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FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

“rimestre terminado el 30 de junio de 2019.

PRESENTADC SEGUN H. DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1998 Y EL ACUERDO
No 18-00 DE 11 DE OCTU3RE 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
Panamé desde el 1 de gbril de 2004, con el objetive de construir y operar la Central
Hidroeléctrica Macano ( ‘C.H. Macano™), ubicada en el distrito de Boquerén, Provincia
de Chiriqui.

Macano es una Planta hidroeléctrica de pasada (sin embalse) con una capacidad instalada
de 5.25 MW, que turbina el saudal aportado por los rios Piedra y Chuspa, descargando en
el Rio Piedra. La constriceién de la Central Hidroeléctrica Macano concluyé en el 2010
y su ampliacién en 2017. Para el perfodo 2019 se espera que la operacion de la planta
ampliada tenga una gene-acién anual aproximada de 25.9 GWh dando como resultado un
Factor de Carga esperadc de 56%.

VALORES REGISTRADOS EM LA BOLSA DE VALORES

La oferta ptblica de los Soros fue registrada ante la Comisién Nacional de Valores de la
Repiblica de Panamd y su venta autorizada mediante Resolucién de la SMV 504-15 del
19 de agosto de 2015. H listado y negociacion de estos valores ha sido autorizado por la
Bolsa de Valores de Paremai. 8. A. Los Bonos han sido listados para su negociacion en
la Bolsa de Valores de Fanzma, S.A. y serdn colocados mediante oferta publica primaria
en dicha Bolsa de Valores.

Detalle de ta Oferta Publica de Banas Ccrporativos:

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 SONDS EMITIDOS EN DOS SERIES, * SERIE SENIOR Y SERIE

SUBORDINADA’.

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

DIRECCION DEL EMISOR: Costa del Este, Avenida Centenario, Edificio G40

DIRECCION CE CORREO ELECTRONICO DEL
EMISOR:elsa.sanchez@hidrobogueron.com/ administracion@hidrobogueron.com

Hidro Boquerén, S.A.
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{ PARTE

De conformidad con &l Articulo 3 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, haga un resumen de
los aspectos de importancia del trimestre, segin lo establecido en la Seccion de Analisis de los
Resultados Financieros y Operativos a que se refiere la Seccion |l del Articulo 19 del Acuerdo Mo.6-00
de 19 de mayo del 2000, modificado por el Acuerdo No.15-00 de 28 de agosto del 2000. Adicionalmente, el
emisor debera reportar cualquier hecho o cambios de impartancia que hayan ocurrido durante el periodo
que se reporta (2 manera de ejemplo pero no exclusivamente: cambios en el personal ejecutivo, gerencial,
asesor o de auditoria; modificaciones al Pacto Social o los estatutos; cambios en la estructura organizativa,
accionistas controlantes; apertura de nuevos establecimientos, efc.).

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Lliguidez
Activos

Con base a la informacién de los Estados Financieros mostrados al segundo trimestre que termind el 30 de
junio de 2019, la Compafiia posee USD$278,511 mas en total de activos, en comparacion al afio que
terming el 31 de diciembre de 2018, reflejé una incremento de 1.41%, respectivamente.

De acuerdo 2 |a actividad de negocio de la Compafiia al cierre del segundo trimestre al 30 de junio de 2019,
las propiedades, temeno, edificio, mejoras, mobiliario y equipo estan valoradas en USD$16,287,200 y
representan significativamente ef 81% del total de activos.

Al cierre de este trimestre, terminado el 30 de junio de 2018, la Compaiila mantiene un capital de trabajo
positivo por USDS$1,132,185 y una razon corriente positiva de 2.23, lo cual, lo utiliza para mejoras, seguir
con el plan de trabajo y saldar cuentas par pagar a corto plazo. En cuanto a su capacidad de repago, la
Compafiia genera el efectivo necesario para cubrir sus obligaciones a largo plazo.

Formulario IN-T

junio-19 marzo-19 | diciembre-18 |septiembre-18
Liquidez
Capital de Trabajo 1,132,135 335,704 1,423,581 1,465,318
Razén Corriente 2.23 151 3.09 3.52
Rotacion de Inventario (Veces) N/A N/A N/A N/A
Rotacién de Cuentas por cobrar 30 Dias 30 Dias 30 Dias 30 Dias

B. Recursos de Capital

Al 30 de junio de 2019, la Compafiia mantenia 600 acciones de capital, que le corresponde la totalidad del
Capital Social emitido y en circulacion de conformidad con lo estipulado en la Ley y el Pacto Saocial; al cierre
de este frimestre, muestra un patrimonio total de USD$6,472,346 y un Pasivo Total por USD$13,564,348.

C. Resultados de las Operaciones

Junio - 19 Junio - 18 VATIJ:(;ON %

Ventas 1,719,114 690,176 1,028,938 149%
Costo de Ventas 509,895 213,744 296,151 139%
Utilidad Bruta 1,209,218 476,432 732,787 154%
Gastos Generales 87.446 92,182 (4,736) 5%
Cfros Ingresos 8,746 2437 6,309 259%
Utitidad o pérdida antes de Impuesto 1,130,519 386,687 743,832 192%
Eficiencia Operativa 7% 19% 12% 63%

Eficienca operativa; gasics generales y adminisirativos/utiidad bruta

Hidro Boquerén, S.A.
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Resultados Consolidados:

De acuerdo al analisis realizado para el segundo trimestre correspondiente al 30 de junio de 2019, se
muestra que los ingresos se aumentaron en 149% comparado con el mismo trimestre del afio anterior,
refiejando una variacion absoluta por B/.1,028,938.

Los gastos generales disminuyeron en un 5%, lo cual representa B/.4,736, Esta disminucion corresponde a
mantener la contencién de los gastos, con ef proposito de continuar la politica de aprovechar plenamente
los recursos, sin afectar la operacién de la Compafiia, y manteniendo los controles necesarios.

Anilisis de perspectivas

La amplia variacion que se muesira en los ingresos, corresponde a transacciones del mercado regional que
se compensan con un desfase mensual, Las proyecciones planificadas nos muestran que para &l proximo
trimestre el ingreso se mantendra segun lo proyectado, en los mismas niveles del mismo trimestre del afio
pasado. Con la entrada de |a estacion lluviosa, se proyecta un cracimiento en los ingresos, considerando la
estacionalidad del negocio y tomando en cuenta los contratos adquiridos por la Compafia, ademas de
mantener el plan de reduccion de gastos.

