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PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No 18-
00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

RAZON SOCIAL DEL EMISOR
HIDRO BOQUERON, S.A.

Hidro Boquerén, S.A. es una sociedad constituida segin las leyes de la Repiblica de
Panamd desde el 1 de abril de 2004, con el objetivo de construir y operar la Central
Hidroeléctrica Macano (*C.H. Macano™), ubicada en el distrito de Boquerdn, Provincia
de Chiriqui.

Macano es una Planta hidroeléctrica de pasada (sin embalse) con una capacidad instalada
de 3.5 MW, que turbina el caudal aportado por los rios Piedra y Chuspa, descargando en
el Rio Piedra.

La construccién de la Central Hidroeléctrica Macano concluyé en diciembre del 2010 y
desde entonces ha mantenido una generacion anual promedio de 22.9GWh, dando como
resultado un Factor de Carga de 70.0%.

VALORES REGISTRADOS EN LA BOLSA DE VALORES

La oferta ptiblica de los Bonos fue registrada ante la Comisién Nacional de Valores de la
Repiblica de Panama y su venta autorizada mediante Resolucién de la SMV 504-15del
19 de agosto de 2015, El listado y negociacion de estos valores ha sido autorizado por la
Bolsa de Valores de Panamd, S. A. Los Bonos han sido listados para su negociacion en
la Bolsa de Valores de Panamé. S.A., y serén colocados mediante oferta pablica primaria
en dicha Bolsa de Valores.

Detalle de la Oferta Publica de Bonos Corporativos:
I Precio al Publico | Gastos de la Emisién | Cantidad Neta del Emisor

|Por unidad 1,000.00 14.77 985.23
[Total 14,000,000.00 206,774.00 13,793,226.00

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: _HIDRO BOQUERON. S.A..

VALORES QUE HA REGISTRADO: BONOS CORPORATIVOS POR HASTA
USD$14,000,000.00 EN BONOS | N " | SERIE
SUBORDINADA".

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: (+507)271-5616 / (+507) 271-0765Fax:(+507) 271-
0038.

DIRECCION DEL EMISOR:Costa del Esle, Avenida Centenario, Edificio G40 ’

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL
EMISOR:glsa.sanchez@hidroboqueron.com/ administracion@hidroboqueron.com

Hidro Boguerdn, S.A.




Fomulario IN-T

| PARTE

De conformidad con el Articulo 3 del Acuerdo No.18-00 de 11 de octubre del 2000, haga un resumen de los
aspectos de importancia del trimestre, segun lo establecido en la Seccion de Andlisis de los Resultados
Financleros y Operativos a que se refiere la Seccion Il del Articulo 19 del Acuerdo No. 6-00 de 19 de
mayo del 2000, modificado par el Acuerdo No.15-00 de 28 de agoslo del 2000. Adicionalmente, el emisor
deber4 reportar cualquier hecho o cambios de importancia que hayan ocurrido durante el periodo que se
reporta (a manera de ejemplo pero no exclusivamente: cambios en el personal ejecutivo, gerencial, asesor
o de audiloria; modificaciones al Paclo Social o los estatulos; cambios en la estruclura organizativa,
accionistas controlantes; apertura de nuevos establecimientos, etc.)

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A.  Liquidez
Activos

Con base a la informacion de los Estados Financieros mosirados al segundo trimestre que termind el 30 de
junio de 2017, la Empresa posee USDS981,781 mas en total de activos, en comparacion al anfo que termino
el 31 de diciembre de 2016, reflejé un aumento de 6%, respectivamente

De acuerdo a la actividad de negocio de la empresa al cierre del segundo trimestre al 30 de junio de 2017,
las propiedades, lemeno, edificio, mejoras, mobiliario y equipo estan valoradas en $12,374,607 y
representan significativamente el 66% del total de activos

Al dierre de este trimestre, terminado al 30 de junio de 2017, la Empresa mantiene un capital de trabajo
positivo por $145,168 y una razén corrlente positiva de 1.20, lo cual, lo utiliza para seguir con el plan de
trabajo y saldar cuentas por pagar a corto plazo. En cuanlo a su capacidad de repago, la empresa genera
el efectivo necesario para cubrir sus obligaciones a largo plazo.

Formulario IN-T

Junio-17 Marzo-17 Dic-16 |Septiembre-16
Liquidez
Capital de Trabajo 145,168 120,047 1,035,093 1,654,341
Razén Corriente 1.20 115 2.97 27.01
Rotacion de Inventario (Veces) N/A N/A N/A N/A
Rotacion de Cuentas por Cobrar 30 Dias 30 Dias 30 Dias 30 Dias

B. Recursos de Capital

Al 30 de junio de 2017, la empresa manteniaB00 acciones de capital, que le corresponde la totalidad del
Capiml&cialemiﬂdoyenckudadbndeconfomidadoonioeshpuladomlaLeyyelPactoSocial;al
clerre de este trimestre, muestra un pafrimonio fotal de USD$5,706,084 y un Pasivo Total por
USDS$13,087,759.

C. Resultai de i

Junio -17 Junio 16 VARIACION %
Uss

Ventas 402,736 360,448 42,288 12%
Costo de Ventas 52,516 33,164 19,352 58%
Utilidad Bruta 350,220 327,284 22,93 %
Gastos Generales 79,983 127,834 (47,851) 3%
Otros Ingresos 12,061 7,358 4,702 64%
Utilidad o pérdida antes de Impuesto 282,298 206,809 75,489 7%
Eficiencia Operativa 23% 39% 16% 2%

Elicienci gaslos g yadministrativos/utiidad bruta

Ly

Hidro Boquerdn, S.A.
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Resultados Consolidados:

De acuerdo al andlisis realizado para el segundo trimestre correspondiente al 30 de junio de 2017, se
muestra que los ingresos se aumentaron en 12% comparado conel mismo trimestre del afo anterior,
reflejando una variacion absoluta por B/.42,288.

