32,584,379

114,553,765
195,237,639
12,499,959
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16.

Oftros ingresos

Otros ingresos estan compucstos de lo siguiente:

2013 2012
Cargos de conexién/reconexion 711,040 691,132
Alquiler de postes 3,698,018 3,669,293
Cargos de peaje 0,897,024 5.575.781
Otros ingresos 488,968 399,423
Total 11,795,650 10,335,629

Compra de energia y cargos de transmisién, neto

La Compafiia registré compras de cnergia y cargos de transmision come detallamos a continuacion:

2013 2012
Compra de energia 417,987,803 406,421,201
Cargos de transmision 16,719,699 12,791,865
Variacién activo {pasivo) regulatorio (6,051,000) 18,237,446
Total de compra de energia y cargos de transmision, neto 428,656,502 437,450,512

Actividad regulada

Los cambios derivados del incremento y/o disminucion sobre la recuperacion de estos costos de energia se
reflejan en el renglon de compras de energia y cargos de transmision, neto en el estado de resoltado. El
importe acumulado por cobrar/pagar se¢ presenta en la cuenta de active (pasivo) regulatorio en cl balance
general hasta tanto dicho importe sea facturado o devuelto a los clientes. El activo (pasivo) regulatorio
incluye seis meses con la informacidn actual del precio del combustible, y seis meses con informacién
estimada del precio del combustible.

En los altimos afios, el activo {pasivo) regulatorio no ha sidoe transferide en su totalidad a los clientes de la
Compaiiia a través de aumento en tarifa. E! monto no transferido a los clientes ha sido subsidiado por el
Estado Panamefio. Al 31 de diciembre de 2013 la cuenta de subsidio de gobierno refleja un saldo por pagar
de B/.4,069,994 (2012: sobsidio del gobierno por cobrar por B/.24,904,524, véase Nota 2).

Al 31 de diciembre de 2013, la Compaiia tiene registrado en libros activos regulatorios por la suma de
B/.4,185,753 (2012: pasivos regulatorios por B/.1,865,247), que se presenlan como “Activo o pasivo
regulatorio” en el balance general, como consecuencia de las variaciones acumuladas resultantes entre el
costo de la energia considerada en la tarifa eléctrica sobre el costo real de la energia adquirida. El activo
regulatorio incluye un saldo por cobrar de B/.875,308, acumulado durante el primer semestre del 2013 a ser
recuperado en la facturacion de los clientes en el ajuste de tarifa del primer semestre del 2014, y un saldo por
cobrar de B/.3,310,445 acumulado durante el segundo semestre del 2013 a ser recuperado en la facturacion
de los clientes en el ajuste de tarifa del segundn semestre del 2014.
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7.

Costo de intereses

La Compaifiia capitaliza la porcion de costos de intereses de las construcciones en proceso. A continuacion
un resumen de los costos en intereses incurridos:

2013 2012
Coslos de intereses capitalizados (Nota 7) 1,349,555 1,114,056
Costos de intereses cargados a gastos 11,062,254 R,282.478
Total de costos de intereses incurrido 12,411,809 9,396,534

Compromisos y contingencias
Compromisos

Las reglas de compra para el mercado de contratos, establecidas mediante Resolucion AN No. 991-Elec de
11 de julio de 2007 y sus modificaciones, establecen obligaciones minimas de contratacién a mediano y largo
plazo tanto en potencia como en energia a las empresas distribuidoras. La potencia debe contratarse hasta
cubrir la Demanda Maxima de Generacion de [a Compafiia y la energia debe contratarse en funcién a la
Energia Asociada Requerida. ETESA debera realizar los llamados a los Actos de Concurrencia para supliv
las necesidades de potencia y energia de los clientes finales de las empresas de distribucion eléctrica y
asegurar que con los llamados que gestione se dé cumplimiento a los niveles minimos de contratacion de las
empresas de distribucion eléctrica. La Compaiia celebra de manera rutinaria contratos de compra que tienen
diferentes requisitos de cantidad y duracion como parte de su obligacion de distribuir y vender electricidad a
sus clientes regulados. La Compaiiia debe recuperar los costos relacionados con estas obligaciones cn tarifas
futuras a los clientes. Ademads, todos los contratos de suministro de energia suscritos por la Compaiiia son
para eumplir con sus obligaciones de distribuir energia a [os clientes.

En cumplitnento con la Ley de Electricidad del afio 1997, la Compaiiia negocio la contratacion de compra de
energfa a largo plazo con las empresas generadoras, Esta contratacion cubre la mayor parte de la
contribucién de sus clientes regulados del total de la demanda pico de electricidad y trabaja para limitar
cualquier costo de energia asociada. Histdricamente, la Compafifa contrata anualmente entre 95% a 99%,
aproximadamente, del total de energia requerida a través de los contratos de compra de energia en el mercado
de contratos. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Compaiiia compré aproximadamente el 97%, de su
energia requerida a través de contratos de compra de energia en el mercado de contratos. Estos contratos de
compra incluyen tanto un cargo fijo basado en los requerimientos de capacidad de energia y un cargo variable
basado en la energia consumida. Estos contratos de compra de energia y capacidad califican dentro de las
excepeiones de contabilidad para instrumentos derivados dado que se enmarcan dentro de las condiciones
para compras normales y ventas normales de acuerdo a lo que prescribe el ASC BI5, “Derivados y
Coberturas”.

La Empresa de Transmisién Eléctrica, S. A. (ETESA) es la responsable de preparar las licitaciones para la
compra de energia por parte de las empresas de distribucién. lLas ofertas son recibidas, evaluadas y
adjudicadas por ETESA. Luego son asignadas a cada empresa de distribucion basadas en sus requerimientos.
[.as empresas de distribucion estan obligadas a firmar contratos basados en las ofertas adjudicadas.
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La Compaiiia tienc varias obligaciones contractuales incondicionales a largo plazo, relacionadas con la
compra de capacidad de energia. L.os importes incrementales de pagos requeridos para tales obligaciones, se
presentan a continuacion:

Obligaciones

Ano de pago

2014 106,091,931
2015 99,954,590
2016 93,074,409
2017 125,333,223
In lo sucesivo 1,530,583,280
Total 1,955,037,433

Al 31 de diciembre de 2013 la Compaiiia realizo erogaciones por B/.95,793,151 (2012: B/.88,319,247), en
contratos incondicionales a largo plazo, registrado bajo compra de energia y cargos de transmisidn, neto en el
estado de resultado.

La Compaiiia y el Sindicato de Trabajadores negocian cada cuatro aiios un Convenio Colectivo. El altimo
Convenio expir6 en el 2012 y ¢l 4 de enero de 2013 un nueve Convenio Colective fue firmado. Estos
Convenios no mantienen ni consideran compromisos materiales adicionales a los establecidos en las leyes
laborales.

Arrendamiento operativo

La Compaiiia firmé un acuerdo de arrendamiento operativo no revocable por siete afios, cuya vigencia inicid
en mayo del 2007, para el uso de las oficinas y facilidades operativas. En octubre 2013 se solicitd la
extension automdtica por tres afios adicionales al contrato de arrendamiento, quedando su vencimiento en
abril 2017. Al 31 de diciembre de 2013, los pagos minimos de alquiler requeridos por este arrendamiento no
revocable que inician o se mantienen por un periodo superior a un afio son:

Obligaciones
de pago
2014 542,248
2015 558,515
2016 575,271
2017 194,113
Total 1,870,147

Al 31 de dieiembre de 2013, el total de gastos de arrendamiento operativo fue de B/.1,829,835 (2012
B/.1,884 096).
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{En balboas)

Garantias

La Compaiija ha otorgado garantias limitadas a las compafiias gencradoras con el proposito de proveer
seguridad crediticia y cumplimiento de las obligaciones contraidas bajo los contratos de compra de energia.
Estas garantias no son registradas en el balance general, debido a que la Compaiiia considera que estd en
disposicion de cumplir con lo establecido en los contratos y que por lo tanto, no es probable que las garantias
sean requeridas. L.0s montos garantizados estan limitados en funcion de la capacidad de energia y consumo
de cnergia asociada estimada para un mes, y han sido establecidos para un periodo de doce meses con
renovaciones automaticas, siempre que ¢l contrato de compra de energia esté vigente. El monto agregado de
las garantias de cumplimiento asciende a la suma de B/.43,157,780. Ademds, la Compaiia ha emitido una
garantia a faver de la ASEP por la suma de 13/.15,000,000 en cumplimiento de la Clausula 53 del Contrato de
Concesidn.

La Compaiifa mantiene cartas de crédito por la suma de B/.3,887,597 a favor de ETESA, como garantia del
pago de los coslos de transmision y compra de energia en el mercado ocasional.

Contrato de concesion

La Compaiiia tiene derecho exclusivo para instalar, poseer y operar una red de distribucién de energia
eléctrica y suministrar energia al consumidor final exceptuando los prandes consumidores, actualmente
definidos como aquelles con demanda pico por sitio por encima de 100KW. Los grandes consumidores
pueden elegir comprar directamente a los generadores o en el mercado ocasional.

El contrato de concesion fue suscrito el 22 de octubre de 1998 con una vigencia de 15 afios. El 22 de octubre
de 2012 el Regulador emitié el aviso de convocatoria para el procesa competitive de libre concurrencia para
la venta del paquete mayoritario de las acciones de la Compafiia. El duefio actual, Panama Distribution
Group, S. A. (*PDG”), puede participar en este proceso y si su oferta es igual 0 mayor que la oferta mas alta
presentada por otros competidores, entonces conservara la propiedad del paquete mayoritario de las acciones.
Si por el contrario, otro competidor ofrece un precio mayor, entonces se le otorgard la propiedad a dicho
competidor y el precio ofrecido se le entregard al propietario actual de las acciones (“PDG”). En cualquier
€aso, se otorgara una nueva concesion por 15 afios sin pago alguno al Estado. El 15 de octubre de 2012 la
ASEP emitid la Resolucién No.5655 en la que establece que los propietarios actuales del Paquete
Mayoritario se encuentran precalilicados en su condicion de operadores actuales de la concesion. De acuerdo
al cronograma establecido por la ASEP, en junio de 2013, se lfevé a cabo la precalificacion de las empresas
interesadas. [l 9 de agosto de 2013 se verilico el acto de presentacion de ofertas en ¢l que PDG gand la
concesion por 15 afios mas. Dicho periodo de concesion comenzo el 22 de octubre de 2013,

El Contrato de Concesién establece disposiciones relacionadas con las obligaciones del Cencesionario en
materia de prestacion de servicio, se prohibe la separacion del paquete mayoritario de acciones, se obligan al
envio de informacion técnica y financiera de forma periddica a la ASEP, cumplimiento de estdndares
técnicos de calidad, (normas de calidad, normas de medicidn y regulaciones de operacion del CND), pago de
la tasa de eontrol, vigilancia y fiscalizacion de la ASEP, la cual no podra ser transferida a los usuarios a
traves de la tarifa.

Contingencias

Como resultado de asuntos originados en el curse ordinario del negocio, la Compaiiia estd o podria estar
envuelta en demandas por procesos tributarios, laborales, civiles y regulatorios ante varias Cortes, comisiones
regulatorias y agencias gubernamentales. La Compafiia reconoce una provision cuando es probable que un
pasivo se haya incurride y el monto de la pérdida asociada puede estimarse razonablemente. La Compaiifa
no es capaz de predecir ¢l resultado [inal de los distintos procesos judiciales, pero tras consideraciones sobre
estas provisiones no se espera que los resultados finales de estos procesos tengan un efecto importante en la
condicion financiera ni en sus resultados operaeionales.
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19.