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO
Resumen financiero de los Resultados de Operacion y Cuentas del Balance correspondiente al Trimestre
del 30 de junio de 2019, con sus respectivos trimestres anteriores.

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

ESTADO DE OPERACIONES | Junio-19 | MARzZO-19 | DICIEMBRE-18 | SEPTIEMBRE-18
Ventas 1,727,860 713,520 1,354,027 1,322,101
Costo de Ventas 509,895 255,990 547,741 548,465
Margen Operativo 42% -19% 20% 20%
Gastos Generales y Administrativos 87,446 179,124 119,827 73,247
Utilidad Bruta 1,130,519 278,406 686,459 700,389
Acciones emitidas y en circutacldn 600 600 600 600
Utilidad o Pérdida por Accidn 1,884 464 1,144 1,167
Comisiones e [ntereses Bancarios 213,017 215,212 212,287 232,457
Depreciacién y Amartizacion 200,201 200,202 197,916 197,914
Ganancias (Pérdidas) No recurrentes 717,301 {137,008) 276,256 270,018
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA JUNIO-19 | MARZO-19 | DICIEMBRE-18 | SEPTIEMBRE-18
Activo Circulante 2,049,330 995,560 2,104,439 2,046,059
Activos Totales 20,036,694 | 19,279,152 19,758,183 19,679,745
Pasivos Gircufante 917,195 659,856 680,858 580,741
Deuda a Largo Plazo 12,647,153 | 12,864,251 13,027,272 13,325,205
Acciones Preferidas > = - -
Capitalt Pagado 100,200 100,200 100,200 100,200
Utilidades Retenidas 6,402,798 | 5,685,497 5,980,505 5,704,251
Patrimonio Total 6,472,346 | 5,755,045 6,050,053 5,773,799
RAZONES FINANCIERAS JUNIO-19 | MARZO-19 | DICIEMBRE-18 | SEPTIEMBRE-18
Dividendo / Accion - - = i
Deuda Total / Patrimonio 2.10 2.35 2.27 2.41
Capital de Trabajo 1,132,135 335,704 1,423,581 1,465,318
Razdén Corriente 2.23 1.51 3.09 3.52
Utilidad Operativa / Gastos generales 12.93 1.55 5.73 S.il

Hidro Boquerdn, S.A.
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it PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Los Estados 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 acompaiia adjunta la Certificacion del Fiduciario al final de los estados financieros no auditados.

VI PARTE,
DIVULGACION

El Emisor esta divulgando el Informe de Actualizacion Trimestral correspondiente al 30 de junio de 2019
enltre los inversionistas y el publico en general deniro del plazo establecido (60 dfas después del cierre del
trimestre), de conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-00 del 1 de octubre de 2000.

1. ldentifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgara el informe
de Actualizacion Trimestral y el nombre del medio:

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

hitp/Awww.panabolsa.com

2. Fecha de Divulgacion

Sera divulgado aproximadamente los 5 primeros dias del mes de septiembre de 2019 en el sitio antes
mencionado.

FIRMA(S)

El Informe de Actualizacion Trimestral se mantiene 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 debera estar escrito debajo de su fima.

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

Hidro Boquerdn, S.A.



ﬁ BGT BG Trust,
Inc.
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

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

BG TRUST, INC,, sociedad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Reptblica de
Panamd, inscrita en la Seccidn Mercantil del Registro Piblico al Folio N0.444710, debidamente autorizada para
ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el
“Fiduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido
mediante la Escritura Publica No. 32,563 de 09 de septiembre de 2015 inscrita en el Registro Piblico bajo la Ficha
Sigla FID 30123103, entrada 447014/2015, {el “Fideicomiso”}, por HIDRO BOQUERON, S.A., en beneficio de los
Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos por la suma de hasta Catorce Millones de Dolares
($14,000,000.00), (la “Emisién”), por este medio expedimos la presente Certificacién del Fiduciario al 30 de Junio
de 2019, a saber:

1. El Emisor es Hidro Boquerdn, S.A.
2. La Emision fue autorizada mediante Resolucién 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, la Serie A (Senior) por hasta Diez Millones de Délares (US$10,000,000.00) y la Serie B (Subordinada)
no garantizada por hasta Cuatro Millones de Délares (US$4,000,000.00).

4. El total de Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso asciende a la suma de US$9,580,059.08, de los

cuales la suma de USS$1,080,059.08 se encuentra registrada en los activos del Fideicomiso y la suma de
US58,500,000.00 estdn conformados por los derechos hipotecarios a favor del Fiduciario.

5. El Patrimonio del Fideicomiso cubre {a Serie A (Senior) de la Emisidn.
6. Eldesglose de la composicidn del Patrimonio administrado es el siguiente:

a) Fondos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General, S.A., con saldo total de US$753,866.18.

Mercado Ocasional 274,951.10
Concentracion 474,765.62
Reserva de Servicio de Deuda 4,149.46
Totales $753,866.18

b) Depésitos a Plazo fijo en Banco General, S.A. N0.1472010286961 por US$221,316.02 con vencimiento el
13 de julio de 2019, y No.1472010294085 por US$104,281.24 con vencimiento el 06 de Noviembre de
2019.

c) Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta OCHO MILLONES
QUINIENTOS MIL DOLARES (US$8,500,000.00) mediante Escritura Piblica No. 32,563 del 9 de septiembre
de 2015, de la Notaria Quinta del Circuito de Panama e inscrita en el Registro Ptiblico bajo el Ficha Sigla
FID 30123103 de la Seccidn de Fideicomisos y bajo el Folio Real No. 414126 Seccién de Hipotecas y
Anticresis y la Escritura Piblica No.8,854 de 23 de mayo de 2017 bajo la entrada 215173/2017, sobre los
siguientes bienes inmuebles de su propiedad que a la fecha no mantienen avalios:

i Finca No.69621, Cédigo de Ubicacién 4205, inscrita al Documento 1139027, de la Seccién de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Pdblico de Panama.

ii. Finca No.72881, Cédigo de Ubicacion 4205, inscrita al Documento 1238365, de la Seccidon de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Pablico de Panama.

Apartado Postal 0816-00843 Panamé Rep. de Panama » Tel: (507)303-5001 « Fax: {507)266-0227 » www.bgeneral. com




vi.

vii.

viii.

Finca No.74493), Cédigo de Ubicacién 4205, inscrita al Documento 1276662, de la Seccién de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Publico de Panama.

Finca No.70911, Cdédigo de Ubicacién 4205, inscrita al Documento 1189730, de la Seccién de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Pdblico de Panam4.