Los gastos generales disminuyeron en un 37%, lo cual representa B/.47,851 Esta disminucién
corresponde al hecho que considerando la disminucion de los ingresos; se ha implementado un plan de
reduccion de gastos que busca mantener los recursos sean aprovechades a plenitud, sin afectar la
operacion de la empresa, y manteniendo los controles necesarios.  Adicionalments los impuestos asociados
a los ingresos de la empresa (Tasa de vigilancia y Electrificacion Rural) disminuyen proporcionalmente en
funcién de la reduccién en los ingresos al cierre del afo anterior

Analisis de perspectivas

Las proyecciones planificadas nos muestran que para el proximo trimestre el ingreso crecera de manera
moderada. Se consolida la entrada de la estacion lluviosa (con los meses mas himedos), y se proyecta un
aumento en la generacion (con la operacion de la central ampliada), en comparacion con el mismo trimestre
del afio antenor; ademas de mantener el plan de reduccién de gastos. Considerando la estacionalidad del
negocio esperamos que las operaciones de la empresa tengan un rango de crecimiento aproximado de
25%

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO
Resumen financiero de los Resultados de Operacién y Cuentas del Balance correspondiente al Trimestre
del 30 de junio de 2017, con sus respectivos lrimestres anlenores.

A. Presentacién aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

ESTADO DE OPERACIONES JUNIO-17 MARZO-17 DICIEMBRE - 16 | SEPTIEMBRE- 16

Ventas 414,797 404,822 657,545 669,303
Costo de Ventas 52,516 72,555 4,145 4,813
Margen Operativo -20% -34% 29% 28%
Gastos Generales y Administrativos 79,983 129,073 126,179 119,148
Utilidad Bruta 282,298 198,194 527,221 545,342
Acciones emitidas yen circulacién 600 600 600 600
Utilidad o Pérdida por Accidn 470 330 879 909
Comisiones e Intereses Bancarios 219,719 186,664 189,849 209,272
Depreciacién y Amortizacion 147,507 147,507 147,507 150,227
Ganancias (Pérdidas) No recurrentes (84,928) (135,977) 189,865 185,843
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA JUNIO-17 MARZO-17 | DICIEMBRE-16 | SEPTIEMBRE- 16
Activo Circulante 860,335 903,370 1,559,416 1,717,940
Activos Totales 18,793,853 17,844,825 17,812,072 17,642,733
Pasivos Circulante 715,167 783,323 524,323 1,477,899
Deuda a Largo Plazo 12,372,592 11,270,480 11,270,550 10,337,500

Acciones Preferidas

Capital Pagado 100,200 100,200 100,200 100,200
Utilidades Retenidas 5,636,251 5,721,179 5,947,356 5,757,491
Patrimonio Total 5,706,094 5,791,022 6,017,199 5,827,334

RAZONES FINANCIERAS JUNIO-17 MARZO-17 | DICIEMBRE-16 | SEPTIEMBRE-16

Dividendo / Accién

Deuda Total / Patrimonio 229 2.08 1.96 2.03
Capital de Trabajo 145,168 120,047 1,035,093 1,654,341
Razén Carriente 1.20 1.15 297 1.16
Utilidad Operativa / Gastos generales 353 1.54 418 4.58

Hidro Boquerdn, S.A.
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Los Eslados Financieros Trimestrales No Auditados se muestran adjuntos con sus respectivas notas.

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No Aplica
V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
Se acompana adjunta la Certificacion del Fiduciario al final de los estados financieros no auditados.

VI PARTE
DIVULGACION

El Emisor esta divulgando el Informe de Actualizacién Trimestral correspondiente al 30 de junio de 2017
entre los inversionistas y el publico en general dentro del plazo establecido (60 dias después del cierre del
trimesire), de conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-00 del 1 de Octubre de 2000.

1. Identifique el medio de divulgacion por el cual ha divulgado o divulgara el Informe de
Actualizacién Trimestral y el nombre del medio:

Se mantiene publicada en la pagina web de la Bolsa de Valores

hitp:/imww.panabolsa.com

2. Fecha de Divulgacion

Ser4 divulgado aproximadamente el 4 de septiembre de 2017en el sitio antes mencionado

FIRMA(S)

El Informe de Actualizacidn Trimestral se manliene firmado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejercen la representacion legal del emisor, segun el Pacto Social El nombre de cada
persona que suscribe deberd estar escrito debajo de su firma

José Maria Troitifio Caballero
Representante Legal
HIDRO BOQUERON, S.A.

Hidro Boquerén, S.A.




HIDRO BOQUERON, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
(NO AUDITADOS)

AL 30 DE JUNIO DE 2017

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido
sera puesto a disposicién del publico inversionista y del publico en general"
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LUIS A. DE LEON F.
CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Sefores

Junta Directiva

HIDRO BOQUERON, S.A.
Panama, Reptblica de Panama

Los estados financieros de Hidro Boquerén, S.A., por los seis meses terminados el 30 de junio
de 2017, incluyen el estado de situacién financiera y los estados de resultados, cambios en el
patrimonio y flujos de efectivo, por el periodo terminado en esa fecha, y notas, que comprenden
un resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

En mi revision los estados financieros antes mencionado por los seis meses terminados el 30 de
junio de 2017, fueron preparados conforme a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

