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I PARTE

A. INFORMACION DE LA COMPANIA
1. Historia de la Compaiiia

Elektra Noreste, S.A. (comercialmente ENSA) es una sociedad anénima formada como resultado
de la privatizacion del Instituto de Recursos Hidraulicos y Electrificacion (IRHE). La Compaifiia
fue constituida mediante Escritura Pblica No.143 de 19 de enero de 1998 e inici6 operaciones
en enero de 1998. El capital social autorizado de la Compaiiia consiste en cincuenta millones de
acciones comunes sin valor nominal. A la fecha, Panama Distribution Group, S.A. posee el 51%
de las acciones comunes autorizadas, emitidas y en circulacion de la Compafiia, mientras que el
Estado y los ex-empleados del IRHE poseen un 48.25% y un 0.43%, respectivamente. El resto
de las acciones se mantienen como acciones en tesoreria.

El 29 de noviembre de 2017 mediante Escritura Publica No. 19,217 se protocoliza el Certificado
de Constitucion de la sociedad anénima ENSA Servicios, S.A. empresa subsidiaria de Elektra
Noreste, S.A. e inicid operaciones en diciembre de 2017. El capital social autorizado de la
Compatfifa consiste en quinientas acciones comunes sin valor nominal. A la fecha, Elektra
Noreste, S.A. posee el 100% de las acciones comunes autorizadas, emitidas y en circulacion.

2. Descripcion del negocio

La actividad de la Compaiifa incluye la compra de energia en bloque y su transporte por las redes
de distribucion a los clientes. En adicidn, 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 Compaiiia tiene la responsabilidad de instalar, operar y mantener
el alumbrado piblico 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 Plblicos (ASEP). En adicion, la Compaiiia estd autorizada para realizar actividades
de generacion de energia hasta un limite del 15% de la demanda méxima de energia en la zona
de concesion, opcion que a la fecha no ha sido ejercida por la Compaiiia.

De acuerdo con el contrato de concesion, la Compaiiia tiene la exclusividad para la distribucién
y comercializacion de energia eléctrica a clientes ubicados en las dreas geograficas de Panama
Este, Coldn, la Bahia de Panama, la Comarca Guna 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 geografica correspondiente a 1,000 metros
alrededor de las lineas eléctricas existentes de cualquier tensidon, lo que anteriormente
comprendia hasta los 500 metros. A partir del tercer ailo, se expande gradualmente cada dos
afios, 1,000 metros a partir de las lineas eléctricas existentes de cualquier tension, hasta alcanzar
los 5,000 metros. Con esta nueva condicion la Compaiifa esta 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 distribucidn existente a la entrada en vigencia del presente contrato de concesion.
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ENSA Servicios, subsidiaria de la Compaiiia, tiene como actividad prestar servicios técnicos,
comerciales y cualquier otro complementario a la prestacion del servicio eléctrico.

Este informe es presentado en Doélar de los Estados Unidos de América, el cual se mantiene a la
par del Balboa (B/.) unidad monetaria de la Reptiblica de Panama.

B. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

1. Liquidez

ENSA estd bien posicionada para satisfacer las necesidades de liquidez de la Compaiiia. 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.

La siguiente tabla resume el flujo de efectivo de ENSA durante los seis meses terminados al 30
de junio de 2021 y 2020:

Seis meses terminados

Por actividad: 30 de junio

2021 2020
Efectivo neto (utilizado en) provisto por:
Actividades de Operacion (2,103) 5,389
Actividades de Inversion (28.825) (8.887)
Actividades de Financiamiento (223) 32,049
Aumento (Disminucién) en el efectivo (31,151) 28,551
Efectivo al inicio del periodo 54,023 25,511
Efectivo al final del periodo 22,872 54,062

Actividades de operacién

El efectivo neto provisto por las actividades de operacion para los seis meses terminados al 30
de junio de 2021 fue de USD — 2.1 millones (USD 5.4 millones de efectivo provisto para el
mismo periodo del afio anterior). Esta disminucion de USD 30.2 millones se debid
principalmente a las cuentas por pagar por USD 39.2 millones y al cambio de las cuentas
regulatorias por USD 13.6 millones. Igualmente se muestra una disminucion en el impuesto
sobre la renta pagado por USD 22.8 millones.