Finca No.70723, Cédigo de Ubicacion 4204, inscrita al Documento 1183670, de la Seccién de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Piblico de Panama.

Finca No.69316, Cddigo de Ubicacién 4204, inscrita al Documento 1129290, de la Seccion de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Ptiblico de Panama.

Finca No.91113, Cédigo de Ubicacién 4204, inscrita al Documento 1707393, de la Seccién de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Piblico de Panama.

Finca 414126, Cédigo de Ubicacion 4202, inscrita al Documento 2323930 de la Seccién de
Propiedad de la Provincia de Chiriqui del Registro Publico de Panamd, que corresponde al
Contrato de Concesién para la generacién hidroeléctrica “Macano”.

d) Cesién de todos los ingresos del Emisor, incluyendo los flujos provenientes de la venta de potencia y
energia a través de los PPAs con ENSA, EDEMET y EDECHI o a través del mercado ocasional de energfa y
otros servicios auxiliares.

e) Cesion condicional del Contrato de Acceso No. GG-039-2011 entre el Emisor y ETESA con fecha 21 de
marzo de 2011.

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

Leion
001 270 Hidro Boqueron, S.A. 17-jun-08
002 270 Hidro Bogueron, S.A. 17-jun-08
003 30 Hidro Boqueron, S.A. 17-jun-08
004 30 Hidro Boqueron, S.A. 17-jun-08

g) El importe de las indemnizaciones recibidas por razén de las pélizas de seguros cedida o endosadas a
favor de BG Trust, Inc., detallada a continuacién:

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

La presente certificacion ha sido emitida en la ciudad de Panama, Reptiblica de Panami, el dfa 17 de julio de 2019.

ngela

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

(Lomonl

cuder; Gabriela Zamora

Firma Autorizada Firma Autorizada




HIDRO BOQUERON, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
(NO AUDITADOS)

POR LOS SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2019

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento de
gue su contenido sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general”



HIDRO BOQUERON, S.A.

Informe del Contador Publico Autorizado
Estados Financieros al 30 de junio de 2019

Contenido
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Estado de Situacién Financiera
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LUIS A. DE LEON F.
CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Sefiores

Junta Directiva

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

Los estados financieros (no auditados) de Hidro Boquerén, S.A., por los seis meses terminados
el 30 de junio de 2019, incluyen el estado de situacién financiera, los estados de resultados,
cambios en el patrimonio, flujos de efectivo, por el periodo terminado en esa fecha, y notas, que
comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

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

Esta responsabilidad incluye: disefiar, establecer y mantener el control interno necesario para la
preparacion y presentacion razonable de los estados financieros libre de errores significativos, ya
sea debido a fraude o a error, asi como aplicar politicas de contabilidad apropiadas.

En mi revision los estados financieros (no auditados) antes mencionado por los seis meses
terminados el 30 de junio de 2019, fueron preparados conforme a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB}).

Panam4, Republica de Panama



HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Situacion Financiera
30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y depésitos en banco
Efectivo restringido
Depésitos a plazo fijo
Cuentas por cobrar, clientes
Cuentas por cobrar, otros
Gastos pagados por anticipado

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Adelanto a proveedores
Cuentas por cobrar otras, porcién no corriente
Inventario de piezas y repuestos
Inversion

Total de activos no corrientes
Planta de generacion, propiedades y equipos, neto
Total de activos
Pasivos y Patrimonio
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar
Impuesto por pagar
Bonos por pagar, porcion corriente
Ingresos diferidos, porcion corriente
Retenciones de planilla por pagar
Total de pasivos corrientes
Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar, porcién no corriente
Intereses acumulados por pagar
Ingresos diferidos, porcién no corriente
Dividendos por pagar
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos
Patrimonio:
Capital pagado
Impuesto complementario
Utilidades retenidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

3

Notas

(22 B -
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12
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13
13

11

14

Junio Diciembre
2019 2018
(No auditado) (Auditado)
233,617 1,029,129
753,866 194,433
325,597 325,597
625,694 421,718
90,746 90,931
19,810 42,631
2,049,330 2,104,439
1,121,720 294,184
271,040 361,386
229,885 233,052
77.519 77,519
1,700,164 966,141
16,287,200 16,687,603
20,036,694 19,758,183
278,176 40,937
3,255 2,928
540,000 540,000
90,346 90,346
5418 6,647
917,195 680,858
10,336,000 10,765,750
402,433 404,656
271,040 361,386
1,637,680 1,495,480
12,647,153 13,027,272
13,564,348 13,708,130
100,200 100,200
(30,652) (30,652)
6,402,798 5,980,505
6,472,346 6,050,053
20,036,694 19,758,183




HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Resultados
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

Notas
Ingresos:
Venta de energia, contratos
Venta, mercado ocasional
Venta de potencia, contratos
Servicios auxiliares y otras transacciones 15
Otros ingresos 15
Total de ingresos
Costo y gastos:
Costos de generacion 16
Utilidad bruta
Gastos:
Personal 17
Generales y administrativos 18
Total de gastos
Utilidad antes de intereses, cargos bancarios,
depreciacién y amortizacion
Otros gastos:
Intereses y cargos bancarios 13
Depreciacién y amortizacion 10

Total de otros gastos

Utilidad (pérdida) neta 20

i TRIMESTRE ACUMULADO
2019 2018 2019 2018

(No auditado) {No Auditado)
543,610 507,180 1,102,180 1,070,823
98,547 157,767 147,572 298,731
- 2,773 - 27,750
1,076,957 22,456 1,087,680 26,690
8,746 2,437 103,948 4,061
1,727,860 692,613 2,441,380 1,428,055
509,895 213,744 765,885 471,024
1,217,965 478,869 1,675,495 957,031
17,839 19,179 33,253 34,404
69,607 73,003 233,317 215,464
87,446 92,182 266,570 249 868
1,130,519 386,687 1,408,925 707,163
213,017 213,758 428,229 421,947
200,201 196,804 400,403 393,323
413,218 410,562 828,632 815,270

717,301 (23,875) 580,293 (108,107)
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo

Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades
de operacién:
Utilidad (pérdida)
Ajuste por:
Depreciacién y amortizacién
Conciliacion de la pérdida 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 complementario
Otras cuentas por pagar
Cuentas por pagar
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 inversion:
Mejoras en proceso
Adquisicién de maquinaria y equipo, neto

Flujos de efectivo por las actividades
de inversién

Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Bonos por pagar
Intereses acumulados por pagar
Ingresos diferidos
Dividendos por pagar
Dividendos distribuidos