25 Le agosto de 2017
Panama, Republica de Panama




HIDRO BOQUERON, S.A.
Estado de Situacion Financiera
30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)
Junio Diclembre
Notas 2017 2016
(No Auditado) (Auditado)
Activos
Activos corrientes:
Efectivo y equivalente de efectivo 4 686,418 1,334,449
Cuentas por cobrar - clientes 5 156,309 195,671
Cuentas por cobrar - olros 5,609 2,106
Gastos pagados por anticipado 11,999 27,190
Total de activos corrientes 860,335 1,669,416
Activos no corrientes:
Adelanto a proveedores 6 9,290 392,309
Invenlario de piezas y repueslos 7 223,413 232,339
Inversion 8 77519 77,619
Mejoras en proceso 2y9 5,248,689 2,892,614
Total de activos no corrientes 5,558,911 3,594,781
Planta de generacion, propiedades y equipos, nelo 10 12,374,607 12,657,875
Total de activos 18,793,853 17,812,072
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar 13 277.145 80.251
Armrendamiento financiero por pagar, porcién corriente 1 3,583 9,525
Impuesto por pagar 29,194 28,367
Bonos por pagar, porcion corriente 14 400,000 400,000
Retenciones de planilla por pagar 5,245 6,180
Total de pasivos corrientes 715,167 524,323
Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar, porcion a largo plazo 14 10,631,250 9,856,250
Intereses por pagar 14 202,222 -
Dividendos por pagar 12 1,495,480 1,414,300
Adelanto recibido de cliente 43,640 -
Total de pasivos no corrientes 12,372,692 11,270,550
Total de pasivos 13,087,759 11,794,873
Patrimonio:
Capital pagado 15 100,200 100,200
Impuesto complementario (30,357) (30,357)
Utilidades retenidas 5,636.251 5,947,356
Total de patrimonio 5,706,004 6,017,199
Total de pasivos y patrimonlo 18,793,853 17,812,072

Las nolas adjunlas forman parte integral de eslos estados financieros.

3
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades
de operacion:
Pérdida
Ajuste por:
Depreciacion y amortizacién
Conciliacién de la utilidad neta con el efectivo
neto de las actividades de operacion:
Cuentas por cobrar - clientes
Cuentas por cobrar - otros
Gastos pagados por anticipado
Adelanto a proveedores
Inventario de piezas y repuestos
Impuesto por pagar
Adelanto recibido de cliente
Retenciones de planilla por pagar

Flujos de efectivo por las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades
de inversién:
Mejoras en proceso
Adaquisicién de maquinaria y equipo, neto

Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Cuentas por pagar
Bonos por pagar
Intereses por pagar
Arrendamiento financiero por pagar
Dividendos por pagar
Dividendos distribuidos
Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Efectivo neto

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

6

Junio Junio
2017 2016
(No Auditado)  (No Auditado)
(220,905) (200,746)
295,014 307,452
39,362 74,043
(3,503) -
15,191 23,709
383,019 9,191
8,926 2,253
827 1,424
43,640 -
(935) (726)
560,636 216,600
(2,356,075) (26,850)
(11,746) -
(2,367,821) (26,850)
196,894 (80,535)
775,000 (81,250)
202,222 -
(5,942) (12,818)
81,180 103,500
(90,200) (115,000)
1,159,154 (186,103)
(648,031) 3,647
1,334,449 1,661,074

686,418 1,664,721



HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

1. Informacién corporativa

Hidro Boquerén, S.A. (la Compafiia) fue constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama, segun Escritura Publica No.8364 del 1 de abril de 2004. Su principal actividad es la
generacion de energia eléctrica.

La oficina esta ubicada en el corregimiento de Parque Lefevre, Via Cincuentenario, Costa del
Este, Via principal, Edificio DIPROSA, Oficina No.18, Distrito de Panama, Provincia de
Panama y la Hidroeléctrica esta ubicada en Chiriqui, Distrito de Boqueron.

Los estados financieros fueron presentados a la Junta Directiva para su aprobacién. Dichos
estados financieros fueron autorizados para su emision por la Gerencia de la Compaiiia el 25
de agosto de 2017.

2. Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

2.1. Declaracién de cumplimiento
Los estados financieros de Hidro Boquerén, S.A., han sido preparados de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). La Compafia utiliza el
método acumulativo o de devengado para el registro de sus operaciones; con base en
este método, la Compaiiia ha adoptado las siguientes politicas de contabilidad:

2.2. Base de medicion
Estos estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico o costo
amortizado, exceptuando los valores disponibles para la venta e instrumentos financieros,

los cuales se miden a su valor razonable.

La preparacién de los estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) requiere el uso de ciertas estimaciones
de contabilidad criticas. También, requiere que la Administracién use su juicio en el
proceso de la aplicacién de las politicas de contabilidad de la Compaifiia.

2.3. Efectivo y equivalente de efectivo
Para propésito del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
depbsitos a la vista y depdsitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
meses 0 menos.

Producto de financiamientos recibidos, se mantiene el efectivo en una cuenta de
fideicomiso.




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

24.

2.5.

2.6.

27.

Moneda funcional y de presentacioén

Los estados financieros interinos son presentados en balboas (B/.), la unidad monetaria
de la Republica de Panama, la cual esté a la par y es de libre cambio con el délar (US$)
de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda
propio y en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado como

moneda de curso legal y funcional.

Inventario de piezas y repuestos

El inventario de piezas y repuesto consisten en piezas y repuestos para el mantenimiento
de la planta de generacion de energia y los equipos y son presentados al costo o valor de
realizacion, el que sea menor. El costo del inventario de los repuestos, materiales y
suministros es determinado utilizando el método de costo promedio. Cada afo, la
Compafiia evalla la necesidad de registrar cualquier ajuste por deterioro u obsolescencia

inventario.

Planta de generacion, propiedades y equipos, neto

La planta de generacién, propiedades y equipo, se registran al costo de adquisicion,
menos la depreciacion y amortizacion acumulada. El costo incluye inversiones
importantes para el mejoramiento y reemplazo de piezas criticas para las unidades de
generacién que extienden la vida util o incrementan la capacidad. Cuando los activos son
vendidos o retirados, el correspondiente costo y la depreciacién acumulada se eliminan
de los libros, y la ganancia o pérdida resultante se registra en los resultados el periodo.

La depreciacion es calculada de acuerdo a la vida Util de los respectivos activos utilizando
el método de linea recta.