Actividades de inversién

Las erogaciones de capital obedecen, principalmente, a la ejecucion del programa de inversiones
contemplado dentro de la determinacién del ingreso maximo permitido para el periodo tarifario
vigente. Entre los principales rubros del programa de inversion se incluyen: i) el crecimiento de
la red por nuevos clientes que se gestionan a través de acuerdos de construccion, ii) proyectos de
recuperacion de pérdidas como la instalacion de cable telescopico e instalacion de proteccion a
medidores, iii) proyectos de los medidores prepagos para ayudar a los clientes en la gestion de
su consumo eléetrico y ayuda a la comunidad. El programa de inversiones de la empresa se
financia en gran parte con su capital de trabajo y de ser requerido por medio del uso de facilidades
de crédito.



Actividades de financiamiento

El efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento fue de USD 223 mil para los seis
meses terminados al 30 de junio de 2021 producto principalmente de cambios en el costo
amortizado.

2. Recursos de capital

Nuestra principal fuente de liquidez proviene de fondos generados de nuestras operaciones y en
un menor grado, de facilidades de lineas de crédito con bancos locales de primera linea. La
Compafifa, sobre una base anual, financia la mayor parte de sus gastos de capital con fondos
generados de sus operaciones y en caso de requerirse, por medio de financiamientos obtenidos a
través de sus facilidades de crédito. Estas inversiones de capital son presupuestadas basadas en
los flujos de efectivo proyectados para el aflo. Al 30 de junio de 2021 la Compafiia mantiene
contratos para facilidades de lineas de crédito a corto plazo por un total de USD 352 millones sin
saldo adeudado.

Al30dejuniode 2021, se cerrd con un efectivo y equivalentes de efectivo por USD 22.9 millones
y una relacion deuda-capital de 57%.

Estructura de Capital

(en miles de USD)

Patrimonio 210,783 43 197,737 41
Deuda 282,926 57 282,668 59
Total Capitalizacién 493,709 100 480,405 100

El patrimonio se incrementd en USD 13.0 millones por el aumento de la Utilidad Neta generada
durante el periodo.

A junio de 2021, la Compaiiia mantiene USD 280 millones de deuda a largo plazo a valor
nominal producto de la emision de bonos y préstamos. La relacién Deuda Total/EBITDA result6
en 3.22 (*), manteniéndose por debajo del limite de 3.50x unificado para los acuerdos de emisién
de bonos de la empresa.

(cifras en miles)

4_DeudaTota[ = IndiceFina nciero 290000
EBITDA 86,882

=3.22x

(*) Para la determinacion del EBITDA se utilizan los ultimos cuatro trimestres.

3. Resultado de las operaciones
El analisis de los resultados operativos para los seis meses terminados al 30 de junio de 2021 se
presenta a continuacion:



Estado de Resultados

Junio Ejecutado Presupuesto % Ejec. % Var, 2020
Ingresos 257,603 297,632 87% -14% 299,095
Costos de energia y transmision 204,293 212,960 96% -7% 220,836
Costo diferido regulatorio -16,342 10,960 -149% -621% 3,134
Costos de energia y transmision 187,951 223,920 84% -16% 223,969
Margen Bruto 69,652 73,612 95% 7% 75,126
Gastos operativos y administracion 22,080 27,876 79% -27% 30,357
Descarte A. Fijo 849 612 139% 86% 456
Depreciacién y amortizacion 17,845 17,544 102% 12% 15,906
Utilidad operacional 28,869 27,580 105% 2% 28,407
Gastos Financieros 9,788 11,779 83% 3% 9,482
Resultado antes de impuestos 19,081 15,801 121% 1% 18,925
Provision de impuestos 5,671 4,463 127% 3% 5,481
Resultado del periodo y dif. reg. 13,410 11,338 118% 0% 13,444
EBITDA 47,562 45,736 104% 6% 44,769

Ejecutado Ppto % Ejec

Total de Ingresos 257,603 297,532 87% -14%

Ventas en GWh 1,842 1,740  106% 5%

Precio promedio $/MWh 140 171 82% -18%

Costo de Energia y Transmisién 187,951 223,920 84% -16%

Compra de Energia GWh 1,696 1,695  100% 0%

Precio promedio $/MWh 111 132 84% -16%
Ingresos

Los ingresos totales alcanzaron USD 257,603 equivalentes a un 87% de ejecucion producto de
menor precio promedio del cargo de generacién y transmision transferidos a los clientes (“pass
through) en un 18% versus lo proyectado. Por el contrario, se observa un efecto positivo en el
ingreso por una mayor energia trasegada de 103 GWh versus el presupuesto cerrando en 1,842
GWh.

Al 30 de junio de 2021, los ingresos totales decrecieron un equivalente a USD 41,492 al
compararlo con el mismo periodo del afio pasado. Esto se debe, principalmente, a una
disminucién del 18% en el precio promedio del cargo de generacion y transmision transferido a
los clientes (“pass throug”). En cuanto al volumen de energia trasegada a los clientes, este
registrd un crecimiento con respecto al afio anterior de 91 GWh o 5%.