Flujos de efectivo por las actividades
de financiamiento

Disminucion de efectivo neto
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del periodo

Efectivo y equivalente de efectivo al final del periodo

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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Junio Junio
2019 2018
(No auditado)  (No Auditado)
580,293 (108,107)
400,403 393,323
(203,976) (104,164)
90,531 (659)
22,821 22,821
(827,536) (764,972)
3,167 (1,033)
- (295)
- 598
237,239 (39,366)
327 106
(1,229) (1,656)
302,040 (603,404)
- (38,928)
- (38,928)
(429,750) (214,875)
(2,223) 202,222
(90,346) -
142,200 -
(158,000) -
(538,119) (12,653)
(236,079) (654,985)
1,223,562 1,351,675
987.483 696,690




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

1. Informacién corporativa

Hidro Boquerén, S.A. (la Compariia) fue constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama, segun Escritura Publica No.8,364 del 1 de abril de 2004. Su principal actividad es la
generacién de energia eléctrica.

La oficina estd ubicada en el Corregimiento de Parque Lefevre, Via Centenario, Costa del
Este, Avenida Centenario, Edificio DIPROSA, Oficina No.16, Distrito de Panama, Provincia de
Panama vy la Hidroeléctrica esta ubicada en Chiriqui, Distrito de Boquerdn.

Los estados financieros fueron presentados a la Junta General de Accionistas para su
aprobacion. Dichos estados financieros fueron autorizados para su emisién por la Gerencia de
la Compaifiia el 28 de agosto de 2019.

2. Resumen de las politicas de contabilidad mas significativas
2.1. Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de Hidro Boquerdén, S.A., han sido preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). La Compaifiia utiliza el método
acumulativo o de devengado para el registro de sus operaciones.

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 preparacion 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 €l proceso de la
aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compaiiia.

2.3. Efectivo y equivalente de efectivo

Para propésito del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
depésitos a la vista y depésitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres (3)
meses 0 menos.



HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

2.4. Moneda funcional y de presentacion

2.5.

2.6.

Los estados financieros 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 generacién de energia y los equipos son presentados al costo. El costo
del inventario de los repuestos, materiales y suministros es determinado utilizando el
método de costo promedio. Cada afio, la Compaiiia evalia la necesidad de registrar
cualquier ajuste por deterioro u obsolescencia inventario.

Planta de generacién, propiedades y equipos, neto

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

La depreciacién 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 Afos de vida util
Planta de generacién 30 afios
Equipos electromecanicos (turbinas) 20 afios
Equipos rodantes y maquinarias 3y 5 afios
Mejoras a la propiedad 15 afios
Edificio 15 afios
Canal de conduccién 30 afios
Linea 34.5 KV 20 afios
Equipo de oficina 3 aflos
Equipos varios de la planta 3 afios
Equipos de subestacion 20 afios
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

2.7. Mantenimiento mayor y menor

2.8.

2.9.

2.10.

2.11.

2.12.

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.

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 (12) 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 ampliacién de la planta de generacion eléctrica. Estas mejoras
incluyen los costos que extienden la vida util 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 o
subsecuentemente son valorados a su costo amortizado, cualquier diferencia entre el
producto (neto de los costos de la transaccion) 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 Informacion Financiera (NIIF), requiere que la Compafiia efectle un
numero 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 Compafiia son las depreciaciones de los activos.
Reconocimiento de activos y pasivos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de

la Compafila cuando éstos se han convertido en parte obligada contractual de
instrumento.



HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

212.1.

2.12.2.

Activos financieros

Deterioro - Activos financieros

Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a través de ganancias o
pérdidas se evalla en cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia
objetiva de que su valor se ha deteriorado. Un activo financiero esta deteriorado si
existe evidencia objetiva de que un evento de pérdida ha ocurrido después del
reconocimiento inicial del activo, y que el evento de pérdida haya tenido un efecto
negativo sobre las estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo que puedan
estimarse con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que los activos financieros (incluidos los instrumentos de
patrimonio) estan deteriorados puede incluir incumplimiento o mora por parte del
cliente, la restructuracion de una cantidad adeudada a la Compaiiia, en los
términos que la Compainiia no consideraria de otro modo, las indicaciones de que
un deudor o emisor entrara en quiebra.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccion
incluyendo los costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una
transaccion de financiacion, en el cual se miden al valor presente de los pagos
futuros descontados a una tasa de interés de mercado por instrumento de deuda
similar.

Los principales pasivos financieros mantenidos por la Compafiia vienen dados por
los y bonos por pagar.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos financieros se miden al
costo amortizado utilizando el método de interés efectivo, reconocieéndose el gasto
(ingreso) a lo largo el periodo correspondiente.

Las cuentas por pagar comerciales clasificadas como corrientes se originan
principalmente de las actividades ordinarias producto de la compra de bienes y
recepcion de servicios de proveedores y otras partes involucradas y se realizan
con condiciones de crédito normales, asimismo, los importes de las cuentas por
pagar no tienen intereses establecidos, por lo que se miden al importe no
descontado del efectivo u otra contraprestacidn que se espera pagar, que
generalmente coincide con el precio de la factura.

La Compafila da de baja a los pasivos financieros cuando se han extinguido

dichos pasivos, es decir, cuando la obligacién ha sido pagada, cancelada o ha
expirado.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

Las pérdidas o ganancias producto de las diferencias entre la contraprestacion
pagada y el importe reconocido y dado de baja en cuentas de acuerdo con lo
indicado anteriormente son reconocidas en los resultados del periodo.

2.13. Actividad regulada

2.14.

2.15,

2.16.

2.17.

2.18.

La Compafiia esta 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 demds legislacién
vinculada que garantice un servicio adecuado.

Impuesto sobre la renta

La Compaiiia utiliza el método directo para reconocimiento del crédito por inversion por la
adquisicion de activos calificados. Bajo este método, el crédito por inversién se refleja
como una reduccioén del impuesto sobre la renta liquidado en la actividad, en un periodo
fiscal determinado, durante los primeros diez (10) afios contados a partir de la entrada en
operacion comercial del proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos,
exoneraciones, exenciones y créditos fiscales establecidos en otras leyes.

Reconocimiento y concentracion de ingresos

Los ingresos producto de las ventas de electricidad en contratos se reconocen cuando la
energia 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 Compaiia reconoce ingresos de la venta de energia en el mercado
ocasional.

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.