Las tasas de depreciacion utilizadas estan basadas en la vida util estimada de los activos
y se detallan a continuacién:

Activos Anos de vida util
Planta hidroeléctrica 30 afios
Turbinas y lineas de evacuacion 20 afios
Equipos rodantes y maquinarias 3y 5 afos

Mantenimiento mayor y menor

Todos los desembolsos reconocidos como mantenimiento mayor representan costos
hechos para el reacondicionamiento de la planta y otros equipos. Estos costos son
capitalizados y amortizados de acuerdo a la vida util de cada activo. Los gastos de
mantenimiento menor son cargados directamente al estado de resultados.




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

28.

2.9,

2.10.

2.11.

2.12.

2.13.

Clasificacién de activos y pasivos financieros entre corrientes y no corrientes

Se clasifican en funcién de sus vencimientos; es decir, como activos y pasivos corrientes,
aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como activos y pasivos no
corrientes los de vencimiento superior a mas de doce meses.

Mejoras en proceso

Las mejoras en proceso consisten principalmente en los costos de construccién
asociados al proyecto para la ampliacion de la planta de generacion eléctrica. Estas
mejoras incluyen los costos que extienden la vida atil del activo. Cuando las mejoras
estan disponibles para el uso esperado son capitalizadas y transferidas como activo fijo
de planta de generacién eléctrica.

Bonos y deudas

Los bonos y deudas a largo plazo son reconocidos a su valor razonable y
subsecuentemente son valorados a su costo amortizado, cualquier diferencia entre el
producto (neto de los costos de la transaccién) y el valor de las redenciones seran
reconocidos en el estado de resultados.

Uso de estimacion

La preparacion de los estados financieros, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), requiere que la Compaiiia efectie un
nimero de estimaciones y supuestos que afecten los montos de activos y pasivos a la
fecha de los estados financieros. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones, pero la administracién no prevé que resulten diferencias significativas.

La estimacion principal que realiza la compariia son las depreciaciones de |los activos.

Reconocimiento de activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacién financiera de
la Compaiiia cuando éstos se han convertido en parte obligada contractual de
instrumento.

Actividad regulada

La Compaiiia estd sujeta a las regulaciones por parte de la Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos (ASEP). Como Autoridad Reguladora, corresponde a la ASEP
plantear y verificar que se cumpla, todo el marco normativo para que el servicio sea
prestado conforme a los objetivos establecidos en la Ley Marco del Sector y demas
legislacién vinculada que garantice un servicio adecuado.




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017

(Cifras en balboas)

2.14.

2.15.

Impuesto sobre la renta

La Compafiia utiliza el método directo para reconocimiento del crédito por inversion por la
adquisicion de activos calificados. Bajo este método, el crédito por inversion se refleja
como una reduccién del impuesto sobre la renta liquidado en la actividad, en un periodo
fiscal determinado, durante los primeros diez afios contados a partir de la entrada en
operacién comercial del proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos,
exoneraciones, exenciones y créditos fiscales establecidos en ofras leyes.

Reconocimiento y concentraciéon de ingresos

Los ingresos producto de las ventas de electricidad en contratos se reconocen cuando la
energlia producida es entregada a los clientes conforme a las liquidaciones mensuales de
potencia y energia preparadas por el Centro Nacional de Despacho (CND) y con base en
los precios establecidos en los contratos de suministro de potencia y/o energia;
igualmente la Compafiia reconoce ingresos de la venta de energia en el mercado

ocasional.

2.16. Reconocimiento de ingresos

La Compaiiia reconoce y registra los ingresos en el momento en que los servicios son
facturados y transferidos a los clientes con beneficios relativos.

2.17. Ingreso por intereses

Los ingresos por intereses corresponden a intereses ganados en la cuenta de plazo fijo y
cuentas de ahorro calculados a la tasa efectiva de interés aplicable, y a intereses
comerciales que se determinan segun contratos con clientes.

2.18. Gastos por intereses

Los gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados para todos los
instrumentos financieros utilizando el método de tasa de interés efectiva.

2.19. Riesgos de liquidez

Se define como la incapacidad que podria tener la Compaiiia para cumplir con sus
obligaciones contractuales.

2.20. Riesgo de mercado

2.21.

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compaiiia se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio de divisas, por movimientos
en los precios de las acciones o por el impacto de otras variables financieras que estan
fuera del control de la Compaiiia.

Riesgo operacional

Es el riesgo de que se ocasione pérdida por las fallas e insuficiencias de controles en los
procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no estan relacionados
con riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que provienen de
requerimientos legales y regulatorios del comportamiento de los estandares corporativos
generalmente aceptados.
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Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017

(Cifras en balboas)

2.22. Riesgo ambiental

Responsabilidad frente a terceras partes por dafio personal o a la propiedad causados
por la contaminacién, y responsabilidad frente al gobierno o terceras partes por los costos
de eliminar los contaminantes mas dafinos y perjudiciales severamente sancionados.

3. Adopcién de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF)

31.

3.2.

Normas e interpretaciones adoptadas

Enmiendas a NIC 1 Presentacién de Estados Financieros. Las enmiendas a NIC 1
Presentacion de Estados Financieros dan claridad en lugar de cambiar significativamente
los requerimientos existentes de NIC 1. La enmienda aclara: (a) los requisitos de
materialidad en NIC 1, (b) que determinadas partidas en el estado de resultados y del otro
resultado integral y el estado de situacién financiera pueden desglosarse, (c) que las
entidades tienen flexibilidad en cuanto al orden en que se presentan las notas a los
estados financieros, (d) que la proporciéon de ofro resultado integral de asociadas y
empresas conjuntas representadas mediante el método de participacion patrimonial
deben presentarse en conjunto como una sola partida y clasificarse entre las partidas que
se reclasificaran o no posteriormente en los resultados. Ademas, las enmiendas aclaran
los requerimientos que aplican cuando se presentan los subtotales adicionales en el
estado de situacién financiera y el estado de resultados y otro resultado integral. Estas
enmiendas son efectivas para periodos anuales que empiezan en o después del 1 de
enero de 2016 y se permite la adopcioén anticipada.