Al 31 de diciembre de 2013, la Compafifa tiene registrados en fibros la suma de B/.129,640
(2012: B/.78,610), para cubrir posibles pérdidas que puedan darse producto de las reclamaciones dc terceros.
Estas reservas se presentan como “Provisién para Contingencias” en el balance general. A continuacién el
€aso mds representativo:

Litigios

La ASEP a través de la Resolucién AN Ne.3473-Elec de 7 de mayo de 2010, modificé la Resolucion JD-
5863 del 17 de febrero de 2006, que contiene el Titulo IV del régimen tarifario de distribucion y
comercializacién el cual segiin su Articule Ne.22, le faculta a la ASEP a revisar al final de cada periodo
tarifario, el ingreso méaximo permitide “IMP” aprobado versus los ingresos reales percibidos, a fin de
determinar si las variaciones se encuentran dentro de un margen razonable. Para esta revision, no se
consideraran las variaciones en las ventas, en la cantidad y/o tipo de clientes y/o en los costos de insumos, o
mano de obra, en forma diferente a lo reflejado por ¢l IPC de la Contraloria General de la Repablica. A pesar
de que el procedimiento para el calculo y ajuste de cualquier posible exceso aiin no se ha definido y
establecido por la ASEP, la posicién de la Administracién de la Compafiia es que al 31 de diciembre de 2013
no existe una pérdida por contingencia a ser registrada en los estadns financieros como consecuencia de esta
Resolucidn. Esta conclusion estd basada en: i) el resultado final de la apelacion, ain en proceso, de este

- Articulo, en la Corte Suprema de Justicia interpuesta por otra compaflia distribuidora; ii) en caso de que la

autoridad regulatoria apruebe la resolucidn de ajustar el exceso no razonable, la Compafiia tiene el derecho de
apelar a la Corte Suprema de Justicia, la cual es un cuerpo independiente y la tltima instancia que decidira
sobre este asunto en particular; iii) no existe un procedimiento escrito ni aprobado para calcular y ajustar lo
que podria ser considerado por el regulador como un exceso no razonable, por consiguiente cualquier calculo
seria sumamente subjetivo. Una resolucion no favorable en este sentido pudiera tener un impacto negativo
significativo en los estados financieros de la Compaiiia. A pesar de lo anterior, la Resolucién AN-3574-Elec
del 25 de junio de 2010, en la cual se aprueba el “ingreso maximo permitido” para el periodo tarifario de
julio 2010 a junio 2014 ne contiene ajustes refacionados con el periodo tarifarie anterior (julio 2006 a junio
2010).

Valor razonable de lus instrumentos financieros

Los valores razonables de los instrumentos financieros al 31 de diciembre de 2013 y 2012 estan basados en la
informacién disponible a la fecha del balance general. La Compaiiia no ticne conocimiento de ningin factor
que afecte significativamente los valores razonables estimados de los activos y pasivos financieros como el
efectivo, cuentas por cobrar - clientes, fondo de cesantia, cuentas por pagar, deuda a corto y largo plazo y
deposito de clientes. La Compaiiia utiliza los siguientes métodos y asunciones para estimar las revelaciones
del valor razonable de los instrumentos financieros:

Cuentas por cobrar - clientes, cuentas por pagar, deuda a corto plazo y deposito de clientes
El monto acumulado se aproxima al valor razonable debido al corto vencimiento de estos instrumentos.
Deuda a largo plazo

El valor razonable para la deuda a largo plazo de tasa fija que incluye las emisiones de bonos preferentes por
B/.100,000,000 y por B/.80,000,000 ha sido determinado con datos de entrada de nivel 1 que utiliza precios
cotizados en mercados activos para pasivos idénticos a los que la Compaiiia puede aeeeder en la fecha de
medicion. El valor razonable de la deuda a large plazo con tasa de interés variable para la emisién de los
bonos corpoerativos por B/.20,000,000 ha sido determinado con datos de entrada de nivel 3, utilizando una
metodologia de fujos de caja descontados con base a la informacion disponible del mercado. FEstas
estimaciones son subjetivas en naturaleza e involucra incertidumbres; en consecuencia, los resultados
actuales pueden ser diferentes de las estimaciones realizadas,
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El valor razonable estimado de los instrumentos lnancieros se detalla a continuacion:

2013 2012
Monto Valor Monto Valor
acumulado razonable acumulado razonahle
Deuda largo plazo 200,000,000 208,389,236 200,000,000 222,867,014

20.  Eventos subsecuentes
L.a Compaiiia evalud todos los eventos y transacciones que tomaron lugar entre la fecha del balance general y
la fecha en que los estados financieros fueron emitidos y determiné que no se requieren revelaciones
adicionales,
La Compaiiia ha iniciado su proceso de conversion y evaluacién de los ajestes e impactos tinancieros para la
adopcion de las Normas Enternacionales de Informacion Financiera para lo cual se ha determinado el afio
2013 como afio de transicion y para el 31 de diciembre de 2014 emitic so primer estado financiero de
canformidad con estas normas.

21.  Aprobacion de los estados financieros
Los estados financieros fueron aprobados por la Junta Directiva y autorizados para su emision el 21 de

febrero de 2014.

* & k ok ok %

=30 -



REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES

FORMULARIO [IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION

ANUAL

Afio terminado al 31 de dicicmbre de 2013

RAZON SOCIAL DEL EMISOR:

VALORES QUE HA REGISTRADO:

TELEFONO Y FAX DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR:

ELEKTRA NORESTE. S.A.

BONOS Al 7.60% CON VENCIMIENTO
EN EL ANO 2021. RES. No. CNV  156-06
DEL 29 DE JUNIO DE 2006 POR
B/.100.000.000

BONOS CORPORATIVOS CON TASA DE
INTERES LIBOR TRES (3) MESES ~
2.373%. RES. No. CNV 316-08 DEL 7 DL
OCTUBRE DL 2008 POR B/.40,000.000

BONOS CORPORATIVOS CON TASA DL
INTERES  ANUAL DE  4.73% CON
VENCIMIENTO EN EI. ANO 2027. RES.
No. SMV432-12 DI 20 DE DICIEMBRE
DE 2012 POR LA SUMA DL B/. 80.000.00

{507) 340-4603. FAX (507) 340-4785

COSTA DEL ESTE, BUSINESS PARK
TORRE OFESTE. PISO 3

PLAZA PANAMA 0833-00202
PANAMA., REP. DE PANAMA

DIRECCION DE CORREQ ELECTRONICO: cnsa(@ensa.com.pa

ENSD
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I PARTE

INFORMACION DE LA COMPANIA
Historia y Desarrollo

Elektra Noreste. S. A, (la Compania) es una socicdad anonima formada como
resultado de la privatizacion del Instituto de Reeursos Hidrdulicos y Electrificacion
(IRHE). l.a Compaifiia tue constituida mediante Escritura Piiblica No.143 de 19 de
cnero de 1998 e inicié operaciones en enero de 1998, El capital social autorizado de
la Compaiiia consisie en cincuenta millones (50,000.000} en acciones comunes sin
valor nominal. A la fecha, un 51% de las acciones comunes autorizadas y emitidas
de la Compaiiia. cstan a nombre de inversionistas privados. mientras que el Gobierno
Panamefio v los empleados de la Compafiia poseen un 48.25% y un 0.43%.
respectivamente. El resto de las acciones se mantienen como acciones en tesoreria.

La Compaiiia ticne la exclusividad para la distribucion y comercializacion de encrgia
eléctrica a clientes ubicados ¢n ¢l drea de concesion.

Las oficinas administrativas se cncuentran en: Costa del Este, Complejo Business
Park, Edificio Torre Oeste, Piso 3. La direccion postal es: Plaza Panama 0833-
00202, Rep. de Panama y cf teléfono es (507) 340-4603.

PPacto Social y Estatutos

[.a Junta Directiva estd integrada por cineo micmbros: dos elegidos por el Gebierno
panameifio y tres elegidos por Panama Distribution Group., S.A.. comwo accionista
mayoritario de [ENSA. Si una vacanle ocurre. un nuevo dircctor es elegido,
preservando la representacion de cada grupo de accionistas. Los oficiales ejecutivos
son designados por la Junta Direciiva y ocupan la posicion a la discrecion de la Junta
Directiva. [l capital accionario consiste en cincuenta millones (50.000.000) en
acciones comuncs. sin valor nominal, con un voto por accion.

De acucrdo con el Pacto Social. micntras el Estado mantenga por lo menos el 25% de
las acciones, la Repablica de Panama ticne los siguientes derechos: (a) designar dos
de los cinco miembros de [a directiva: (b) vetar fas relormas al Pacto Social y aprobar
estatutos o sus enmiendas. cualquicr fusion. escision o disolucion. cambio de
domictlio. el otorgamiento de parantias sobre la concesion o cualquier decision de
involucrarse en actividades no estrictamente relacionadas con la distribucion v
comerctalizacion de electricidad; {(¢) I'n caso de venta de la totalidad o parte de la
lenencia accionaria del accionista mayoritario. el Fstado tendra el derecho. de incluir
en la posible venta, sus acciones, en igualdad de condiciones (Tag Along): v (d)
aprobar la suscripcion de contratos de cualquicr tipo con empresas relacionadas,
cmpresas matrices. subsidiarias, filiales o hermanas del accionista mavoritario de la
sociedad .

Adicionaimente, ¢l Pacto Social establece que Panama Distribution Group. S.A.
como accionista mayoritario, no puede vender parte de sus acciones mientras esté
vigenie ¢l Contrato de Concesion y no tiene derecho pretferencial de adquisicién en
relacion con las acciones restantes del kstado panamefio.  Panama Distribution
Group, S.A. tiene e! derecho preferencial de compra a pro rata en caso de una nueva
emision de acciones,

L] Pacto Social requiere que al menos 51% de las acciones con derecho a voto estén
presentes para tener el quorum necesario para una reunidon de accionistas valida. A la
Junta Directiva se le ha dado plena autoridad para adminisirar ¢n el dia a dia las
operaciones del negocio, excepto aguellos temas que deban ser decididos por los
accionistas por Icy o por el Pacto Social.
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C. Decscripeion del Negocio

La actividad de la Compafiia, incluye la compra de encrgia en bloque y su transporte
por las redes de distribucion a los clientes. En adicién. la Compaiiia realiza la
transformacion de tension vinculada. la entrega de energia a los consumidores. la
medicion, lectura. facturacion y cobro de la energia. De igual manera. la Compatiia
tiene la responsabilidad de instalar. operar y mantener ¢} alumbrado publico en la
zona de concesion. de acuerdo con los niveles y criterios de iluminacidn establecidos
por la Autoridad Nacional de los Servicios Pablicos (ASEP).  La Compafiia también
esta autorizada para realizar actividades de generacion de energia hasta un limite del
15% de la demanda maxima de cnergia en la zona de concesion.

La ley obliga a las distribuidoras a comprar mediante coniratos de libre coneurrencia
la potencia y la energia para cubrir la demanda de sus clientes regulados. que no
cubren con generacion propia. [stos contratos de compra incluyen tanto un cargo
fijo basado en los requerimientos de capacidad de energia v un cargo variabic basado
en la energia consumida. Las contrataciones se efectiian en diferentes plazos de
duracion v de acuerdo a las obligaciones minimas de contratacion exigidas. Al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, la Compafiia comprd aproximadamente el 97%. de su
cnergia requerida a través de contratos de compra de energia en ¢l mercado de
contratos. La Empresa de Transmision Eléetrica, S. A. (ETESA) cs la responsable de
preparar las licitaciones para la compra de energia por parte dc las empresas de
distribucion. l.as ofertas son recibidas, cvaluadas y adjudicadas por ETESA. Lucgo
son asignadas a cada empresa de distribucion basadas en sus requerimientos. [as
empresas de distribucién estan obligadas a tirmar contratos basados en las ofertas
adjudicadas.

La potencia firme que tiene actualmente contratada la Compafiia se detalla a

continuacion:
Capacidad Contratada - MW

Anho Hidro | Carbén | Bunker | (zas | Total - MW
2014 248 108 244 ] 601
2015 260 108 225 {} 593
2016 228 108 203 0 539
2017 228 108 103 160 599
2018 227 108 103 160 508
2019 157 108 g0 160 505
2020 157 108 60 160 485
2021 174 108 0 220 302
2022 184 108 {} 220 312

2023 -2030 140 14 0 220 374

De acuerdo con el contrato de concesion, la Compaiiia ticne la exclusividad para fa
distribucidn v comercializacion de encrgia eléetrica a clientes ubicados en las areas
geograticas de: Panamd Cste, Colén, Gelfo de Panama, la Comarca de Guna Yala y
Darién. La exclusividad e¢n {a fase de distribucion también inciuye a los “grandes
consumidores™, los cuales son defintdos por la Ley 6, del 3 de febrero de 1997, como
aqucllos clientes con una demanda maxima superior a 100 KW por sitio, a quicnes
les esta pernitido comprar direciamente la energia a otros agentes del mercado
eléctrico.