Ingreso por intereses

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

Riesgos de liquidez

Se define como la incapacidad que podria tener la Compafia para cumplir con sus

obligaciones contractuales.
11
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

2.19.

2.20.

2.21

2.22.

Riesgo de mercado

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.

. Riesgo ambiental

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

Instrumentos financieros

La valuacion de los instrumentos financieros de la Compafiia se determina por medio del
valor razonable o el costo amortizado, segun se define a continuacion:

Valor razonable - E! valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en un
mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en ese
mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacion
financiera. Para aquelios instrumentos financieros para lo que no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuacion.

Tales técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas que actlen en condiciones de independencia mutua; referencias
al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante; y el
descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuacion.

Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier estimacién por deterioro. El calculo toma en
consideracion cualquier premio o deszuento en la adquisicién e incluye costos de la
transaccion, y honorarios que son partes integrales de la tasa de interés efectiva.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los seis meses terminados el 30 de junio ce 2019
(Cifras en balboas)

3.

Adopcion de las Normas Internacionabes de Informacién Financiera (NIIF'S) nuevas y
revisadas

Normas e interpretaciones adoptadas

Las politicas contables adoptadas por la Compafiia para la preparacién de sus estados
financieros al 31 de diciembre de 2018 son congruentes con aquellas que fueron utilizadas
para la preparacién de sus estados financieros al 31 de diciembre de 2017, excepto por la
aplicacion de IFRS 9 e IFRS 15, como se indica a continuacion:

La Compaifiia aplicé la IFRS 15 y la IFRS 9 por primera vez a partir del 1 de enero de 2018.
La naturaleza de los cambios como resulado de la adopcion de estos nuevos estandares de
contabilidad se describe en los siguientes parrafos.

IFRS 9 Instrumentos financieros

IFRS 9 Instrumentos Financieros deroga NIC 39 Instrumentos Financieros, Reconocimiento y
Medicién y rige para los periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de
2018. La norma reune los tres aspectos fundamentales de la contabilidad de los instrumentos
financieros: (a) clasificacion y medicién; (k) deterioro; y (c) contabilidad de coberturas.

Los siguientes aspectos fueron considerados por la Compafiia en la adopcion de IFRS 9:

(a) Clasificacion y medicion - De conformidad con IFRS 9, los instrumentos financieros se
miden subsecuentemente al valor razonable con cambios en resultados, al costo amortizado
o al valor razonable con cambios en OCI. La clasificacién de los instrumentos se basa en dos
criterios: (a) el modelo de negocio que utliza la Compariia como entidad independiente para
administrar los sus activos; y (b) si los flujos de efectivo contractuales de los instrumentos
representan Unicamente pagos de capital £ intereses sobre el monto principal pendiente.

(b) Deterioro de activos financiercs - La adopcién de IFRS 9 ha cambiado
fundamentalmente la determinacion de pérdidas por deterioro de los activos financieros
mediante la sustitucién del enfoque de p2rdidas incurridas de la NIC 39 por un enfoque de
pérdidas crediticias esperadas a futuro (PCE). IFRS 9 requiere que la Compafiia reconozca
una estimacién para PCE para todos los activos financieros no mantenidos a valor razonable
con cambios en resultados.

(c) Contabilidad de coberturas - Bajo MC 39, todas las ganancias y pérdidas que surgian
de las relaciones de cobertura de flujos d= efectivo de la Compairiia fueron elegibles para ser
reclasificadas posteriormente a resultacos. Sin embargo, de acuerdo con IFRS 9, las
ganancias y pérdidas que surgen de ks coberturas de flujos de efectivo de compras
previstas de activos no financieros deben incorporarse en los valores en libros iniciales de los
activos no financieros. Este cambio solo se aplica de forma prospectiva a partir de la fecha
de aplicacion inicial de la IFRS 9 y no tiene impacto en la presentacion de las cifras
comparativas.
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Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

La adopcién de IFRS 9, no afecté la clasificacion y medicién de los instrumentos financieros
y su potencial deterioro, la Compafiia continué midiendo a valor razonable todos los activos
financieros mantenidos anteriormente a valor razonable segtin NIC 39.

IFRS 15 Ingresos de actividades ordinarias provenientes de contratos con clientes

IFRS 15 reemplaza a NIC 11 Contratos ce construccién, NIC 18 Ingresos e Interpretaciones
relacionadas y se aplica, con excepciones limitadas, a todos los ingresos que surjan de
contratos con los clientes. IFRS 15 establece un modelo de cinco pasos para contabilizar los
ingresos que surgen de los contratos con clientes y requiere que los ingresos se reconozcan
a un monto que refleje la contraprestacién a la que una entidad espera tener derecho a
cambio de la transferencia de bienes o servicios a un cliente.

Una entidad contabilizara un contrato con un cliente que queda dentro del alcance de esta
Norma solo cuando se cumplan todos los criterios siguientes:

a. Las partes del contrato han aprobado el contrato (por escrito, oralmente o de acuerdo
con ofras practicas tradicionales del negocio) y se comprometen a cumplir con sus
respectivas obligaciones.

b. La entidad puede identificar los derechos de cada parte con respecto a los bienes o
servicios a transferir;

c. La entidad puede identificar las ccndiciones de pago con respecto a los bienes o
servicios a transferir;

d. El contrato tiene fundamento comercial (es decir, se espera que el riesgo, calendario o
importe de los flujos de efectivo futuros de la entidad cambien como resultado del
contrato); y

Es probable que la entidad recaude la contraprestacion a la que tendra derecho a cambio de
los bienes o servicios que se transferirdn al cliente. Para evaluar si es probable la
recaudacion del importe de la contraprestacion, una entidad considerara solo la capacidad
del cliente y la intencién que tenga de pagar esa contraprestacién a su vencimiento. El
importe de la contraprestacion al que |z entidad tendrd derecho puede ser menor que el
precio establecido en el contrato si la contraprestacion es variable, porque la entidad puede
ofrecer al cliente una reduccién de precio.

NIIF 15 requiere que las entidades ejerzan su juicio, teniendo en cuenta todos los hechos y
circunstancias relevantes al aplicar cada uno de los cinco pasos del modelo a los contratos
con sus clientes. La norma también espesifica la contabilidad de los costos incrementales de
obtener un contrato y los costos direccamente relacionados con el cumplimiento de un
contrato.