Normas emitidas nuevas y revisadas pero ain no son efectivas

La Compaiiia no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) nuevas y revisadas emitidas pero que aun no son efectivas:

NIIF O Instrumentos Financieros emitida en noviembre 2009 y enmendada en actubre
2010 y 2013, introduce nuevos requerimientos para la clasificacién y medicién y para dar
de baja a los activos financieros y pasivos financieros.

La fecha de aplicacion de la NIIF 9 sera para periodos anuales que inicien en o a partir
del 1 de enero de 2018, no obstante, esta puede ser adoptada en forma anticipada.

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes, se emiti6 en mayo de 2014 y
establece un modelo de cinco pasos que aplicara a los ingresos procedentes de contratos
con clientes. Bajo la NIIF 15 los ingresos se reconocen por un importe que refleja la
contraprestacion a la que una entidad espera tener derecho a cambio de transferir bienes
0 servicios a un cliente.
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Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

Los principios en la NIIF 15 proveen un enfoque mas estructurado para medir y reconocer
ingresos. La nueva norma para ingresos aplica a todas las entidades y reemplaza todos
los requerimientos actuales de reconocimiento de ingreso bajo NIIF. Se requiere una
aplicacién retrospectiva ya sea completa o modificada para los periodos anuales a partir
del 1 de enero de 2018, y se permite su adopcién temprana.

NIIF 16 Arrendamientos. El 13 de enero de 2016 se emitié la NIIF 16 Arrendamientos, la
qgue reemplaza la NIC 17 Arrendamientos. La NIIF 16 elimina la clasificaciéon actual de
los arrendamientos (arrendamientos operativos o arrendamientos financieros) para el
arrendatario. La NIIF 16 indica que los arrendamientos deben ser reconocidos de
acuerdo a los arrendamientos financieros que indica la NIC 17. Bajo la NIIF 16 los
arrendamientos se miden al valor presente de los pagos futuros de arrendamiento y se
presentan ya como activos arrendados (activos por derecho de uso) o como inmuebles,
mobiliario y equipo. La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales que inicien en o
después del 1 de enero de 2019.

A la fecha de los estados financieros, la administracion no ha evaluado el impacto que la
adopcion de esta norma tendra sobre los estados financieros.

4. Efectivo y equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo se detalla a continuacién:

2017 16
(No auditado) (Auditado)
Caja 914 914
Bancos (*) 685,504 1,333,535
686,418 1,334,449

(*) Para el manejo de los desembolsos y flujos de dinero que ingresan y egresan del
Fideicomiso, el Agente Fiduciario establecera una cuenta de concentracién, una cuenta
de reserva de servicio de deuda y una cuenta operativa.
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Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

5. Cuentas por cobrar - clientes

Al 30 de junio de 2017, las cuentas por cobrar clientes presentaban los siguientes saldos:

2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Cuentas por cobrar - clientes 153,309 195,671

La Compafila no realizé provisiones para cuentas de dudoso cobro al 30 de junio de 2017, ya
que todas sus cuentas estan a 30 dias de antigliedad y la administracién no considera que
exista riesgo de pérdida.

6. Adelanto a proveedores

Esta cuenta incluye todos los anticipos o pagos adelantados que da la Compafiia a los
proveedores que van a efectuar servicios, o abastecer productos; dependiendo de la
naturaleza del producto, de la operacién o el servicio.

2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Adelanto a proveedores 9,290 392,309
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017

(Cifras en balboas)

7. Inventario de piezas y repuestos

Las piezas y repuestos que mantiene la Compaiiia se detalla a continuacion:

2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Piezas y repuestos 223,413 232,338

El inventario de piezas y repuestos estd compuesto por las piezas sensitivas que se
mantienen para hacerle frente a cualquier desperfecto que pudiera ocurrirle a la hidroeléctrica.

8. Inversion

Al 31 de diciembre de 2016, Hidro Boquerén, S.A., realiz6 una inversién en el tramite de
compra de la concesién para la construccién de la hidroeléctrica Macano |l, ubicada a orillas
del Rio Piedra. Esta inversion esta pendiente por definir.

2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Macano |l 77,519 77,519

9. Mejoras en proceso

Las mejoras en procesos corresponden a los costos de construccién asociados al proyecto
para la ampliacion de la planta de generacion eléctrica. Los costos que mantiene la Compania

se detalla a continuacion.

2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Saldo inicial 2,892,614 827,714
Adiciones 2,356,075 2,064,900
Saldo al final del afio 5,248,689 2,892,614
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

11. Arrendamiento financiero por pagar

Al 30 de junio de 2017, la Compaiiia mantiene un (1) contrato de arrendamiento financiero por
la adquisicién de equipo rodante con términos de contratacion general, con un plazo de
duracion de 60 meses, con Finanzas Generales, S.A.

2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Finanzas Generales, S.A.:
Causa un interés del 7.38%. Con una duracion de

60 meses con un canon mensual de B/.1,037. 3,583 9,525
3,583 9,525
Porcién corriente 3,583 9,625

Porcién no corriente = -

12. Dividendos por pagar
A continuacion se detallan las cuentas por pagar accionista, al 30 de junio de 2017:

2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Dividendos por pagar:
Fundacién Galicia 672,966 636,435
Fundacién TRT 672,966 636,435
Fundacion litayjata 74,774 70,715
Ramiro Troitifio 74,774 70,715

1,495,480 1,414,300
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

13.

14.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar comprenden principalmente montos pendientes a cancelar a los
proveedores. El periodo de crédito promedio para cancelar las obligaciones es de 31 a 60
dias.
2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Cuentas por pagar 277,145 80,251

Bonos por pagar

La Superintendencia del Mercado de Valores el dia 8 de septiembre de 2015, mediante
resolucién SMV 504-15 del 19 de agosto de 2015, autorizoé la emisién de Bonos Corporativos
para Oferta Publica por valor nominal de catorce millones de Doélares Norteamericanos
USD$14,000,000, moneda legal de los Estados Unidos de Ameérica. Los bonos fueron
emitidos bajo dos series: la serie Senior por USD$10,000,000 con plazo de 10 afios y la serie
subordinada por USD$4,000,000 con plazo de 20 afios. Los bonos serie Senior devengan
una tasa de interés variable de 5% anual sobre su saldo insoluto, pagaderos trimestraimente,
vence el 8 de septiembre de 2025 y los de la serie subordinada devengan una tasa de interés
fija del 10% anual sobre su saldo insoluto, pagaderos trimestralmente y vence el 8 de
septiembre de 2035. El pago a capital del Bono de la serie Senior sera a partir de junio de
2016 y los pagos de la serie subordinada seran realizados mediante un solo pago en la fecha
de vencimiento respectiva.