Al 31 de diciembre de 2013, las operaciones cubrian un lerriforio  de
aproximadamente 29.200 kilémetros cuadrados que incluian aproximadamente 1.5
milloncs de habitantes. o el 42% de la poblacion total. incluyendo tres de los
principales centros cconomicos de Panama. A la misma fecha. la Compaiiia tenia
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una participacion del mercado de aproximadamente 43% de los clientes y
aproximadamente 40% de la venta total de energia en Panama. En el afio 2013, las
ventas totales de energia fueron 2,859 GWh, y al 31 de diciembre de 2013 servimos a
390,818 clientes. De los clientes al 2013, aproximadamente 92% eran clientes
residenciales, 7.6% eran clientes comerciales ¢ industriales y los restantes
correspondian a clientes del sector publico.

Al 31 de diciembre de 2013 la red de distribucion eléctrica comprendia
aproximadamente 10,090 kilometros de lineas, doce subestaciones claves vy
aproximadamente 26.275 transformadores y equipo relacionado. Del total de lineas
de la empresa. 80 km estan clasificados como lineas de transmision (115 kV) o
subtransmision (44kV). El resto, es decir, 10,009 kilometros corresponde a lineas de
distribucion, las cuales estan compuestas de aproximadamente 9.278 kilometros de
circuitos de cables aéreos y 731 kilémetros de circuitos de cables subterraneos. El
territorio de servicio es relativamente denso con 8 subestaciones claves en Panama y
las otras 4 en la provincia de Colén. y un factor de carga, el cual se define como la
divisiéon de la carga promedio entre la carga pico, de aproximadamente 71%,
reflejando un buen balance entre el perfil de carga residencial y los requerimientos
diurnos para aires acondicionados e iluminacién del sector comercial.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Compaiiia tenia una demanda maxima de 501
MW y 487 MW, respectivamente.

D. Estructura organizativa
3 Junta Directiva
- . — ﬂ Auditoria Interna
Fm . I
Gerente General i
.
e
" . . PP | wo— v oo 4 —__ e llyng
‘ Direceldn de ‘ Direccion de i Direccldn de ‘.. Direccion de ] mmﬂfnd. T Garanclsde 3 Garencla de
1 Finanzas Distribucion Marcado i Operacionas 1  Atenciénal ’immm | Recursos
1 y Administracién eingenieria Eléctrico ! Comercialas : = ‘ivm 1| Humanos
Javier Pariente Gerente General
Eric Morales Director de Finanzas y Administracion
Jaime Lammie Director Mercado Eléctrico
Rafael Rios Director de Distribucion e Ingenieria
- Luis Duarte Director de Operaciones Comerciales
- Lorena Fabrega Directora de Atencion al Cliente
- Beryl Bartoli Gerente de Recursos Humanos
Mariel Jované Gerente de Asuntos Legales y Contrataciones
Haribai Gonzalez Jefe de Auditoria Interna

E. Propiedades, Plantas y Equipo

Las principales propiedades consisten de las lineas de transmision, postes,
subestaciones de distribucion, y derechos de paso localizados en la parte norte y este
de la Repuablica de Panama incluyendo la parte este de la ciudad de Panama y la
ciudad portuaria de Coldn y el Golfo de Panama.
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A continuacion un detalle de los componentes del activo {ijo:
2013 2012

Postes, torres 3 aeeesorios 96,731.866 91.,689.107
Transformadores 56314376 51.563,180
Ductos v conductores subterrineos 84.395.817 71.116.800
Servicios de consumidores 32.349.097 31.754.881
Conductores adreos ¥ accesorios 42735924 34165114
Equipo de subestaciones 56.768.116 55,110,776
Medidores de consumidores 35,819,733 33.308.614
Edificios y mejoras 16.618.673 14,936,273
Equipo de alumbrado pablico 14,489,967 14,418,291
Equipo de transporte y comunicacion 5.819.335 5443414
“Mobiliario y equipo Je oficina 8.132.178 6,526.663
Ofros 7.688.299 6.565.636

458083581 419,198,765
Menos: depreciacion y amortizacion acumuladas {174.797.73%) {166.468.847)

283.285.622 252729918
Construcciones en procese 418.992.803 46,107,863
Terrenos 7,739,030 6.867,785
Total 34L018,355 305,705.566

Las inversiones se concentraron en la modemizacion y optimizacion de la red de
distribucion. mejoras en tecnologia de informacion y en sistemas. Adicionalmente, se
realizan inversiones asociadas al crecimiento de la red para manejar el crecimiento ¢cn
volumen ascgurando la confiabilidad vy un mejor servicio.

Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, ete.

Las operaciones de distribucion estan regidas por un Contrato de Concesion con la
Autoridad Naeional de los Servicios Pablicos (ASEP). De acuerdo con este contrato
la Compafiia ticne una zona de concesion definida en Panama que se cxpande
gradualmente ¢n sus primeros 5 aiios. v posee derechos exclusivos para suministrar
los servicios de distribucion de electricidad a clientes regulados deniro de esa area.

La concesion fue renovada en octubre de 2013 por un término de quince anos y
cxpira cn octubre de 2028. Un afio antes de la expiracion del periodo de concesion, la
Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASLP) celebrara una licitacidn puablica
abicrta para la venta de las acciones actualmente de propicdad de Panama
Distribution Group. S.A. Lsta ultima tiene ¢l derecho a fjar un precio por las
acciones de su propiedad (para reflejar, entre otras cosas, las mcjoras de capital
durante la concesion). Solamente serd requerida de vender sus acciones st una otfesta
mayor es realizada. en cuyo caso Panama Distribution Group, S.A. tendrd derecho a
retener el producto de la venta. Si no se hace una oferta mas alta, Panama
Distribution Group, S.A. retendrd la coneesion por otro término de 13 afios sujetos al
mismo proceso de renovacion posterior sin requerimiento de hacer pago alguno al
gobierno panamefio. Panama Distribution Group. S.A. no tience el derecho de igualar
una oferta mas alta si es presentada por otra partc.

Informaciéon sobre tendencias

[.a venta de clectricidad a consumidores finales en la Repablica de Panama fue 7.571
GGWh para 2013, un incremento de 5.6% sobre 2012, Por los ultimos tres anos el
crecimiento en fas venlas ha promediade 6.7% anualmente comparado con un
promedio d¢ 9.9% de crecimiento anual en PIB. El mas reciente Inlorme Indicativo
de Demanda emitido por el Centro Nacional de Despacho (CND) conticne una
proyeceion de erccinuento promedio de la demanda anual del 6.02% para el periedo
2014 — 2024,
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Crecimiento de Demanda de Electricidad vs Crecimiento del PIB

Promedio de

Rubros 2013 2012 2011 Crecimiento Anual
{11-13)
Crecimiento del Consumo 5.60% 8.60% 5.90% 6.70%
Crecimiento del P1B K.40% i0.70% 10.60% 9.90%

Fuenies:
I¥atos de Consumo de la Secretarin de Enerpia.

Dugos del PiB e la Contraloria General de la Republica,

La siguiente tabla muestra las ventas de electricidad por categoria de cliente para el
mismo periodo.

Ventas al Consumidor final por Categoria de Clientes (GWh)

Premedio de

Ruhros 2013 2012 2011 Crecimiento Anual
(11-13)
Residencial 2.399.10 2,245.00 2,084.10 6.72%
Comercial 3.286.20 3099940 2.804.40 T.93%
Industrial B75.5 853.1 806.6 4.71%
Gubernamental 857.6 8224 T68.6 4.55%
Alumbrado Pablico 153 146.9 136.1 5.12%
Total 75714 7.170.3 6.,599.8 6.70%

Fuentes:

Dutos de Consumo de I Secretarin de Energin

[I. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez y Flujo de Caja

Las siguientes tablas resumen el flujo de efectivo para la Compaifiia durante los doce meses
terminados al 31 de diciembre 2013 y 2012:

Por actividad: 31 de diciembre
{en miles de Balboas) 2013 2012

Efectivo neto (utilizado en) provisto por:

Actividades de Operacion 53.881 56.738
Actividades de Inversion (54.316) (45.513)
Actividades de Financiamiento (36.380) 27,150
Aumento (disminucion) en el efectivo (36.815) 38375
Efectivo al inicio del periodo 41,774 3.398
Efectivo al final del periodo 4,959 41,773

Flujo de efectivo:

El efectivo al 31de diciembre de 2013 totalizo B/.4.9 millones. El mismo fue impactado
por un incremento en las actividades de operacion del negocio por B/.33.9 millones, entre
los cuales se resalta la generacion de una utilidad neta acumulada al cuarto trimestre de
B/.35.7 millones; una recuperacion en las cuentas por cobrar de B/.3.7 millones; un
crecimiento en los inventarios por B/.0.3 millones; un aumento en las cuentas por pagar de
B/.12.7 millones y una disminucion en el impuesto sobre la renta por pagar de B/.19.6
millones.

El efectivo neto utilizado en las actividades de inversion por B/. 54.3 millones esta
relacionado con la ejecucion del programa de inversiones que ejecuta la Compatfiia en su
red de distribucidon de electricidad que incluyen entre otros proyectos la construccion y
expansion de la red de distribucion, desarrollo de un nuevo sistema comercial y
construccion y mejoras de subestaciones entre otros.

El flujo de efectivo neto utilizado por las actividades de financiamiento por B/.36.4
millones al cuarto trimestre de 2013 se deriva principalmente por el pago de dividendos
efectuado en el mes de julio por la suma de B/.35.3 millones.
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B. Recursos de capital

Nuestra principal fuente de liquidez proviene de fondos generados de nuestras operaciones
y en un menor grado, por facilidades de lineas de crédito con bancos locales de primera
linea. El efectivo es utilizado, principalmente, para cumplir con los contratos de compra
de energia con las empresas generadoras y para programas de inversion en nuestra red de
distribucién. Al 31 de diciembre de 2013 la Compafiia manticne contratos para facilidades
de lineas de crédito por un total de B/.125 millones y para la misma fecha cerré sin deuda a
corto plazo por el uso de estas lineas rotativas.

Al 31 de diciembre de 2013 la Compafiia mantiene endeudamiento neto de B/. 196.2
millones, compuesto por deuda a largo plazo, producto de la emision de bonos. Como
consecuencia de los endeudamientos, la relacion Deuda Total/EBITDA resultd en 2.49 (*),
manteniéndose por debajo del limite de 3.25x establecido para los acuerdos de emision de
bonos de B/.100 y B/.20 millones y del limite de 3.50x establecido para el acuerdo de
emision de bonos de B/.80 millones.

(en miles de Balboas)

ST, )
M = IndiceFinanciero 196,215 =242
EBITDA 81,015

(*) Para el calculo del EBITDA se usaron los ultimos cuatro trimestres mas recientes.

C. Resultados de las Operaciones

31 de diciembre

(en miles de Balboas) 2013 2012 Yariacion

Ventas de energia 535,846 539,909 (4.063)

Otros ingresos 11,796 10,336 1,460
Total ingresos 547,642 550,245 (2,603)

a. Ingresos

El consumo de energia eléctrica acumulado al cuarto trimestre del 2013 alcanzd los
2,858.7 GWh, reflejando un crecimiento de 135.2 GWh o 5.0%, con respeeto al mismo
periodo del afio anterior. El principal aporte en el consumo se dio en los sectores
residencial y comercial que entre ambos representan 77% del consumo total.

Al 31 de diciembre de 2013 la empresa cuenta con un promedio de 383,441 clientes
facturados, 14.269 clientes mas en comparacion con el mismo periodo del afio 2012, lo que
representa un crecimiento neto acumulado de 3.9%. Es importante destacar que el 91.6%
de los clientes son residenciales y consumen el 36% de la energia: el sector comercial ¢
industrial representan el 7.6% de los clientes con un consumo del 49%, el sector
gubernamental representa el 0.8% de los clientes con un consumo del 13% y el 2% de
consumo restante se le atribuye al alumbrado pnblico.