La adopcién de NIIF 15 no genero los ajustes de re-expresioén de las cifras de los estados

financieros al 31 de diciembre de 2017.
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Cambios en futuras politicas contables

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) o sus interpretaciones vy
modificaciones emitidas pero que alin no estan vigentes hasta la fecha de emisién de los
estados financieros de la Compafiia, se describen a continuacion. Las normas o
interpretaciones y modificaciones descritas son sélo aquellas que de acuerdo con el criterio de
la Administracion, pueden tener un efecto importante en las divulgaciones posicién o
desempefio financiero de la Compafiia cuando sean aplicadas en una fecha futura. La
Compaiiia tiene la intencion de adoptar estas normas e interpretaciones nuevas y modificadas,
si corresponde, cuando entren en vigencia.

IFRS 16 Arrendamientos

IFRS 16 se emiti6 en enero de 2016 y reemplaza la NIC 17 Arrendamientos, IFRIC 4
Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento. SIC-15 Arrendamientos
Operativos - Incentivos y SIC-27 Evaluacién de la Esencia de las Transacciones que Adoptan
la Forma Legal de un Arrendamiento. La IFRS 16 establece los principios para el
reconocimiento, medicion, presentacién y revelacion de los arrendamientos y requiere que los
arrendatarios contabilicen todos los arrendamientos bajo un tnico modelo en el estado de
situacion financiera, similar a la contabilizacién de arrendamientos financieros bajo la NIC 17.
La norma incluye dos exenciones de reconocimiento para arrendatarios - los arrendamientos
de activos de "bajo valor" (por ejemplo computadoras personales) y los arrendamientos a corto
plazo (es decir, arrendamientos con un plazo de 12 meses 0 menos). A la fecha de inicio de un
arrendamiento, el arrendatario reconocera un pasivo para hacer pagos de arrendamiento (es
decir, e! pasivo por el arrendamiento) y un activo representando el derecho de uso del activo
subyacente durante el plazo del arrendamiento (es decir, el derecho de uso del activo).

A los arrendatarios se les requerira reconocer por separado los gastos de intereses del pasivo
por el arrendamiento y el gasto de depreciacion sobre el derecho de uso del activo.

También se les requerira a los arrendatarios remedir el pasivo por arrendamiento cuando
ocurran ciertos eventos (por ejemplo un cambio en el plazo de un arrendamiento o un cambio
en pagos futuros de arrendamiento que resultan de una modificacién en la tasa o indice
utilizado para determinar esos pagos). Por lo general el arrendatario reconocera el monto de la
remedicion del pasivo por arrendamiento como un ajuste al derecho de uso del activo.

La contabilidad de los arrendadores bajo IFRS 16 permanece sustancialmente sin cambios
con respecto a la contabilidad actual bajo la NIC 17. Los arrendadores continuaran
clasificando todos los arrendamientos usando el mismo principio de clasificacién segin la NIC
17 y distinguiran entre dos tipos de arrendamientos: operativos y financieros.

IFRS 16 también requiere que los arrendamientos y arrendadores realicen revaluaciones mas
extensas que las contempladas en la NIC 17.
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IFRS 16 es efectiva para periodos anuales que empiezan el o después del 1 de enero de
2019. Se permite la aplicacién anticipada, pero no antes de que una entidad aplique la IFRS
15. Un arrendatario podra escoger aplicar la norma utilizando ya sea un enfoque retrospectivo
completo o modificado. Las provisiones de transiciéon de la norma permiten ciertas facilidades.

Interpretacion CIIFRS 23 La Incertidumbre Frente a los Tratamientos del Impuesto a las
Ganancias

La interpretacién aborda la contabilidad del impuesto sobre la renta cuando los tratamientos
tributarios implican una incertidumbre que afecta la aplicacion de la NIC 12 y no se aplica a
impuestos o gravamenes fuera del alcance de la NIC 12, ni incluye especificamente los
requisitos relacionados con intereses y sanciones asociados con tratamientos fiscales
inciertos.

La interpretacién aborda especificamente lo siguiente:
- Siuna entidad considera tratamientos fiscales inciertos por separado.

- Los supuestos que realiza una entidad sobre el analisis de los tratamientos impositivos
por parte de las autoridades fiscales.

- Como una entidad determina la utilidad/pérdida fiscal, las bases impositivas, las pérdidas
tributarias no utilizadas, los créditos fiscales no utilizados y las tasas impositivas.

- Como una entidad considera cambios en hechos y circunstancias.

Una entidad debe determinar si considera cada tratamiento fiscal incierto por separado o
conjuntamente con uno o mas tratamientos fiscales inciertos. Se debe seguir el enfoque que
mejor estime la resoiucion de la incertidumbre. La interpretacién es efectiva para los periodos
anuales gue comienzan a partir del 1 de enero de 2019 y contempla ciertas facilidades de
transicién disponibles.

Mejoras anuales Ciclo 2015-2017 (emitidas en diciembre de 2017)

Estas mejoras incluyen:

NIC 12 Impuesto a las Ganancias

Las enmiendas aclaran que las consecuencias del impuesto a ia renta sobre los dividendos
estan vinculadas mas directamente a transacciones o eventos pasados que generaron
ganancias distribuibles que a las distribuciones a los propietarios. Por lo tanto, una entidad
reconoce las consecuencias del impuesto a la renta de los dividendos en los resultados, otro
resultado integral o patrimonio de acuerdo a dénde la entidad originalmente reconocié esas
transacciones o eventos pasados. Una entidad aplica esas enmiendas para los periodos de
informes anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2019, y se permite su aplicacion
anticipada. Cuando una entidad aplica por primera vez esas enmiendas, las aplica a las
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consecuencias del impuesto a la renta de los dividendos reconocidos en o después del
comienzo del primer periodo comparativo.

NIC 23 Costos por Préstamos

Las enmiendas aclaran que una entidad trata como parte de los préstamos generales
cualquier préstamo originalmente realizado para desarrollar un activo calificado cuando se
completan sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar ese activo para su
uso previsto o venta. Una entidad aplica esas enmiendas a los costos por préstamos
incurridos en o después del comienzo del periodo anual sobre el que la entidad aplica por
primera vez esas modificaciones. Una entidad aplica esas modificaciones para ios periodos
de informes anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2019, permitiéndose la
aplicacién anticipada.