Al 30 de junio de 2017, se habian emitido USD$7,500,000 de la serie Senior Yy
USD$4,000,000 de la serie subordinada.

Serie Serie
Senior Subordinada Total
Emisién de bonos corporativos 6,500,000 4,000,000 10,500,000
Abonos realizados 243,750 - 243,750
Saldo al 31 de diciembre de 20186 6,256,250 4,000,000 10,256,250
Incremento de la Emision 950,000 950,000
Abonos realizados 175,000 - 175,000
Saldo al 30 de junio de 2017 7,031,250 4,000,000 11,031,250
Porcién a corto plazo 400,000 - 400,000
Porcién a largo plazo 6,631,250 4,000,000 10,631,250
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

15.

16.

Los intereses pagaderos seran calculados aplicando la tasa de interés respectiva al saldo
insoluto del bono correspondiente multiplicando la suma resultante por el numero de dias
calendario del periodo de interés, incluyendo el primer dia de dicho periodo de interés pero
excluyendo el dia de pago en que termina dicho periodo de Interés, dividido entre 360 y
redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano.

El emisor podra, a su entera disposicién, redimir voluntariamente los Bonos de la Serie Senior
o de la Serie Subordinada, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones y penalidades como
se estipula en la seccion 111.A.9 del Prospecto Informativo. Los Bonos estan respaldados por
el crédito general del Emisor. Adicionalmente, la serie Senior contara con ciertas garantias
inmobiliarias, incluyendo primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles
como se estipula en el Fideicomiso de Garantia de la Emision cuyo valor de avallo es de al
menos 150% el monto a colocar de la Serie Senior.

Capital pagado

El saldo de capital emitido al 30 de junio de 2017, se detalla de la siguiente manera:

2017 2016
(No auditado) (Auditado)

Capital emitido de 600 acciones comunes, nominativas,
sin valor nominal. 100,200 100,200

Otros ingresos

Los otros ingresos al 30 de junio de 2017, se detallan a continuacion:

Il TRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados Seis meses terminados
el 30 de junio de el 30 de junio de
2017 2016 2017 2016
Ingresos no operativos 519 3,450 535 3,510
Intereses bancarios 11,542 3,909 12,221 7,819
12,081 7,359 12,756 11,329
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Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

17. Gastos de personal

Los gastos de personal al 30 de junio de 2017, se detallan a continuacién:

Il TRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados Seis meses terminados
el 30 de junio de el 30 de junio de
2017 2016 2017 2016

Salarios y otras remuneraciones 7,350 36,265 13,800 70,835
Gasto de representacion 5,400 10,583 10,923 20,108
Seguro social patronal 1,719 7,261 3,335 13,151
Décimo tercer mes 1,454 4,387 1,454 4,387
Riesgos profesionales 464 1,724 945 3,474
Vacaciones - 1,580 1,225 3,390
Seminarios y capacitacion 194 195 455 515
Seguro educativo patronal 110 568 225 1,146
Prima de antigiiedad - 532 - 532
16,691 63,095 32,362 117,538
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Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

18. Gastos generales y administrativos

Il TRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados Seis meses terminados
el 30 de junio de el 30 de junio de
2017 2016 2017 2016

Reparacién y mantenimiento 13,197 12,274 19,122 19,508
Seguros 11,830 16,607 19,821 28,018
Vidtico, transporte y hospedaje 7,538 3,207 11,796 6,624
Otros impuestos 6,729 10,473 18,074 17,447
Honorarios 5,635 305 12,229 9,555
Miscelaneos 5,506 5,834 11,360 10,325
Combustible y lubricantes 3,407 3,317 5,983 5,381
Dietas 1,600 2,000 3,200 4,400
Internet 1,481 1,095 2,517 2,315
Materiales 1,422 818 2,040 1,533
Cafeteria 845 395 1,531 609
Apartado y correo 814 728 1,429 1,260
Seguridad y vigilancia 812 452 1,439 452
Gastos legales y notariales 761 365 1,615 1,002
Comunicacion 685 900 1,340 2,149
Energla eléctrica 404 395 613 651
Papeleria y Utiles de oficina 359 1,352 1,699 2,136
Aseo y limpieza 367 272 886 514
Servicio de consultoria - 3,950 - 9,023
Licencia comercial - - 60,000 60,000
Poda - - - 5,165

63,292 64,739 176,694 188,067
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Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

19. Beneficios fiscales

Las personas juridicas que desarrollen sistemas de centrales de hidroeléctricas gozan de
ciertos beneficios fiscales, segtin lo establecido en la Ley No.45 del 4 de agosto de 2004.

El objeto de la presente Ley es brindar los adecuados incentivos para la construccién y
desarrollo de sistemas de centrales de mini hidroeléctricas, sistema de centrales
hidroeléctricas, sistema de centrales geotermo- eléctricas, centrales particulares de fuentes
nuevas, renovables y limpias y sistemas de centrales de otras fuentes nuevas, renovables y
limpias. Los incentivos que aplican para esta Compaiiia son los siguientes:

e Exoneracién del impuesto de importacion, aranceles, tasas, contribuciones Yy
gravdmenes, asi como el Impuesto de Transferencia de Bienes Corporales Muebles y
prestaciones de servicios, que pudiesen causarse por razon de la importacion de equipos,
maquinarias, materiales, repuestos y otros que sean necesarios para la construccion,
operacién y mantenimiento de dichas centrales.

e La Compaiiia utiliza el método directo para reconocimiento del crédito por inversion por la
adquisicién de activos calificados. Bajo este método, el crédito por inversion se refleja
como una reduccién del impuesto sobre la renta liquidado en la actividad, en un periodo
fiscal determinado, durante los primeros diez afios contados a partir de la entrada en
operacién comercial del proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos,
exoneraciones, exenciones y créditos fiscales establecidos en otras leyes.