Estructura de Ventas- Diciembre 2013

® Residencial
Comercial
industrial

o Goblerno

w Alumbrado
PibHco,otros

El total de ingresos acumulados al 31 de diciembre de 2013 suma un total de B/.547.6
millones, un decrecimiento de B/.2.6 millones o de 0.4% respecto al mismo periodo del
afio anterior. Este decrecimiento se debe principalmente a que el componente de sobre
costos transferibles (pass throngh) disminuy6 en B/. 16.5 millones el cual fue impactado
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principalmente por disminucion en el precio de la energia. También se dio un efecto
negativo en la energia no facturada de B/. 1.7 millones. No obstante, se dieron aspectos
favorables como: i) efecto positivo debido a un incremento en la facturacion (+5%) y a una
mejor mezcla en la estructura de precio, registrando un crecimiento en €l VAD de B/.8.8
millones, ii) reconocimiento favorable en las pérdidas de distribucion por B/.5.3 millones y
1i1) otros ingresos por B/.1.5.

b. Costos

El costo total de compra de energia y cargos de transmision, neto acumulado al 31 de
diciembre de 2013 suman un total de B/. 428.7 millones, lo que representa un
decrecimiento de B/.8.8 millones con respecto al mismo periodo del afio anterior y se
desglosa en el siguiente cuadro:

31 de diciembre

(en miles de Balboas) 2013 2032 Variacion

Compra de energia y cargos de transmision 434,708 419,213 15,495

Ajuste al componente de combustible (6.051) 18,237 (24.288)
Total costos de compra 428,657 437,450 (8,793)

La disminucién B/.8.8 millones en los costos de compra con respecto al periodo anterior,
se da principalmente por una baja en los precios de combustible y a el cambio en la
estructura de compra (mayor generacion hidroeléctrica). Sin embargo, el total de energia
comprada alcanzo a diciembre 3.239.3GWh, reflejando un crecimiento del 5.2%.

¢. Gastos Operativos:
Los gastos de operaciones acumulados al 31 de diciembre de 2013 suman un total de B/.
59.6 millones o un incremento de 6% al compararlo con el afio anterior.

La siguiente tabla detalla los aumentos y disminuciones en gasto para ambos periodos
comparados:

31 de diciembre de 2013

{en miles de balboas) 2013 2012  Variacion Var%
Salarios y otros costos relacionados con personal 9410 9.285 125 1%
Provision para cuentas de cobro dudoso, neto 1.816 OR3 833 85%
Reparacion y mantenimiento 3.367 3,175 192 6%
Servicios contratados 15,966 14520 1.446 10%
Depreciacién y amortizacion 19,264 16.886 2378 14%
Administrativos y otros 9,146 10334 (1.188) -11%
Pérdida en venta y descarte de activo fijo 582 776 (194) -25%

59,551 55,959 3,592 6%

El crecimiento de los gastos respecto al afio anterior fue de un 6% o B/. 3.6 millones se
observa incrementos en ¢l rubro de Servicios contratados de 10% (servicios tercerizados-
“outsourcing ), el cual registré un incremento en los precios de estos servicios desde
mediados del afio 2012. Respecto a la Provision para cuentas de cobro dudoso, se observa
un crecimiento de 85% 6 B/.833 mil, el cual estd relacionado principalmente con el
incremento en la morosidad de la cartera de clientes del sector residencial. El gasto de
depreciacion muestra un incremento de 14% consecuente con la capitalizacion de activos
fijos asociados al programa de inversidn y por la aceleracion de la depreciacion de algunos
activos.

d. Gastos de Intereses:

El gasto de interés acumulado al 31 de diciembre de 2013 suma un total de B/. 11.1
millones que comparados con el mismo periodo del afio anterior, denota un crecimiento de
B/.2.8 millones. Este incremento se deriva por la ultima emision de bonos a largo plazo
por un valor de B/.80 millones.

G
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D. Anailisis de perspectivas

Fl crecimiento ccondémico en nuestra area de concesion ha contribuido directamente en el
desarrolto y expansion de la red. La Compafifa estima un promedio anual de inversion por
¢l orden de los B/.50 millones lo que representa un total acumulado de B/.200 millones
para los periodo tarifario comprendido entre julio 2014 a junio 2018. El programa de
inversion de ENSA estd asociado principalmente a la expansion de infracstructura
producto del desarrollo de nuevos proyectos urbanisticos. edificaciones de propicdad
horizontal, centros comerciales, desarrollo de infraestructuras portuarias y aeroportuarias,
expansion de vias cntre otros.

Fn general, la Compafifa busca mantener una fucrte generacion de flujo de caja y
rendimientos ascgurando operaciones altamente cficientes, incrementando la calidad del
servicio v mejorando la satisfaccion del cliente, Las proyecciones de tlujo muestran las
actividades operativas como la luente principal de tiquides y de peneracion de fondos
requeridos para las actividades de inversion.

1II. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. Identidad
I- Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
Composicion de 1a Junta
[.a Compafiia cucnta con una Junta Directiva de cinco miembros, tres de los cuales

son designados por Panama Distribution Group. S.A. y dos por ¢l Gobierno de fa
Repablica de Panama. los integrantes al 31 de diciembre de 2013 son:

Nombre Elegido o Nombrado por Micembro desde
Juan Esteban Calle Restrepo PDG Diciembre 2013
LLuis Ramiro Valencia Cossio PDG Abril 2013
(Claudia Jiménez PDG Marzo 2011
Virgilto Sosa Republica de Panama Agosto 2009
Jayson Pastor Republica de Panama Octubre 2013
Nombre Posicion

Juan Estcban Calle Restrepo....... Dircctor v Presidente

Luis Ramiro Vaiencia Cossio....... Director

Claudia Iiménez...................... Director

Virgihio Sosa. ..o Director

Jayson Pastor.............coeiien Director

Carlos G. Cordero...ooo oo Secretario

Javier Pariente................oeii Vicepresidente [Djecutivo y Gerente General
Mariel Jované....................... Tesorera

A continuacion las biopratias de los inteprantes de la Junta Directiva:

Juan Esteban Calle Restrepo (Director v Presidente), El Sr. Calle Restrepo estudio
Administracion de Negocio en la Universidad EAFIT. cuenta con un MBA del Booth
Scbool of Business de la Universidad de Chicago y tiene certificacion como CFA.
Fue asesor de Inversiones en el Banco de Montreal - BMO Nesbitt Burns. en
Toronto — Canadd (2010-2011) ¥ Director de Inversion Extranjera en la Oficina
Comercial de Proexport en Canada. Toronto. Canada (2008-2009). Asi mismo. fue
socio Fundador de Metrix Finanzas. Bogotd, Celombia {1997-2003); Director de
Provectos de la Corporaciéon Financicra del Valle. Colombia (1996) v Asociado
Séntor de Banca de [nversion del Chase Manhattan Bank N A.. Nueva York. Estados
Unidos (1994-1996). Durante ¢l periodo 2004 4 2006 ocupd el cargo de Secretario de
Hacienda de la Gobernacion de Antioquia. Medellin, Colombia. Actualment @ /
r\\T,

9
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Gerente General de Empresas Publicas de Medellin y Lider del Grupo EPM. El Sr.
Calle  ¢s  ¢iudadano  colombiano vy su correo  electrdnico  es:
Juan.Calle Restrepogepim.com.co

Luis Ramiro Valencia Cossio (Director). El Sr. Valencia es Abogado. politico v
diplomdticoe colombiano, egresado de la Universidad Pontificia Bolivariana, ha sido
Gobemador de Antioguia. Alcalde de Medellin y Ministro de Minas y Energia entre
otros cargos, S¢ ha desempefiado como Alto Consejero Presidencial. Ministro de
Minas y Fnergia, Gerente General de Empresas Publicas de Medellin, Embajador del
gobierno de Andrés Pastrana en Nueva Zelanda, Gerente de la Fabrica de Licores de
Antioquia. Sceretario General del Municipio de Medellin. Ha sido miembro de las
juntas directivas de importantes empresas del sector cléctrico en Colombra,

Se le considera un experto en ¢l tema mincro cnergdtico. en servicios publicos
domiciliarios y en telecomunicaciones. El Sr.Valencia es ciudadano colombiano y su
corrco  clectronico  es: ravacossiodryahoo.com:  rvalenciacossio @ hotmall.com

Claudia Jiménez (Directora). La Sra. Jiméncz obtuvo un titulo en Derecho ¥y
Ciencias Politicas de la Universidad Pontiticia Bolivariana en Medellin, Colombaa, y
posteriormente procuro un Doctorado en Derecho de la Université de Paris I
(Pamhcon-Assas) en Francia. Ademas. la Sra. Jiménez. obtuvo un Diplome
Supéricur Universitaire (especializacién en Derecho Administrativo y Diplome
d'Ltudes Approfondies), una Maestria en Derecho Publico Interno de fa Université de
Paris 11 (Panthéon-Assas). Francia y un Diploma Internacional en Administracion
Publica de¢ la Fcole Nationale d'Administration (E.N.A.). Promociéon "Victor
Schoelcher” en  Strasbourg, Paris, Francia. Actualmente se desempefia como
Directora Ejecutiva de la Asociacion del Scctor de fa Mineria a Gran Escala en
Colomhia. Se ha desemperfiado como Gerente General de Jimenez & Asociados S.
A.. empresa de Ascsoria FEconomica Integral en Colombia, Ministra Conscjera de la
Presidencia en el Departamento Administrativo de la Presidencia en Bogota,
Colombia. Embajadora Extraordinaria y Plenipotenciania de Colombia ante los
Gobiernos de Suiza v Leichtenstein, Direclora Juridica de Jiménez & Asociados S A,
en Medelin — Colombia, Coordinadora Programatica de la Campaia del Dr. Alvaro
Uribe Vélez 2006-2010 Primero Colombia en Bogotd., Colombia. Directora del
Programa Presidencial de Renovacion de la Administracidn Publica (PRAP) dei
Departamento Nacional de Plancacion en Bogota-Colombia. responsable de las
funciones de la Dircccion General en ausencia del Director. Asesora del Despacho
del Superintendente Jete de la Oticina reguladora de la superintendencia de industria
y comercio en Bogota, Colombia. consultora para "la reforma del estado (I.cy 489 de
1998)" departamento administrativo de servicio civil en Bogota. Colombia, asesora
juridica en derecho administrativo. tributario y comerciai en Jiménez & Asociados en
Medellin, Colombia, I.a Sra. Jiménez es ciudadana colombiana y su correo ¢s;
vlaudiapimeneziaranullo ¢ gmeail,com

Virgilio Sosa (Director). El Sr. Sosa preside la empresa de capital privado Master
Builder, Inc. dedicada al disefio. construceidn y desarrollo inmobiliario.  El Sr. Sosa
también es inversionista privado y es arquitccto cgresado de la Universidad de Notre
Danme, en los Estados Unidos. 1] Sr. Sosa es ciudadano panamciio.