4. Efectivoy depodsitos en banco

2019 2018
(No auditado)  (Auditado)

Efectivo y equivalente de efectivo:
Caja 914 914
Bancos (*) 232,703 1,028,215

233,617 1,029,129

Efectivo restringido:

BG Trust
Efectivo restringido como garantia para el pago de

de intereses a los tenedores de bonos. 753,866 194,433
Total de efectivo disponible y restringido 2,987,483 1,223,562

(*) Al 30 de junio de 2019, el saldo de los bonos corporativos emitidos por la Compariia
totalizaban B/.10,876,000 (Véase la Nota No.13). El producto de dichas emisiones se
utilizé para repagar financiamiento de préstamos de construccién y finalizar la ampliacion
de ia nueva casa de maquinas. Como parte de los acuerdos establecidos en los
prospectos de emisién de bonos, se incluye la creacion de un fondo de fieicomiso con las
cuentas denominadas Cuenta de reserva de la Deuda.
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Concentraciéon y Mercado Ocasional. Este fondo ha sido constituido por Hidro Boquerén,
S.A. como Fideicomitente y BG Trust, Inc. Como Fiduciario y tiene como propésito
general Mantener un fondo de efectivo para cumplir con las obligaciones de pago de
intereses correspondientes a tres (3) meses. El saldo del efectivo restringido es de
B/.753,866, (2018 — B/.194,433).

5. Depésito a plazo fijo

El depdsito a plazo fijo se detalla a continuacion:

2019 2018
(No auditado)  (Auditado)
Banco General, S.A. - Reserva de servicio de la deuda:

El depésito de plazo fijo genera una tasa de interés
de 2.75% anual y vencen el 13 de julio de 2019. 221,316 221,316

Los depésitos de plazo fijo generan una tasa de interés
de 2.75% anual y vencen el 6 de noviembre de 2019. 104,281 104,281

325,597 325,597

El depésito a plazo fijo es parte de las garantias establecidas para la emisién de los bonos
corporativos.

6. Cuentas por cobrar, clientes

Al 30 de junio de 2019, las cuentas por cobrar clientes presentaban los siguientes saldos:
2019 2018

Cuentas por cobrar, clientes 625,694 421,718

La Compafiia no realiz6 provisiones para cuentas de dudoso cobro al 30 de junio de 2019, ya
que todas sus cuentas estan a 30 dias de antigiedad y la administracién no considera que
exista riesgo de pérdida.
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10. Planta de generacion, propiedades y equipos, neto

Equipos
Equipo  Mejorasa Maquinaria Plantade  electromecanicos Equipo Canalde  Equipos varios Equipos Linea

Terreno  Edificio  rodante la propiedad yequipo  generacion (turbinas) deoficina  conduccion  delaplanta  de subestacion _ 34.5 KV Total
Saldo al 31 de diciembre de 2017 554,500 11,310 - 204,125 - 991797 2,965,870 - 3,031,237 - 77,055 654,992 17,417,060
Adiciones - - 27,443 10,000 - - - - 16,216 12,712 - - 66,371
Descarte de activos fijos (6,675) - (51,900) - - - - - - - - - (58,575)
Descarte de depreciacion - - 51,900 - - 2 | - - - - . 51,900
Depreciacion y amortizacion - 1,103 - 14,935 - 368,610 193,908 - 157,741 2,119 6,078 44,659 789,153
Saldo al 31 de diciembre de 2018 547,825 10,207 27,443 199,190 - 9,549,361 2,771,962 - 2,889,712 10,593 70,977 610,333 16,687,603
Descarte de equipo rodante " - (13,300) - - 2 - - . - : » (13,300)
Descarte de depreciacion 2 - 13,300 - - - = - . - - - 13,300
Depreciacion y amortizacion - 552 4,574 7,572 - 184,368 96,954 - 78,898 2,118 3,040 22,327 400,403
Saldo al 30 de junio de 2019 547,825 9,655 22,869 191,618 - 9,364,993 2,675,008 - 2,810,814 8,475 67,937 588,006 16,287,200
Costos 547,825 16,547 69,878 227,727 82,171 11,914,085 3,877,241 2498 3,874,165 28,139 100,793 891,323 21,632,392
Depreciacion acumulada - 6,340 42,435 28,537 82,171 2,364,724 1,105,279 2,498 984,453 17,546 29,816 280,990 4,944,789
Saldo al 31 de diciembre de 2018 547 825 10,207 27,443 199,190 - 9,549,361 2,771,962 - 2,889,712 10,593 70,977 610,333 16,687,603
Costos 547,825 16,547 56,578 227,727 82,171 11,914,085 3,877,241 2498 3,874,165 28,139 100,793 891,323 21,619,092
Depreciacion acumulada - 6,892 33,709 36,109 82,171 2,549,092 1,202,233 2498 1,063,351 19,664 32,856 303,317 5,331,892
Saldo al 30 de junio de 2019 547 825 9,655 22,869 191,618 - 9,364,993 2,675,008 - 2,810,814 8,475 67,937 588,006 16,287,200
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2019 2018
(No auditado) (Auditado)

Cuentas por cobrar otras 361,786 452 317
Cuentas por cobrar otras, porcion corriente 90,746 90,931
Cuentas por cobrar otras, porciéon no corriente 271,040 361,386

Las cuentas por cobrar otras corresponden a servicios prestados a Navitas, S.A. las cuales
seran abonadas parcialmente a razén de B/.90,346 anual por los préximos 4 afios.

7. Adelanto a proveedores

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

2019 2018
(No auditado)  (Auditado)

Adelanto a proveedores 1,121,720 294,184

8. Inventario de piezas y repuestos

Las piezas y repuestos que mantiene la Compariia al 30 de junio de 2019 se detallan a
continuacion:

2019 2018
(No auditado)  (Auditado)

Piezas y repuestos 229,885 233,052

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

Hidro Boquerdn, S.A., realizé una inversién en el tramite de compra de la concesién para la
construcciéon de la Hidroeléctrica Macano Il, ubicada a orillas del Rio Piedra, Distrito de
Boquerén, en la Provincia de Chiriqui. Esta concesion esta pendiente por resolucién del
estudio de impacto ambiental por el Ministerio de Ambiente.

2019 2018
(No auditado)  (Auditado)
Macano Il 77,519 77,519
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1.

12.

13.

Dividendos por pagar
A continuacién, se detallan las cuentas por pagar accionista al 30 de junio de 2019:

2019 2018
(No auditado) (Auditado)

Dividendos por pagar:

Fundacion Galicia 736,956 672,966
Fundacion TRT 736,956 672,966
Fundacién ltayjata 81,884 74,774
Ramiro Troitifio 81,884 74,774

1,637,680 1,495,480

Los saldos de cuentas por pagar accionistas no generan intereses, ni tienen fecha de
vencimiento especifico. De acuerdo a las clausulas del contrato de préstamo con el Banco
General, S.A., se establecen condiciones de pago para las cuentas por pagar accionistas,
luego de cancelar las obligaciones bancarias.