¢ La Sociedad que desarrolle proyectos nuevos o que aumente la capacidad de produccion
de energia de sistemas centrales hidroeléctricas que inicien su construccién después de
la entrada en vigencia de la presente Ley, podra optar por adquirir del Estado un incentivo
fiscal equivalente hasta el 25% de la inversion directa en el respectivo proyecto con base
a la reduccidon de toneladas de emision de didxido de carbono equivalente por afio
calculado por el término de la concesion o licencia, el cual solamente podra ser utilizado
hasta el 100% sobre la renta liquidado en la actividad en periodo fiscal determinado,
durante los primeros 10 afios contados a partir de la entrada en operacién comercial del
proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos, exoneraciones, exenciones y
créditos fiscales establecidos en otras leyes.

« El incentivo fiscal a que se refiere el numeral 2, no podra ser transferido, cedido ni
compensado. Los contribuyentes que se acojan al beneficio del crédito fiscal indicado en
este numeral y adquieran bienes susceptibles de depreciacién, no podran deducir como
gasto dicha depreciacion en la misma proporcién del crédito fiscal, para la determinacién
de su renta gravable.

Se entiende que la depreciacién sera aplicada al saldo que resulte de restar del 100% de
la inversién directa total realizada en la obra civil y electromecanica, el 25% del monto de
los activos fijos reconocidos como incentivo fiscal.
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Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017

(Cifras en balboas)

e En estos flujos de caja se
actividades de inversion con e

consideran tanto las actividades operativas como las

fondos de corto o largo plazo segun el origen de Ia necesidad.

El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasiv

base en los compromisos de pago:

Al 30 de junio de 2017:
Bonos por pagar
Cuentas por pagar
Intereses por pagar
Impuesto por pagar

Retenciones de planilla por pagar
Arrendamiento financiero por pagar

Dividendos por pagar
Adelanto recibidos

Al 31 de diciembre de 2016:
Bonos por pagar
Cuentas por pagar
Impuesto por pagar

Arrendamiento financiero por pagar
Retenciones de planilla por pagar

Dividendos por pagar
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| objeto de cubrir adecuadamente las necesidades con

os financieros de la Compaiiia con

De3a12 Mas de
meses 1 afio Total

400,000 10,631,250 11,031,250
277,145 - 277,145
- 202,222 202,222
29,194 - 29,194
5,245 - 5,245
3,583 - 3,683

- 1,495,480 1,495,480

- 43,640 43,640
715,167 12,372,592 13,087,759
400,000 9,856,250 10,256,250
80,251 - 80,251
28,367 - 28,367
9,525 - 9,525
6,180 - 6,180

- 1,414,300 1,414,300
524,323 11,270,550 11,794,873




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017
(Cifras en balboas)

22. Eventos subsecuentes
Los principales eventos subsecuentes para el segundo trimestre del 2017:

« En junio 2017 se completé la obra civil del proyecto de ampliacion de la C.H. Macano y en
julio y agosto el montaje de los equipos electromecanicos y comisionado. Se espera que la
tercera unidad de C.H. Macano se encuentra operando en prueba para septiembre.

e La Secretaria Nacional de Energia en la Gaceta Oficial N°28318-B public6 la Resolucion
N°3415, que recomienda adoptar medidas para la contratacion de potencia y/o energia a
corto plazo, para cubrir las obligaciones de contratacion de las empresas de distribucion de
energia eléctrica.

» Se espera que para octubre 2017, ETESA realice una licitacion de corto plazo (4 anos)
para el suministro de potencia firme y energia (en renglones separados) con inicio de
suministro para 2018. Segun lo solicitado por la Secretaria de Energia en su Resolucién
N°3415.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017

(Cifras en balboas)

e La empresa tiene derecho a este incentivo una vez iniciada esta inversion segln la Ley
No.45, del 9 de agosto de 2009, el incentivo se obtuvo mediante la resoluciéon No.201-
8781, con un crédito de B/.3,107,447.

e La Gerencia se ha aplicado dicho crédito al impuesto sobre la renta que se ha causado
en cada afo.

20. Compromisos
Contratos de Energia

Contratos de suministro de sélo Energia firmados en enero de 2017 con las Compafiias
Empresas de Distribucién Eléctrica Metro Qeste, S.A. (EDEMET), Elektra Noreste, S.A.
(ENSA) y Empresa de Distribucién Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI), que abarcan del 1 de
enero de 2017 al 31 de diciembre de 2019. El precio méaximo por energia contratada sera de
B/.0.118 Kwh. Estos contratos seran respaldados por fianzas de cumplimiento emitidas por
Seguros Suramericana, S.A. por la suma de B/.64,518.86 (EDEMET), B/.18,089.40 (EDECHI)
y B/.77,784.42 (ENSA).

21. Objetivo y politicas de la administracién de riesgos financieros

Objetivos de la administracién de riesgos financieros
Las politicas de administraciéon de riesgo de la Compafiia son disefias para identificar y
analizar estos riesgos, para establecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para
monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites actualizados. La Compaiiia
regularmente revisa sus politicas de riesgo para reflejar los cambios en el mercado y las
mejores practicas.

a) Riesgo de Liquidez

e La Compaiiia monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus
obligaciones a través de la preparacién de flujos de caja esperados a futuro. Se
preparan flujos de caja esperados mensuales para los meses que queden hasta
finalizar cada periodo fiscal. De esta forma se determina la capacidad que tendra la
Compaiiia de hacer frente a sus compromisos y las necesidades de efectivo que
habra de cubrir.
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BG Trust,
Inc.