Jayson Pastor (Director). [l Sr. Pastor cuenta con gran expericncia on la banca.
pues ha desempenado posiciones ejecutivas en las dreas dc banca corporativa, ricsgo
de crédito corporative v banca personal a nivel nacional e intemacional. Es Gerente
General de la Caja de Ahorros. antes se desernpefidba como Subgerente General de
Banca Personal v Negocios en Scotiabank Panama. Su destacado profesionalismo, lo
llevd a ocupar otros cargos dentro de Scotiabank Panama como Gerente de Crédito
Corporativo v Gerente Principal de Cuentas Especiales. Ademas labord por casi 3
afios en la Casa Matriz de Scotiahank en Toronto. Canadd en donde se desemperid
como Gererntte Principal en la Division de Ricsgos para Latinoamérica. Durante este
tiempo participé en varios equipos de “Duc Diligence™ del Scotiabank revisando las
carteras de crédito corporativo de varios bancos en Latinoamérica. También. [orma
parte del Comit¢ de Lidcrazgo Internacional de Scotiabank. Inicid su carrera como
banquero en el HSBC Bank Panamd en 1997 y donde ocupd importantes posiciones
como: Vicepresidente Adjunto, Olficial de Crédito y Analista de Crédito en [
division de Banea Corporativa. Realizo sus estudios de Maestria en Administract

o
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de LEmpresas, en Nova University, Panama cn agosto de 1999. Su Licenciatura en
Administracién de Tmpresas con Lnfasis en Finanzas, la obtuvo en fa Universidad de
Arkansas. Fayetteville. Arkansas. stados Unidos en septiembre de 1996, Asimismo,
reforzo su formacion profesional con cursos cspecializados y participd  en cl
“Programa de Desarrolio de IYjecutivos™ del HSBC ¢n Bricketwood. Inglaterra en el
afio 1998: y en el Curso Superior de Finanzas en el Instituto Bancario de Panamd en
1994, entre otros. Ll es ciudadano panamciio v su o correo e
Jayson. Pustorw Cajade Ahorros.com.pa

Carlos C. Cordero (Secerctario). [l Sr. Cordero ¢s socio fundador de Aleman,
Cordero. Galindo & lee. nuesiros abogados panamefios locales. donde ha sido
micmbro activo desde 1985, Actualmente el Sr. Cordero actda como Secretario de la
Junta Directiva y ha prestado este servicio desde octubre de 1998, El St. Cordero se
oraduo de la Universidad de Panama con una Licenciatura en Derccho y Ciencias
Politicas. [l Sr. Cordero ¢s Presidente de fa Junta Directiva de Cable & Wircless
Panamd. S. A.. y micmbro de las Juntas Directivas de Alcogal International
Management. Inc., Aleman. Cordero, Galindo & lLee Trust (BVI) Limited. Aleman.
Cordero, Galindo & Lee (Belice) Limited. Parkdale Investment Inc.. Meridional
Propertics, S.A.. y Lansburg International. S.A. K es ciudadano panamefio y su
correa es: ceordero walcogal.com

Javier Pariente (Vicepresidente Fjecutivo /Gerente General). Ll Sr. Pariente se
incorporod a la Compaiifa en octubre de 1999 en calidad de Director de Finanzas y
Administracion v en abril de 2002, fue promovido a Sub Gerente General como parte
de una reestructuracion corporativa. En diciembre de 2003 fue nombrado Gerente
General. El Sr. Pariente es el responsable de determinar las estrategias y tacticas
adecuadas para la Compafiia con respecto al desarrollo y ejecucion del plan de
negocios. que cubre los objetivos corporativos de una forma rentable ascgurando el
buen uso de sus presupuestos operativos y de inversion es decir el crecimiento
econdmico v financiero de la Compaiiia. sin olvidar los estandares de calidad de
servicio y la administracion del Codigo de Conducta y Llica de Ja Compaiifa. Una
tuncion principal del Sr. Pariente es fomentar ¢l entorno adecuado para mejorar y
controlar fos procesos con fines de garantizar la efictencia y la rentabilidad. L] Sr,
Paricnte facilita la integracion del equipo. asesora a la alta gerencia y evalda de
manera regular el desempefio de los directores y otros ejecutivos claves. El Sr,
Pariente es el responsable de mantener informados a EPM (el accionista y operador
principal de ENSA) y a la Junta Directiva de ios asuntos signilicativos, como los
cambios en fas leves v los reglamentos que podrian afectar la concesion de ENSA a
corto 0 a largo plazo. También ¢s responsable de preparar v presentar reportes
trimestrales ante la Junta Dircetiva. El Sr. Pariente es ¢l representante de la
Compariia ante las organizactones ¢ivicas. bancos. autoridades gubecrnamentales y la
entidad reguladora {ASLP).

Antes de incorporarse a ENSA, desde junio de 1995 hasta octubre de 1999, ¢l Sr.
Partente era el Vicepresidente Ljecutivo de Impertadora Ricamar, S. A., importadora
de alimentos, vendedor mayorista v operador de la cadena de supermercados en
Panama. [l Sr. Pariente desarrollo su solido antecedente linancicro durante cl
tiempo en que trabajo como Gerente de Finanzas de Productos Avicolas Fidanque.
realizando analisis para el Chase Manhattan Bank vy oficial de créditos ¢n Citibank.
Durante su carrera profesional. ha participado en varias organizaciones civicas y
presto servicios como director de varias juntas directivas de empresas locales. En
2010, ef Sr. Pariente fue nombrado por la rama ejecutiva del Gobierne Nacional
como Presidente de la Junta Directiva de la Agencia Punama Pacifico, una agencia
gubemamental responsable del desarrollo de grandes propiedades inmobiliarias.
comprendidas generalmente de terrenos que anteriormente fueron utilizados por las
[uerzas Armadas de EliL UL El Sr. Parientc ticne una licenciatura en
Administracion de Empresas de la Universidad Santa Maria La Antigua. Es
ciudadano panamefio y su correo clectronico es: javier.parienty diensg.com.pa

Mariel Jovaué (Tesorera / Gerente de Asuntos Legales v Contratacioncs). [.a Sra.
Jované tiene mas de 14 afios de experiencia en asuntos legales y regulatorios dentro
del sector de ta encrgia cléctrica en Panama. En enero del 2002 s¢ incorpord,a
Compafiia como abogada y cn octubre de 2004 fue ascendida a Gerente de As
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Legales de ENSA. Es responsable de coordinar todos los asuntos legales y
contractuales y asesora a la Compafila sobre los asuntos regulatorios y de
cumplimiento. También proporciona apoyo legal al departamento de Recursos
Humanos en lo que respecta a asuntos laborales y sindicales. Es responsable de
verificar y atender los temas de cumplimiento de la empresa e investigar las
denuncias o reportes por posibles violaciones al Cédigo de Etica y las politicas
antifraude y contra la corrupcién. Antes de incorporarse a ENSA, la Sra. Jované
trabajo durante 3 afios como asesora legal en la Direccion Nacional de Electricidad
del Ente Regulador de los Servicios Publicos (entidad reguladora que ahora se
denomina ASEP). La Sra. Jované es una abogada idénea para ejercer la abogacia en
Panama y tiene una licenciatura en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad
Latinoamericana de Ciencia y Tecnologia (ULACIT), un titulo de Postgrado en
Administracion Estratégica y una Maestria en Administracion de Empresas con
énfasis en Finanzas de la ULACIT. Cuenta ademds con un Postgrado en Tributacion
y Gestion Fiscal de la Universidad Especializada del Contador Piblico Autorizado
(UNESCPA) y es miembro del Colegio Nacional de Abogados de Panama. Es
ciudadana panamefia y su correo electronico es: mjovane/@iensa.com.pa

2- Ejecutivos claves

A continuacion un detalle de los empleados claves:

Nombre Cargo

Javier Pariente Vice Presidente Ejecutivo / Gerente General
Eric Morales Director de Finanzas y Administracion
Jaime A. Lammie Director de Mercado Eléctrico

Lorena Fabrega Directora de Atencion al Cliente

Luis Duarte Director de Operaciones Comerciales
Rafael Rios Director de Distribucion e Ingenieria

Carlos Chang Gerente de Senior de Tecnologia

Beryl Bartoli Gerente de Recursos Humanos

Margarita Aguilar Gerente de Calidad de la Gestion

Mariel Jované Gerente de Asuntos Legales y Contrataciones

Eric Morales (Director de Finanzas y Administracion). Fl Sr. Morales ha sido
Director de Finanzas y Administracién desde enero de 2003. Es responsable de las
arcas de Informacion y Control Financiero, Contabilidad, Tesoreria, Tecnologia
Informatica, Logistica y Suministros y Calidad de la Gestion. Antes de incorporarse
a ENSA, ¢l Sr. Morales presté¢ servicios como Gerente de Finanzas para Maersk
Panama, S. A., un agente naviero que representa a Maersk Line en la cual laboré por
diez afios, teniendo la oportunidad de trabajar en las ciudades de Rio de Janeiro, Sao
Paulo (Brasil) y ciudad de México ocupando similar posicion y fue responsable
directo de expandir nuevos negocios para Maersk relacionados con la custodia,
mantenimiento y reparacion de contenedores de carga en estas ciudades. Participo en
la apertura de agencias (eficinas) en Guatemala, Honduras, El Salvador y Costa Rica.
El Sr. Morales trabajé previamente como Gerente de Finanzas para DHL Panama
(1988) y como Gerente Nacional de Finanzas de DHL en Caracas, Venezuela durante
un periodo de cuatro afios como Gerente Nacional de Finanzas. teniendo bajo su
cargo la operacion financiera y administrativa de actividades relacionadas con el
transporte de carga internacional y nacional de fletes, servicios aduaneros y aviacién
internacional. Su carrera profesional empezé en KPMG en Panamé donde tenia el
cargo de Auditor de empresas comerciales y de seguros. El Sr. Morales tiene una
Licenciatura en Contabilidad de la Universidad de Panama. Es ciudadano panamefio
y su eorreo electrénico es: emoralesi@lensa.com.pa

Jaime A. Lammie (Director de Mercado Eléetrico). El Sr. Lammie ha sido el
Director de Mercado Eléctrico desde noviembre de 1998 y es responsable de
administrar nuestras obligaciones contractuales en el mercado mayorista de energia,
al igual que los temas relacionados con las tarifas y varios aspectos de cumplimiento
regulatorio. Antes de incorporarse a nuestra compafiia en 1998, trabajé como A
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de Ingenicria Industrial v Calidad Total para la Division de Ingenieria y Viviendas de
las Fuerzas Armadas de EE. Ul ¢n ¢l Canal de Panama. El Sr. Lammie trabajo
durante 10 afios con el IRHE como Gerente de Tarifas. Analista de Tarifas y Jefe de
la Division de Tarita. Durante mas de 20 afos ha cnsefiado Finanzas y Evaluacion de
proyectos en la Universidad Tecnologica de Panamd y presto servicios comwo
consultor para Panama Distribution Group. S. A. durante el proceso de privatizacion
del sector enerpético panameiio. El Sr. Lammie tiene una Maestria en Ingenieria
Industrial de la Universidad Tecnologica de Panami. Es ciudadane panamefio v su
correo electronico es: Jlammicig cnsa.com.pa

Lorena V. Fibrega (Directora de Atencidn al Cliente}. La sefiora Fabrega fue
nombrada Directora de Atencion al Cliente en octubre del 2009 y es la respensable
de todos los puntos de contacto con ¢l cliente: sucursales: cartera de clientes VIP;
reclamos: atencion en linea. la cual incluye el centro de llamadas y la atencion via
clectronica (Web, Mavil. correo electronico). La unidad bajo su supervision
interactia estrechamente con las Direcciones de [ngenieria y  Operaciones
Comerciales con ¢l fin de garantizar y mejorar continuamente la satislaccion dcl
cliente. Su carrcra en ENSA inicio en diciembre del 2002 como Jefe de Asuntos
Corporativos y contintia  supervisando esta drea. que esta a cargo de las
comunicaciones internas y externas. comunicaciéon de crisis. imagen corporativa,
administracion de la marca. publicidad, programas de responsabilidad social
corporativa, donaciones y patrocinios. La scfiora Fibrega fue la primera Presidenta
de la Fundacion Conexion. fa cual fue el producto de la colaboracion de muchos
empleados de la compaiia, actives en el voluntariado corporative, Esta es una
organizacion sin fines de lucro que cstd compuesta de colaboradores y contratistas
que ofrecen voluntariamente su tiempo para ¢l disefio y ejecucion de programas que
fomentan la educacion de los nifios vy su desartollo sostenible. La scilora Fabrega
hizo una pausa a su trabajo en ENSA entre abril y septicmbre del 2007, mcses
durante los cuales prestd servicios como Directora de Comunicaciones de Cerveceria
Nacional, S.A. (SABMiller). en un periodo de grandes cambios en las estrategias de
comunicacion de las marcas Miller. Baiboa. Pepsi y Atlas. Antes de incorporarse a
ENSA. desde septiembre del 2000 a noviembre del 2002, la sefiora Fabrega fue la
Gerente Administrativa de Airesistemnas, S.A. Su experiencia laboral previa fue en el
Centro Latinoamericano de Periodismo. CELAP. en cardcter de coordinadora de
proyecios v luego como Directora Ejecutiva. FI CELAP es una organizacion sin fines
de lucro que capacita a los periodistas profesionales de la region. Mientras trabajaba
como Directora de la organizaciéon también fuc la co-presentadora de un programa
educativo semanal en vivo transmitido por television llamado "De mujeres v de
todo”. La Sra. [Fdbrega obtuvo su Licenciatura en Periodismo v una especializacion
en Mercadeo en la Universidad de Texas A&M. Ls ciudadana panamefia v
cstadounidensc vy su corrco electronico es: labrega ¢ ensa.com.pa