Costos de energia y transmision
Los costos de compra de energia y transmision alcanzaron una ejecucion presupuestal de 84% o

USD 35,969 por debajo del presupuesto que estd asociada un menor costo promedio de la energia
en -16%.

Comparando los resultados con el afio anterior, los costos totales de compra y transmision
disminuyeron un 16% o USD 36,019 proveniente de un menor precio promedio de compra de
USD 21 por GWh, -16% en comparacion al afio anterior.



Gastos de Operaciones

Junio Variacion % Ejec.

% Var. \'s

2020
Salarios y prestaciones 7,308 7,680 8,079 =771 90% -5%
Reparacion y mantenimiento 2,060 2,411 2,263 -203 91% -15%
Servicios profesionales-contratos 8,408 8,510 9,249 -841 91% 1%
Arrendamientos 320 330 815 -495 39% -3%
Seguros 389 456 505 -116 T7% -15%
Tasas e impuestos 1,516 1,544 1,672 -56 96% -2%
Servicios publicos 896 1,055 1,014 -118 88% -15%
Provisién de cuentas malas -131 7,073 2,535 -2,666 -5% -102%
Penalizaciones 134 36 50 84 268% 272%
Gastos Generales 1,190 1,262 1,795 -605 66% -6%
Total gastos 22,090 30,357 27,876 -5,786 79% -27%
Descarte A. Fijo 849 456 612 237 139% 86%
Depreciacién y amortizacién 17,845 15906 17,544 301 102% 12%
Total gastos de operaciones 40,784 46,719 46,032 -5,249 89% -13%

Los gastos operativos al mes de junio de 2021 suman un total de USD 40,784 con una ejecucion
del 89% y un decrecimiento del 13% respecto al afio anterior, incluyendo la depreciacién. Entre
las variaciones mas relevantes estan: El rubro de Salarios y prestaciones cerrd con un 90% de
ejecucion impactado principalmente, por vacantes no cubiertas. El rubro de Servicios
profesionales y contratos resultd con una ejecucion del 91% o USD 841 por debajo de lo
presupuestado la cual estd asociada a un menor volumen de acciones operativas a través de
cuadrillas tercerizadas, inspeccion a clientes y campafias de medicion. Producto de esta
disminucién el rubro de los gastos de Reparacion y mantenimiento presentaron una ejecucion de
91% o USD 203 por debajo del presupuesto por un menor uso de materiales eléctricos y menores
gastos de mantenimiento y reparacion en maquinaria y equipo y sistemas de computo. El rubro
de Tasas e impuestos presenta una subejecucion del 96% o USD 56 por debajo del presupuesto,
principalmente por un menor gasto de ITBMS debido a una menor ejecucion en las actividades
operativas de los servicios contratados. El rubro de Gastos Generales registré una ejecucion de
66% producto de la disminucién en entrenamiento, capacitacion, vidticos y transporte. Y el rubro
de Provisién de cuentas malas muestra una disminucién producto de una mejor recaudacion.

Respecto al afio anterior, los gastos resultaron con un decrecimiento del 13%. Las principales
variaciones porcentuales se dieron en los siguientes rubros; Provision de cuentas malas presentd
una disminucion de 102% respecto al afio anterior producto de una mejor recaudacién y
disminuciones en el Gasto de Reparacion y Mantenimiento por menos acciones que se estin
realizando.

Al mes de junio de 2021 el gasto de depreciacion resultd en una ejecucion de 89% y un
crecimiento de 12% producto de mayor volumen de activos.

Gastos Financieros
Cuenta Ejecutado Presupuesto % Ejec % Var
Intereses pagados 9,788 11,779 83% 3%

La ejecucion del gasto de interés resultd en un 83% como resultado de mejores tasas y una menor
utilizacion en créditos.



Con respecto al afio anterior, el gasto de intereses presentd un aumento del 3% derivado,
principalmente a mayores gastos bancarios.

Resultado neto del ejercicio

Indicadores Ejecutado Ppto. % Ejec.
EBITDA 47,562 45,736 104%
Margen de EBITDA 18% 15%

Margen Bruto 69,652 73,612 95%
Gastos operativos 22,090 27,876 79%

ENSA, al 30 de junio de 2021, obtuvo un resultado integral del periodo de USD 13,410
presentando una ejecucion del 118% frente al presupuesto y similar al compararlo con el mismo
periodo del afio anterior. Dicho resultado proviene principalmente de una disminucién en los
gastos operativos y de administracion que compensan la disminucién del margen bruto producto
de menores ingresos.