ﬁﬁ* BGT

BG TRUST, INC., sociedad panameiia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de
Panama, inscrila en la Seccion Mevcantil del Registro Piiblico al Folio No.444710, debidamente autorizada para
ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (cn adelante el
“Fiduciario™), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituico
mediante la Escritura Pablica No. 32,563 de 09 de septiembre de 2015 inscrita en el Registro Piblico bajo la Ficha
Sigla FID 30123103, entrada 44701472015, (el “Fideicomisa™), por HIDRO BOQUERON, S.A., en benelicio de los
Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos por Ja suma de hasta Catorce Millones de Délares
($14,000,000.00), (la “Emisién"), por este medio expedimos la presente Centificacién del Fiduciario al 30 de junio
de 2017, a saber:

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
HIDRO BOQUERON, S.A.
BONOS CORPORATIVOS HASTA US$14,000,000.00

. El Emisor es Hidro Boquerdn, S.A.

2 La Emision fue autorizada mediante Resolucion SMV No.504-15 de 19 de agosto de 2015,

3. El monto total registrado es de hasta Catorce Millones de Délares (US$14,000,000.00), emitidos en dos (2)
Series, ln Serie A (Senior) por hasta Diez Millones de Délares (US$10,000,000.00) y la Seric B
{Subordinada) no garantizada por hasta Cuatro Millones de Doélares (US$4,000,000.00).

4. Eltotal de Patrimonio del Fideicomiso asciende a US$8,805,381.42.

5. El Pawrimonio del Fideicomiso cubre la Serie A (Senior) de la Emisién.

6. Eldesglose de la composicién del Patrimonio administrado es el siguiente:

1) Fondos depositados en cuenlas fiduciarias en Banco General, S.A., con saldo total de US$305,381.42.

Nombre de la Cuenta | Saldoal 30-06-17
Mercado Ocasional s 700.81
Concentracion $ 112,044.72
Reserva de Servicio de Deuda $ 192,635.89
Tofal § 305,381.42

b) Primera hipoleca y anlicresis constituida a favor de BG Trusi, Inc., por la suma de hasta OCHO
MILLONES QUINIENTOS MIL DOLARES (US$8,500,000.00 mediante Escritura Pablica No. 32,563 del
9 de septiembre de 2015, de la Notarfa Quinta del Circuito de Panamd ¢ inscrita en ¢l Registro Pablico bajo
el Ficha Sigla FID 30123103 de la Seccion de Fideicomisos y bajo el Folio Real No. 414126 Seccién de
Hipotecas y Anticresis y la Escritura Publica No.8,854 de 23 de mayo de 2017 bajo la entrada
21517372017, sobre los siguientes bienes inmuebles de su propiedad que a fa fecha no mantienen avalios:

i, Finca No.69621, Cédigo de Ubicacion 4205, inscrita al Documento 1139027, de la Seccion de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Piblico de Panamd.

ii. Finca No.72881, Cadigo de Ubicacion 4205, inscrita al Documento 1238365, de la Seccion de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Piblico de Panamd.

iii. Finca N0.74493), Cédigo de Ubicacién 4205, inscrita 2l Documento 1276662, de la Seccién de
Propicdad de la Provincia de Chiriqui del Registro Piiblico de Panama.

iv.  Finca No.70911, Cédigo de Ubicacién 4203, inscrita al Documento 1189730, de la Seccin de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui de! Registro Pablico de Panamd.
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v. Finca No.70723, Codigo de Ubicacion 4204, inscrita al Documento | 183670, de la Seccidn de
Propicdad de la Provincia de Chiriqui del Registro Piblico de Panamd.

vi.  Finca No.69316, Codigo de Ubicacion 4204, inscrita al Documento 1129290, de la Seccién de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Piblico de Panama.

vii.  Finca No.91113, Cédigo de Ubicacion 4204, inscrita al Documento 1707393, de la Seccién de
Propicdad de la Provincia de Chiriqui del Registro Pablico de Panami.

viii. Finca 414126, Cédigo de Ubicacion 4202, inscrita al Documento 2323930 de la Seccidn de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Piblico de Panamd, que cerresponde al
Contrato de Concesidn para la generacion hidroelécirica “Macano™,

¢) Cesion de todos los ingresos del Emisor, incluyendo los flujos provenientes de la venta de potencia y
energla a través de los PPAs con ENSA, EDEMET y EDECHI o a través del mercado ocasional de energia
y atros servicios auxiliares.

d) Cesion condicional de! Contrato de Aceeso No. GG-039-2011 entre el Emisor y ETESA con fecha 21 de
marzo de 2011,

¢) Prenda Mercantil a favor del Fiduciario sobre el 100% de las acciones emitidas y en circulacion del capital
social de Hidro Boquerdn, S.A., y cuyos certificados originales con sus respectivos endosos reposan en la
custodia del Fiduciario.

Certificado No. Cauli‘dnd o Fmisor Fecha
Acciones
001 270 Hidro Boqueron, S.A. 17-jun-08
002 270 Hidro Boqueron, S.A. 17-jun-08
003 30 Hidro Boqueron, S.A. 17-jun-08
004 30 Hidro Boqueron, S.A. 17-jun-08

f) Elimporte de las indemnizaciones recibidas por razon de las polizas de seguros cedida o endosadas a favor
de BG Trust, Inc.. detallada a continuacion:

Tipo de Poliza Compailia Aseguradora No. de Poliza Fec'lm‘(lc
Vencimienlo
Todo Riesgo Sezuros Suramericang, S.A. | 3030293832 23-nov-17

7. El Prospecto Informativo no establece una cobertura de garantlas requerida para esta emision.

La presente centificacion ha sido emitida en la ciudad de Panama, Republica de Panamd, el din 21 de agosto de 2017.

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

N _,,-.(%(rwcl Feflho, éza i
Ayigela Escudefo Gabriela Zamora
Firma Autorizata Firma Autorizada