Luis Duarte (Director de Operaciones Comerciales). El Sr. Duarte ha trabajado
con nosotros desde septicmbre de 2002 v en su trayectoria dentro de la organizacion
sc ha desempenado en diferentes posiciones como Supervisor de Control de
Pérdidas, Jete de Servicio Téenico Comercial y Gerente de  Operaciones
Comerciales. En julio de 2012 fue ascendido a Director de  Operaciones
Comerciales, donde es responsable dirccto de las siguientes unidades operativas:
Control de Pérdidas. Téenica Comercial, lectura y Facturacion, Laboratorio de
Metrologia vy Servicios Especiales. Antes de unirse a nosotros ¢l Sefior Duarte fue
Jete de la seccion de energia de Universal Telecom and Energy Panama (2001)
trabajando en proyectos de extension de redes eléctricas y venta de cables eléctricos.
También trabajo comno Ingeniero de Proyectos en ‘Turbine Power en la construccion
de redes de electrificacion rural en Panama. El Sefior Duarte tiene una Lic. En
Ingenicria Electromecdnica de ta Universidad Teenologica de Panama. EI es
ciudadano panameiio y su e-mail es: lduarte ¢ ensa.com.pa

Rafael Rios (Director de Distribucion e Ingenicria). El St. Rios se incorpord a
ENSA en noviembre de 2003 como Jete de Subestaciones, Proteccion v
Comunicaciones de fa Direccion de Distribucion ¢ Ingenicria. En encro de 2007 fue
promovido como Gerente de Operaciones y su responsabilidad principal era la
implementacion de operaciones automatizada del Centro de Control del Sistema a
través de la berramienta SCADA (Supervisory Control and Data Acquisition), el
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mantenimiento y proteccién de los equipos de alta tension y equipo de subestaciones,
ademas del aseguramiento y cumplimiento con los estandares de calidad y
confiabilidad del suministro de energia establecidos por el Reglamento de
Comercializacion y Distribucion. En mayo de 2010, el Sr. Rios fue ascendido a
Director de Distribucion ¢ Ingenieria y sus responsabilidades estan enfocadas en la
planificacion y ejecucion del plan de expansion de la Compaiiia, el mantenimiento y
seguridad publica de la red de distribucion eléctrica, y la ejecucién de proyectos de
inversion mayores de capital relacionados con las subestaciones y los equipos de alto
voltaje. Antes de incorporarse a ENSA, el Sr. Rios trabajé como Auditor Senior en
Public Utilities of New México (PNM) en Albuquerque, Nuevo México. También
durante el verano de 2002 realizé una pasantia como Analista Financiero en
Dominion Resources en Richmond, Virginia. Antes de eso, trabajd en Bahia Las
Minas Corp. en Panamd, entre 1999 y 2001 como Ingeniero Instrumentista y Jefe de
Inspeccion Eléctrica durante la construccion del Ciclo Combinado y como Jefe de
Proyectos en la planta de generacion BLM. Desde 1995 hasta 1999 fue Ingeniero de
Proteccion en el antiguo IRHE. EI Sr. Rios obtuvo en 1992 una Licenciatura en
Ingenieria Electromecanica de la Universidad Tecnologica de Panama, en 1994 un
“Master of Science in Electric Power Engineering” del Rensselaer Polytechnic
Institute en Troy, Nueva York: en 2003 obtuvo un “Master of Business
Administration” de Darden Graduate School of Business Administration de
University of Virginia y en 2006 un Postgrado en Desarrollo Gerencial de la
Universidad Santa Maria [.a Antigua. El Sr. Rios es "Senior Member" de IEEE; es
ciudadano panamerio y su correo electronico es: rrios(@ensa.com.pa

Carlos Chang (Gerente Senior de Tecnologia). Desde julio de 2011 el Sr. Chang ha
sido Gerente de Tecnologia, su responsabilidad es planificar, organizar, facilitar,
gestionar, apoyar y e¢jecutar los cambios necesarios en los diversos sistemas
tecnoldgicos utilizados por la compaiiia ademas de supervisar que todos los recursos
necesarios sean suminisirados de manera oportuna para que el sistema opere sin
contraticmpos. EI Sr. Chang se incorpord a ENSA en 2002, prestando servicios en la
Direccion de Ingenieria, en el area de SCADA, asumi6 la jefatura de esta drea en el
2007. El Sr. Chang era profesor de Redes y Comunicaciones en fa Universidad de
Panama durante de 2009 a 2011. El Sr. Chang tiene una Licenciatura en Ingenieria
Electronica y Comunicaciones de la Universidad de Panama en el 2002, también
posce un Postgrado en Desarrollo Gerencial de la Universidad Santa Maria la
Antigua, en el 2006 y un Master en E-Business (Comercio Electronice) de la
Universidad de Cantabria, Espaiia, en el 2007. El Sr. Chang es ciudadano panamefio
y su correo electrénico es: cchangwensa.com.pa

Beryl Bartoli (Gerente de Recursos Humanos). La Sra. Bartoli ha sido Gerente de
Recursos Humanos desde julio de 2003 que es cuando sc incorpord a la Compaiiia.
Es la responsable de disefiar los programas de contratacion y desarrollo del empleado
de ENSA, al igual que del desarrollo e implementacion de muchos programas
necesarios para fomentar una cultura organizacional adecuada a nivel de toda la
Compaiiia. En estos se incluyen el programa de retencion de talento de la Compatiia,
al igual que el plan de sucesion que es actualizado regularmente. La Sra. Bartoli
administra las relaciones de la Compaiiia asi como las la relacion de la misma con el
sindicato laboral (Sindicato de los Trabajadores de la Industria Eléctrica y Similares
de Panama-SITIESPA). Dentro de la unidad de RR. HH.. la Sra. Bartoli supervisa el
departamento de seguridad industrial, salud y medio ambiente. Antes de incorporarse
a ENSA, durante diez afios la Sra. Bartoli tuvo el cargo de gerente de RR. HH. En
Franquicias Panamefias S. A., una compaiiia de franquicias de comida rapida.
También trabajé como directora de recursos humanos de la Administracion de
Sepuros, una compaiiia de seguros nacional lider, y tenia responsable de similares en
la Cerveceria Nacional, la cerveceria nacional mas grande. La Sra. Bartoli tiene una
licenciatura en psicologia de la Universidad Tecnologica de Panama y ha sido
profesora en la Universidad Latina. Es ciudadana panamefia y su correo electrénico
es: bbartolifalensa.com.pa

Margarita Aguilar (Gerente de Calidad de la Gestion). Desde junio de 2000 la Sra.
Aguilar ba sido responsable de la unidad de calidad de la gestién y ha sido una parte
fundamental en el fortalecimiento de los procesos generales y del entorno de control
interno y seguridad de la informacion de ENSA. La unidad de calidad de la gestién

14



Formufario IN-A Informe de Actualizacién Anual - 2013

ENSD

también participa en la evaluacion de riesgos y en la definicién de controles internos
en los informes financieros y en la documentacidon y administraciéon del plan de
continuidad de la empresa. Antes de junio de 2000, la Sra. Aguilar trabajé para la
Autoridad de la Region Interocednica (una antigua agencia gubernamental
responsable de la administracion de las propiedades que anteriormente se
encontraron bajo el uso de las Fuerzas Armadas de los EE. UU.) en la Direccion
responsable por la organizacion y los sistemas de organizacion de informacion de
dicha Autoridad. La Sra. Aguilar también trabajé durante 13 afios en IRHE en los
siguientes departamentos: Recursos humanos, Planificacion, Tl y Administracion y
Desarrollo. También prestéd servicios como profesora en la Universidad Tecnolégica
de Panamd, cnsefiando en las Facultades de Ingenieria Industrial y de Sistemas
Informdticos. La Sra. Aguilar tiecne una licenciatura en Ingenieria Industrial con una
especializaciéon en produccion de la Universidad Tecnoldgica de Panama y una
maestria en Comunicaciones Organizacionales de la Universidad Santa Maria La
Antigua. Ella es miembro del Instituto de Auditores Internos de Panama. La Sra.
Aguilar es ciudadana panamefia y su correo electronico es: maguilargensa.com.pa

Cada uno de los directores, oficiales y ejecutivos de la Compaifiia pueden ser
contactados a través de la Compaiiia, el nimero de teléfono es: (507) 340-4608.

3- Asesores Legales

Aleman, Cordero, Galindo & Lee (Alcogal) es la firma de abogados locales
panameiios de la Compaiiia, con oficinas en la Torre MMG, piso 2, con teléfono
(507) 269-2620. El contacto principal es el Lic. Carlos Cordero, socio de esta firma,
quien actiia como Secretario corporativo.

4- Auditores

Deloitte Inc. es la firma que brinda a la Compania el servicio de auditoria externa,
con oficinas en Costa del Este, Edificio Torre Banco Panamd, Avenida Boulevard y
La Rotonda, Piso#12, teléfono (507) 303-4100 y el contacto principal es el Sr. Alvaro

Lasso, Socio de esta finna.

El equipo de auditoria externa (Deloitte Inc.) esta conformado por:

Nombre del Auditor Externo Cargo
Lic. Alvaro Lasso Socio
Licda. Maria Luisa Benalcazar Gerente de Auditoria
Lic. Bernardino Alvarez Gerente Senior
Lic. Ramon Arosemena Director de ERS

Esta firma de auditoria cuenta con un programa formal de educaciéon continua para
los auditores sobre la profesion contable.
5- Designacién por acuerdos o entendimientos

No aplica.

Compensacion
Compensacian de los Directores
Durante el afio 2013, cada director recibio un honorario fijo de B/.1,250.00 por cada

reunion de Junta Directiva a la cual asistié, mas reembolsos por gastos relacionados
incurridos (gastos de hospedaje, pasaje de avion y alimentacion). Los directores del
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Comité de Auditoria tienen el mismo honorario fijo de B/.1,250.00 por cada reunion
en la cual participan.

Compensacion de los Oficiales Ejecutivos

La compensacidn consolidada pagada a los 10 oficiales ejecutivos claves listados, en
2013 fue B/.1.4 millones. Esta compensacion consiste de un salario base de B/. 1
millén y bono anual por resultados y méritos de B/.0.4 millones. El plan de bono
anual considera tanto el rendimiento de la Compaiiia, a través de la comparacién con
las metas establecidas y ejecucion financiera consolidada, y el rendimiento
individual.

Practicas de la Directiva

La Junta Directiva usualmente se retne por lo menos scis veces al afio. El Pacto
Social requierc que al menos 51% de las acciones con derecho a voto estén presentes
para tener el qudrum neccsario para una reunion de junta directiva. La Junta
Directiva administra las operaciones de negocio del dia a dia, con excepcién a
aquellos temas que deben ser decididos por los accionistas por ley o por el Pacto
Social.

Para apoyo a la Directiva, se han constituido los comités de: auditoria y ejecutivo.
Entre las funciones del comité de auditoria estdan: evaluar el adecuado
establecimiento de una cultura de controles, entender y evaluar la efectividad de los
controles internos relacionados con: reportes financieros y cumplimiento de leyes y
regulaciones. También supervisa ¢l trabajo de los auditores externos e internos, de
igual forma, tienen la responsabilidad de informar a la Junta Directiva sobre asuntos
significativos, entre otras. El comité ejecutivo tiene la funcién de: evaluar las
contingencias, resultados, buscar oportunidades de mejoramiento operativo y
financiero, entre otras.