La disminucion del margen bruto de USD 2,668 se debe, principalmente, 1) ajuste diferido en
saldo de reserva producto de la aplicacion parcial de la reserva tarifaria en la tarifa del semestre
en curso, lo que representa una disminucion de USD 3,095; 2) un menor ingreso por USD 2,182
de otros ingresos por menores acciones de conexion y reconexion y 3) una disminucion de USD
1,960 producto del menor precio promedio en el VAD como consecuencia de la deflacion del
afio pasado. Lo anterior fue contrarrestado parcialmente por los resultados favorables en: 1) una
mayor energia trasegada en 58 GWH que representa USD 1,884; 2) mayor ingreso por intereses
de USD 1,273; 3) incremento de USD 844 por una mejor reserva del periodo y 4) USD 325 por
un menor valumen y precio en las perdidas del periodo.

El indicador EBITDA alcanzé una ejecucion de 104% con respecto a lo presupuestado, como
consecuencia de una disminucidn en los gastos operativos y de administracion.

4. Anadlisis de perspectivas
La energia trasegada en GWh de la empresa refleja un incremento del 5.4% acumulados al mes
de junio de 2021, en donde los clientes regulados muestran un aumento del 0.9% y los Grandes
Clientes un aumento del 24.9% vs. el afio pasado. Para el cierre del 2021 se espera un aumento
en el consumo de la energia de 5.2% en comparacién con el 2020 como consecuencia de una
mayor apertura econdmica.

5. Hechos de importancia

El sefior Miguel Alejandro Villa Sanchez, quien venia desempefidndose como miembro de la
Junta Directiva (Director) de Elektra Noreste, S.A. presenta renuncia, misma que fue aceptada
en la sesion realizada el pasado 20 de abril de 2021.

En dicha sesién, del 20 de abril de 2021, se aprobo el nombramiento de Diego Humberto
Montoya Mesa como nuevo Director,

La firma de auditoria Deloitte asume la gestion de auditoria para el periodo 2021, reemplazando
a KPMG Panamé que culmino un periodo de 3 afios. El cambio se produce por politica de la
empresa de cambiar la firma de auditoria después de ciertos afios.
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Elektra Noreste, S.A.

(propiedad 51% de Panama Distribution Group, S.A.)

Resumen Financiero Trimestral

Estado de Resultados

Ventas o Ingresos Totales

Margen Operativo

Gastos Generales y Administrativos
Ingreso Operativo

Gastos Financieros

Utilidad Neta

Acciones Emitidas y en Circulacion
Depreciacion y Amortizacion
EBITDA

Balance General
Activo Corriente
Activos Totales
Pasivo Corriente
Deuda Corto Plazo
Deuda Largo Plazo
Capital Pagado
Utilidades Retenidas
Total Patrimonio

Razones Financieras

Utilidad/Accion

Deuda Total/Patrimonio

Capital de Trabajo

Razén Corriente

Utilidad Operativa / Gastos Financieros

(En miles de USD)

Jun-2021

257,603
69,652
22,090
28,869

9,788
13,410
49,835
17,845
47,562

160,750
767,016
330,827

99,982
179,398
106,068
105,352
210,783

0.27
1.33
-170,076
0.49

3.0

Mar-2021  : Dic-2020
124,756 132,098
32,955 32,699
10,246 16,125
14,154 6,838
4,997 4,969
6,438 1,411
49,835 49,835
8,194 8,992
22,708 16,576
192,005( 211,998
787,4131 797,607
356,8201 371,769
99,867 99,806
179,185 179,137
106,068 106,068
98,743 92,305
204,175 197,737
0.13 0.03
1.37 1.41
-164,815 -159,772
0.54 0.57
2.8 1.4

Sep-2020

130,202
32,182
9,434
13,229
5,735
5,380
49,835
9,669
22,747

192,367
780,822
346,236

99,696
179,104
106,068

90,893
196,299

0.11
1.42
-153,869
0.56
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IIT PARTE

ESTADOS FINANCIEROS

Adjuntamos al presente informe los Estados Financieros Interinos No Auditados de la sociedad
Elektra Noreste, S.A. y subsidiaria

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES
No Aplica
V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
No Aplica

VI PARTE
DIVULGACION

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto a
disposicién del publico inversionista y del piblico en general. Elektra Noreste, S.A. divulgard
el informe de Actualizacion Trimestral a través de la Internet, en su pagina Web denominada:
WWW.ensa.com.pa

Fecha de divulgacion:
31 de agosto de 2021

iro Esfgban Barrientos Moreno
esidente Ejecutivo y Apoderado General