Empleados

La siguiente tabla muestra el desglose de los empleados por drea funcional al final de
cada afio:

Area 2013 2012 2011 2010
Distribucion e Ingenieria 152 134 106 112
Servicio al Cliente 49 53 56 61
Operaciones Comerciales 156 163 184 204
Finanzas y Administracion 34 33 33 44
Sistemas de Informacion 17 16 i4 14
Recursos Humanos 11 9 9
Logistica y Suministros 20 20 23 26
Otros 37 31 29 23
Total 476 459 454 493

En la Compafifa también empleamos contratistas independientes para realizar muchas
de las actividades, tales como suministrar mantenimiento de equipo y seguridad para
la red de comunicacién interna, entre otras.

Al 31 de diciembre de 2013, 163 de los 476 empleados estaban afiliados al Sindicato
de Trabajadores de la Industria Eléctrica y Similares de la Repiblica de Panama, o
SITIESPA. Los términos y condiciones de la contratacion de empleados estan
regidos por el Codigo Laboral panamefio y por la convencion colectiva acordada
entre la Compaiiia y SITIESPA. La convencidn colectiva, cuya vigencia es de cuatro
afios fue negociada, firmada y se hizo efectiva el 4 enero de 2013.

La Compaiiia mantiene una buena relacion con los colaboradores y a la fecha no
hemos sido afectados por ningin paro laboral. La Compafiia por sexto afig
consecutivo viene participando de la encuesta dirigida por el Instituto Great Pl§
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Work de Centroamerica v ¢l Caribe, ¢l cual mide a través de una encuesia de
percepeion la cultura organizacional. equidad. confianza. liderazgo y respeto mutuo.
Por cinco anos consceutivos hemos sido reconocidos a nivel internacional como una
de las mcjores empresas para trabajar en Centroamérica v el Caribe. De acuerdo con
la ley laboral panamciia, los empleados que trabajan en ¢l sector de los servicios
pablicos ticnen prohibido hacer paros laborales o huelgas que afecten la entrega de
los servicios publicos.

E. Propiedad Accionaria

La Compania tue incorporada el 22 de enero de 1998 al proceso de privatizacién del
sector eléetrico panamefio y, a través de un Contrato de Compraventa {(Contrato de
Compraventa de Acciones) fechado 30 de octubre de 1998, 51% de sus acciones
comunes tueron vendidas a Panama Distribution Group, S.A.. ("PDG™) y cf restante
49% retenido por el Estado panamefio.

PDG. accionista principal que mantienc ¢l 512 de las acciones de la Compania. es
100% propiedad directa de mpresas Publicas de Medellin, E.S.P.. una entidad
pablica del Orden Municipal de Colombia que tiene como propietario ¢l Municipio
de Medellin.

El diagrama siguiente resume la estructura accionaria actual:

ep

l 100%

POG
{Panama Chsinbuhon Group S A}

,43%
Frnpleados

51%

48258, | Repubhca
de
Panama

A 4

GO
0.32% Acciones
en
Tasoraria

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES

La siguicnte tabla muestra los accionistas. el numero respective de acciones poseidas
por ellos ¥ su porcentaje de tenencia de acciones al 31 de diciembre de 2013,

Clase de Titulo Nombre del beneficiario final  No. de acciones Porcentajefh
Acciones Comunes  Panama Distribution Group, S.A. 25,500,000 31.00%
Acciones Comunes  Repubiica de Panama 24,127,549 48.25%
Acciones Comuncs  Ex empleados del IRHE 212420 00.43%

(1y Las restantes 160.031 o 0.32% e¢s mantcnido como acciones en tesoreria.
Y. PARTES RELACIONADAS, YINCULOS Y AFILIACIONES
A. Identificacién de negocios o contratos con partes relacionadas
Contrato de Concesion

La Compuiifa se rige por ¢l Contrato de Concesion fechado 22 de octubre de 2013,
acordade con la ASEP. Ver “Licencias™ en la seccion 1 literal .
i ﬁ\
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Ventas, Compras y Transmision de Energia

Como resultado de la reestructuracion del sector eléctrico de Panama, tres compaiiias
de distribucion, cuatro compafias peneradoras y una compaiiia transmisora fueron
creadas. El Estado panamefio retuvo aproximadamente un cincuenta y un por ciento
(51%) de participacion en las compaiias gencradoras hidraulicas y un cuarenta y
nueve por ciento (49%) en las compaiiias generadoras termo eléctricas y compailias
distribuidoras y, un cien por ciento (100%) en la compaiiia transmisora.

En ¢l curso normal del negocio, la Compaifiia compra electricidad de las compaiiias
de generacion y distribucion, vende energia a instituciones gubernamentales y hace
pagos a la compaiiia de transmision. Esas transacciones son hechas de acuerdo con
los términos y condiciones de los contratos de compra de energia y honorarios de
transmision acordados y son reportadas como transacciones con partes relacionadas
en las notas del estado financiero.

Interés de Expertos y Asesores
No aplica.

TRATAMIENTO FISCAL
Impuesto sobre Intereses

Los intereses sobre los Bonos estan exentos del impuesto sobre la renta o
requerimientos de retencion en Panama, debido a quc los Bonos fueron registrados
ante la Superintendencia del Mercado de Valores y fueron inicialmente colocados en
una bolsa o a través de un mercado organizado en Panama. En consecucncia, los
pagos de intereses hechos sobre los Bonos estan exentos de impuesto sobre la renta o
requerimientos de retencion en Panama.

Impuesto de Transferencia

Los Bonos han sido registrados ante la Superintendencia del Mercado de Valores,
cualquier ganancia de capital realizada por los tenedores de los Bonos en la venta u
otra transferencia de los Bonos estan exentas de impuesto sobre la renta, en la medida
que la venta o transferencia de los Bonos es hecha a través de una bolsa u otro
mercado organizado. Cualquier ganancia realizada en la venta de los Bonos en esta
bolsa estard exenta del impuesto sobre la renta en Panama.

Impuesto de Timbre y otros

Como los Bonos han sido registrados ante Superintendencia del Mercado de Valores,
los Bonos no estan sujetos a impuestos de timbre, registro o similares. No hay
impuesto sobre la venta, traspaso o herencia aplicable a la venta o disposicion de los
Bonos.

Inversionistas Extranjeros

Por razén de su inversion en los Bonos, una persona domiciliada fuera de Panama no
es requerida a presentar una declaracion de renta en Panamd, ya que las ganancias
realizadas en la venta o disposicion de los Bonos estan exentas de impuesto sobre la
renta como se¢ indicéd anteriormente.

Otros Impuestos

En adicion, a los impuestos relacionados con la emision de los Bonos, la Compafiia
estd sujeta a los siguientes impuestos:

e  Impuesto sobre la renta

U Impuesto complementario

o Impuesto de timbres
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'- o Cantidad de Valores o - R _l
Tipo de Valor y Clase Emitidos y en Monto Listado Bursatil |
| _Circulacién _ _J

| Acciones Comunes | 50,000,000 B/ 141375.755 |

L

Tipo dﬁfﬁ)r ¥ Cli;_ | Vencimiento | Moento Emitido %lutado Bursatil

EnNsO

Impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios (ITBMS)
Impuesto de licencia comercial

Impuesto de inmueble

Impuesto municipales

ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

Resumen de la Estructura de Capitalizacion

No rz_:iistrada

[ Bonos Preferentes | 12/07/2021 | B/.100,000,000 BVP
{__ Bonos Corporativos | 20/10/2018 | B/. 20,000,000 BVP |
| Bonos Preferentes l¢f12f70" B/. 80,000,000 BVP |

B.

Descripcion y Derechos de los Titulos

1. Capital Accionario
La totalidad de las acciones se¢ encuentran autorizadas, emitidas y completamente
pagadas, las mismas son sin valor nominal de las cuales 160,031 acciones se
mantienen en tesoreria.

2. Titulos de deuda

[.as Notas Senior con un valor de B/. 100,000,000.00 devengan intereses desde el 10
de julio de 2006, a una tasa fija del 7.60% por afio. pagaderos semestraimente con
vencimiento al 12 de enero y 12 de julio de cada afio. Los intereses sobre las Notas
se calculan en base a un afio de 360 dias y doce meses de 30 dias. Las Notas no estin
garantizadas y no estdn subordinadas.

Los Bonos Corporativos con un valor nominal de hasta B/.40,000,000 suscritos y
emitidos B/.20,000,000 que devengan intereses de Libor tres (3) meses mas un
margen aplicable de 2.375% anual, revisable y pagadero trimestralmente todos los 20
de enero, 20 de abril, 20 de julio y 20 de octubre de cada afio hasta su fecha de
vencimiento. Los Bonos no estan garantizados y no estan subordinados.

Los Bonos Preferentes con un valor nominal de hasta B/.80.000,000 suscritos y
emitidos por igual monto que devengan intereses a una tasa fija de 4.73%. pagaderos
semestralmente por periodo vencido, cada 13 de diciembre y 13 de junio. Los Bonos
no estan garantizados y no estan subordinados.

Informacion de Mercado

Los Bonos con un valor de B/. 100,000,000.00 estan listados en la Bolsa de Valores
de Panama. The Bank of New York Mellon es el fiduciario, registrador, agente de
pago y agente de traspaso. El precio de mercado de referencia al 31 de diciembre de
2013 fue de B/. 117.956.

Los Bonos con un valor de B/. 40.000,000.00 estan listados en ia Bolsa de Valores de
Panama, S.A. El precio de mercado de referencia al 31 de diciembre de 2013 fue de
B/. 90.314.

Los Bonos con un valor de B/. 80,000,000.00 estdn listados en la Bolsa de Valores de
Panama. The Bank of New York Mellon es el fiduciario, registrador, agente de pago
y agente de traspaso. El precio de mercado de referencia al 31 de diciembre de 2013
fue de B/. 90.463.
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I1 PARTE
RESUMEN FINANCIERO

En miles de Balboas

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA | 2013 2012 2011 2010 2009
Ventas o Ingresos Totales 547,642 1 550,245 | 491,019 | 452,941 | 396,415
Margen Operativo 118,985 | 112,794 | 102,194 | 93,729 | 87,442
Gastos Generakes y Administrativos 59,551 55,959 | 51,766 | 50,027 | 50,478
Utilidad Neta 35,733 | 35,278 | 30,431 | 25,501 | 20,879
Acciones emitidas y en circulacion 49,840 | 49.840 | 49,840 | 49,840 [ 49.840
Utilidad por Accion 0.72 0.71 0.61 0.51 0.42
Depreciacion y Amortizacion 19.264 | 16,885 [ 16,182 | 14,789 | 14,52]

BALANCE GENERAL 2013 2012 2011 2010 2009
Activo Circulante 115,798 | 153,598 104,716 87.892| 92,226
Activos Totales 466.673 | 469,554 | 392,934 | 356,475] 351,346
Pasivo Circulante 119912] 122,468 118178 95.140| 89,211
Deuda a Largo Plazo 196.214 1 196,264 | 117.071 | 119,302 | 119,260
Acciones Preferidas N/A N/A N/A N/A N/A
Capital Pagado 106,099 | 106,099 | 106,099 | 106,099 | 106,099
Utilidades Retenidas 34,992 | 35277 41.813| 25,501] 25,790
Total Patrimonio 141,091 ] 141,376 147,912] 131,600] 131,889
RAZONES FINANCIERAS 2013 2012 2011 2010 2009
Dividendo/Accion 0.72 0.71 0.61 0.51 0.42
Deuda Total/Patrimonio .39 .39 0.86 0.91 0.90
Capital de Trabajo -4,1141 31,130| -13.462| -7,248 3,015
Razon Corriente 0.97 1.25 0.89 0.92 1.03
Utilidad Operativa /Gastos Financieros 5.37 6.86 5.87 5.01 4.12

11 PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Los Estados Financieros anuales auditados se presentan adjunto a este documento.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11
de noviembre de 2003, para la adopcidon de recomendaciones y procedimientos
relativos al buen gobierno corporative de las sociedades registradas, responda a las
siguientes preguntas en la presentacion que se incluye a continuacion, sin perjuicio
de las explicaciones adicionales que se estimen necesarias o convenientes. En caso
de que la sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales en la
materia, elaborar al respecto.

: Contenido minimo

1. Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o procedimientos
de buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna
reglamentacion especitica.

La Compaiiia cuenta con reglas internas que rigen su funcionamiento. Estas |
reglas comprenden una amplia gama de politicas, manuales y procedimientos
que permiten a la Junta Directiva, ejecutivos claves y demas integrantes dg
equipo gerencial tomar decisiones, ejecutar los negocios y operaciones de \a
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Compaiiia, y mantener controles internos, para que cubran las dreas operativas,
administrativas y financieras. Adicionalmente, las reglas internas de la
Compaiiia estan orientadas a lograr ¢l cumplimiento de todas las disposiciones
legales que rigen la industria en el giro usual de sus negocios, incluyendo
programas y controles antifraudes y cumplimiento de las leyes anticorrupcion.
También cuenta con un Cédigo de Etica, un Encargado de Cumplimiento
asociado a los temas de ética e integridad, y un Comité de Auditoria.

12

Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:

a.

Supervision de las actividades de la organizacién por la Junta Directiva.

Si, la Junta Directiva se reune por lo menos seis veces al afio y mantiene
comunicacidon constante con sus miembros y con la administracion de la
empresa.

Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de
Directores frente al control accionario.

El Pacto Social establece que los directores deben ser: 2 en representacion del
Estado panamefio y 3 en representacion de Panama Distribution Group, S.A.,
manteniendo siempre la representacion de cada grupo accionista.

Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de
Directores frente a la administracion.

L.a Junta Directiva tiene como derecho el de nombrar al Gerente General de la
Compaiiia.

La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de
poder en un grupo reducido de empleados o directivos.

Los integrantes de la Junta Directiva son seleccionados segtn lo detallamos en
el literal b de este punto. La composicion de la alta gerencia responde a las
necesidades de las operaciones de la empresa, para lo cual se¢ tienen 5
direcciones.

€.

Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y
Administracion de Riesgos, de Auditoria.

La Compaiiia cuenta con un Comité de Auditoria que usualmente se redne de
manera previo a las reuniones de Junta Directiva. El Comité de Auditoria es
un comité conformado por miembros de la Junta Directiva. No existe comité
de cumplimiento ni administracion de riesgos.

Sin embargo, se realizan los andlisis de los respectivos riesgos y se llevan a
cabo las pruebas de control interno que abarcan los aspectos: financieros, de
cumplimiento de leyes y regulaciones y operativos. Como practica, la
Compaiiia utiliza como marce de referencia de control interno, la metodologia
y los lineamientos establecidos por el Committee of Sponsoring Organization
of thbe Treadway Commission (COSO).

La celebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de

actas que reflejen la toma de decisiones.

La Junta Directiva se reune y se documentan mediante actas que son
refrendadas por el Presidente y Secretario de la Junta Directiva.

Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion.

Se respeta el derecho de todo director de obtener informacion. La informacion
es usualmente solicitada al Gerente General en las reuniones de Junta
Directiva, pero la misma esta disponible en cualquier otra instancia.
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E Indique si se ha adoptado un Cddigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su |

método de divulgacion a quienes va dirigido.

Se cuenta con un Cédigo de Etica actualizado, el mismo es divulgado y
entregado a todo el personal. También se realizan reinducciones anuales a
todos los empleados donde se recalca la importancia del mismo. Este Cédigo |
estd disponible en la intranet de la Compaifiia a la cual tienen acceso los
empleados. De igual forma, a los contratistas y proveedores de servicio se les
hace entrega del Codigo de Etica y se establece una cldusula en el contrato que
indica que es obligatorio la utilizacion del mismo.

Junta Directiva
4. Indigue si las reglas de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta
Directiva en relacion con los siguientes aspectos:

a. Politicas de informacion y comunicacion de la empresa para con sus
accionistas y terceros.

No

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi
como la toma de decisiones.

El Codigo de Etica establece el debido tratamiento en los conflictos de
intereses,

¢. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y
destitucion de los principales ejecutivos de la empresa.

Existe un manual de procedimientos para atender temas relacionados con el
personal clave.
d. Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos clave.

Se hace anualmente mediante evaluacion de desemperio.
¢. Control razonable del riesgo.

Actualmente, la administracion hace evaluaciones con el proposito de
identificar los riesgos y su respectiva evaluacion de probabilidad e impacto
para determinar el plan de auditoria.

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion
financiera de la empresa.

Como se menciond anteriormente, la Compaiifa, ha implementado buenas
practicas de control interno orientadas a minimizar el riesgo de errores e
irregularidades en los registros contables. o

g. Proteccion de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras
irregularidades.

Si, ver punto anterior.

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los
minoritarios.
(Esta informaciéon debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas pablicas de otros valores, se suministrard solo cuando
sea de importancia para ¢l publico inversionista a juicio del emisor).

No aplica.
i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision
periddica.

Contamos con personal idéneo como parte de la estrategia de supervision a
nivel de control interno, que conforma el Departamento de Auditoria Interna.
El departamento de Auditoria Interna realiza su planificacion, plan de trabajo y
gjecucion de las pruebas; con la finalidad de proveer una seguridad razonable |
con respecto al logro de los objetivos de negocios, efectividad y eficiencia de
las operaciones, confiabilidad de la informacion financiera y finalmente el
cumplimiento de las leyes y regulaciones aplicables. Adicionalmente, s
mantiene supervision por la Alta Gerencia, Comité¢ de Auditoria, Coghité
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§

Ejecutivo y el Departamento de Control Interno de la Casa Matriz - EPM |

(Empresas Publicas de Medellin)

Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de
los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas
extraordinarias, ni para perscguir la consecucion de intereses personales.

El Cadigo de Etica contempla la prohibicion por cualquier tipo de contlicto.

Composicion de la Junta Directiva

a. Numero de Directores de la Sociedad

s i

’_

b. Nimero de Directores Independientes de la Administracién

No aplica

¢. Nimero de Directores Independientes de los Accionistas

2

Accionistas

Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de

los derechos de los accionistas., tales como:

a. Acceso a informacion refercnte a criterios de gobierno corporativo y su
observancia. {Esta informaciéon debe suministrarse en todo caso de ofertas
publicas de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo
cuando sea de importancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

| No aplica. ) .
c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con |

b. Acceso a informacion referente a criterios de scleccion de auditores externos.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando
sea de importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

el Pacto Social y/o estatutos de la sociedad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando
sea de importancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

| No aplica.

d. Acceso a informacion referente a remuneraciéon de los miembros de la Junta
Directiva.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores. se suministrara solo cuando
sea de importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

e. Acceso a informacion referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
accioncs. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando
sea de importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

. Conocimicnto de los esquemas de remuneracion accionaria y otros beneficios
ofrecidos a los empleados de la sociedad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando
sea de importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

—

No aplica.

Comités

8.

Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacion de comités de apoyo

tales como:
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a. Comité de Auditoria ; o su denominacién equivalente

Si
b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos: o su denominacion
equivalente.

Las funciones se realizan por el: Comité Ejecutivo y Comité de Auditoria.
También existe un Encargado de Cumplimiento, asociados a los temas de ética
¢ integridad.

|

¢. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos
clave; o su denominacion equivalente

| No
d. Otros:

-
9.

En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos
Comités para el periodo cubierto por este reporte?

a. Comité de Auditoria

Si
Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.

b.

Las funciones se realizan por el: Comité Ejecutivo y Comité de Auditoria
¢. Comité de Evaluacion y Postulacién de directores independientes y ejecutivos
clave.

No

Conformacion de los Comités

10.

Indique como estan conformados los Comités de:
a. Auditoria (namero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo,
4 Directores -2 independientes- y el Tesorero).

Esta conformado por 3 directores.

b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos

No existe. _
¢. Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.

No existe.

V PARTE

DIVULGACION

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto a
disposicion del piblico inversionista y del publico en general.

Elektra Noreste, S.A. divulgara el informe de Actualizacion Anual a través de la Internet,
en su pagina Web denominada: www.ensa.com.pa_a partir del 28 de marzo de 2014.

FIRMA(S)

Este Informe de Actualizacion Anual e¢s firmado por la persona que ejerce la

i6n legal de Elektra Noreste, S.A., segiin su Pacto Social.

Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General
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DECLARACION NOTARIAL JURADA
En la Ciudad de Panama, Capital de la republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre. a los veintiuno (21) dias del mes de febrero del afio dos mil catorce (2014) ante mi.
Licenciado DIOMEDES EDGARDO CERRUD. Notario Publico Quinto del Circuito de
Panama, portador de la cédula de identidad personal numero ocho - ciento setenta y uno -
trescientos uno (8-171-301), en ejercicio de mis funciones notariales, compareci6
personalmente ante mi el sefor JUAN ESTEBAN CALLE RESTREPO, varén, de
nacionalidad colombiana, casado, con residencia en la Ciudad de Medellin, Colombia, con
pasaporte nimero AM641473: MARIEL JOVANE. mujer, panamefia, mayor de edad,
casada. vecino de esta ciudad. con cédula de identidad personal niamero 8-711-1493;
JAVIER PARIENTE, varén, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con
cédula de identidad personal nimero 8-205-1950; ERIC A. MORALES. varon, panamefio.
mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal numero 8-
210-450; Presidente, Tesorera, Gerente General y Director Financiero y Administrativo,
respectivamente de Elektra Noreste, S.A., sociedad anénima inscrita a la Ficha 57983, Rollo
340439, Imagen 56, de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico, todos
con residencia en la ciudad de Panama, Distrito de Panama, Provincia de Panama, personas a
quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el acuerdo
siete-cero dos (7-02) de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Comisiéon
Nacional de Valores de la Repiblica de Panama (ahora denominada Superintendencia del

Mercado de Valores), por este medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento, lo

siguiente:
-—--a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero anual

correspondiente a Elektra Noreste, S.A.

----- b. Que a sus juicios, los Estados Financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacidon sobre hechos de
importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus
reglamentos, 0 que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe
no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.-----

-----¢. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion

IBLICA de PANRNA
« TIMBRE NACIONAL »
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financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la

condicion financiera y los resultados de las operaciones de Elektra Noreste, S.A., para el

periodo correspondiente al 31 de diciembre de 2013.

----- d. Que los firmantes:

---------- d.1. Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos

en la empresa.
---------- d.2. Han disenado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la
informacion de importancia sobre Elektra Noreste, S.A., sean hechas de su conocimiento,
particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.------=------=-=--
---------- d.3. Han evaluado la efectividad de los controles internos de Elektra Noreste, S.A.
dentro de los noventa (90) dias previos a la emision de los Estados Financieros.---------==-=---
---------- d4. Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la
efectividad de los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.-----

-----g. Que cada uno de los firmantes han revelado a los auditores de Elektra Noreste, S.A.,

y al Comité de Auditoria, lo siguiente:
---------- e.l. Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y
operacion de los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de

Elektra Noreste, S.A., para registrar, procesar y reportar informacion financiera, ¢ indicado a

los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.
---------- e.2. Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u

otros empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de

Elektra Noreste, 5.A.
----- f. Que cada uno de los firmantes ba revelado a los auditores externos la existencia o no
de cambios significativos en los controles internos de Elektra Noreste, S.A., o cualesquiera
otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la

fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacion de acciones correctivas con respecto a

deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.

----- Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado

de Valores.

Leida como les fue esta declaracién a los comparecientes en presencia de los testigos
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L1 Instrumentales sefiores MAYLA CASTRELLON DE BOCANEGRA, con cédula de
2| identidad personal nimero 5-12-1466 y LUIS MORALES. con cédula de identidad nimero
31 4-144-822, mayores de edad, panamefios y vecinos de esta ciudad, a quienes conozco y son

4| habiles para el cargo, la encontraron conforme, le irnpartieron su aprobacién, y la firman

todos para constancia, por ante mi, el Notario que doy fe.

9| DECLARANTES:

10
12 MARIEL JOVANE
13.4

\ S/ £,
14. | ™ W " ——
| i

15| JAVIER PARIENTE ERIC A. MORALES
16,
17.
18.| TESTIGOS:
19.
20.
21.
22.
23.
24,

25.

26.

27

28,

29.

30.