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 30 a 60
dias.

2019 2018
(No auditado) (Auditado)

Cuentas por pagar 278,176 40,937

Bonos por pagar

La Superintendencia del Mercado de Valores el dia 8 de septiembre de 2015, mediante
resolucion SMV 504-15 del 19 de agosto de 2015, autorizé la emision de Bonos Corporativos
para Oferta PUblica por valor nominal hasta USD$14,000,000 (Catorce Millones de Délares
Norteamericanos), moneda legal de los Estados Unidos de América. 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.
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Los bonos serie Senior devengan una tasa de interés variable de minimo 5.5% anual sobre su
saldo insoluto, pagaderos trimestralmente, 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 sera
realizado mediante un solo pago en la fecha de vencimiento respectiva.

Al 30 de junio de 2019, se habian emitido USD$8,595,000 de la serie Senior y USD$4,000,000

de la serie subordinada.

Serie Serie
Senior Subordinada Total
Emision de bonos corporativos 7,842,938 4,000,000 11,842,938
Abonos realizados 537,188 - 537,188
Saldo al 31 de diciembre de 2018 7,305,750 4,000,000 11,305,750
Abonos realizados 429,750 - 429,750
Saldo al 30 de junio de 2019 6,876,000 4,000,000 10,876,000
Porcién corriente 540,000 - 540,000
Porcién no corriente 6,336,000 4,000,000 10,336,000

Los intereses pagaderos seran calculados aplicando la tasa de interés respectiva al saldo
insoluto del bono correspondiente multiplicando la suma resultante por el niumero 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 pondra, a su entera disposicion, 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 I1.A.9 del Prospecto Informativo. Los Bonos estan respaldados
por el crédito general del Emisor. Adicionalmente, la serie Senior contara con ciertas garantias
detalladas en el contrato de Fideicomiso.

Los intereses por pagar de la serie B al 30 de junio de 2019 ascienden a B/.402,433 al 31 de
diciembre de 2018 - B/.404,656.
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14. Capital pagado
El saldo de capital emitido al 30 de junio de 2019 se detalla de la siguiente manera:

2019 2018
(No auditado)  (Auditado)

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

15. Otros ingresos

Los otros ingresos al 30 de junio de 2019, se detallan a continuacion:

Il TRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados Seis meses terminados
el 30 de junio de el 30 de junio de
2019 2018 2019 2018
Ingresos no operativos 5,702 2,425 98,302 4,033
Intereses bancarios 3,044 12 5,646 28
8,746 2,437 103,948 4.061
Servicios auxiliares v otras transacciones:
I TRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados Seis meses terminados
el 30 de junio de el 30 de junio de
2019 2018 2019 2018
Ventas de potencia 2,660 1,621 3,498 3,859
Cargos de transmision 4,338 19,215 14,223 22,831
Transacciones del Mercado Regional 1,069,959 - 1,069,959 -
1,076,957 20,836 1,087,680 26,690

Las transacciones del Mercado Regional se refieren a transacciones de oportunidad
esporadicas que pueden ser de importacion o exportacion de energia hacia Centroamérica.
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16. Costos de generacion

Los costos al 30 de junio de 2019 se detallan a continuacién:

E TRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados Seis meses terminados
el 30 de junio de el 30 de junio de
2019 2018 2019 2018
Costos de la generacion 462,646 170,039 676,088 382,790
Salarios y otras remuneraciones 28,958 27,561 57,511 56,932
Seguro social patronal v,920 4,538 12,420 9,051
Décimo tercer mes 4,090 3,052 4,090 3,683
Gasto de representacion 4,125 4,588 7,563 8,026
Riesgos profesionales 1,327 1,237 2,664 2,508
Prima de antigliedad - 2,282 - 2,282
Vacaciones 344 - 4,575 4,873
Seguro educativo patronal 485 447 974 979
509,895 213,744 765,885 471,024

17. Gastos de personal

Los gastos de personal al 30 de junio de 2019 se detallan a continuacién:

Il TRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados Seis meses terminados
el 30 de junio de el 30 de junio de
2018 2018 2019 2018

Salarios y otras remuneraciones 7.800 8,200 14,700 14,650
Gasto de representacion 5.400 6,011 10,800 11,534
Seguro social patronal 1774 1,925 3,391 3,503
Décimo tercer mes 1467 1,020 1,467 1,020
Riesgos profesionales 481 520 961 989
Vacaciones 800 690 1,700 1,590
Seguro educativo patronal 117 134 234 244
Prima de antigliedad - 484 - 484
Seminarios y capacitacion - 195 - 390
17 839 19,179 33,253 34,404
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18. Gastos generales y administrativos

Il TRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados Seis meses terminados
el 30 de junio de el 30 de junio de
2019 2018 2019 2018

Seguros 14,133 11,410 25,336 22,821
Reparacién y mantenimiento 22,105 25,850 71,707 58,955
Otros impuestos 10,488 5,954 19,585 13,236
Miscelaneos 4,757 4,393 11,222 9,922
Combustible y lubricantes 3,817 4,443 8,730 7,907
Viatico, transporte y hospedaje - 4,133 7,690 5,903
Dietas 2,400 1,800 4,800 4,000
Papeleria y ttiles de oficina 505 474 750 1,317
Internet 1,165 1,297 2,535 2,405
Comunicacion 737 745 1,466 1,516
Materiales 2,762 253 4,579 809
Apartado y correo 840 974 1,782 1,938
Seguridad y vigilancia 138 - 138 3,575
Energia eléctrica 224 154 461 437
Cafeteria 232 392 458 932
Gastos legales y notariales 701 517 1,758 5,096
Honorarios 5,340 9,708 9,775 13,773
Licencia comercial - - 60,000 60,000
Aseo y limpieza 263 506 545 922

69,607 73,003 233,317 215,464

19. Beneficios fiscales

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

El objeto de la presente Ley es brindar los adecuados incentivos para la construccion 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 ce centrales de otras fuentes nuevas, renovables y
limpias. Los incentivos que aplican para esta Compafifa son los siguientes:
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e Exoneracion del impuesto de importacién, aranceles, tasas, contribuciones y gravamenes,
asi como el Impuesto de Transferencia de Bienes Corporales Muebles y prestaciones de
servicios, que pudiesen causarse por razon de la importacién de equipos, maquinarias,
materiales, repuestos y otros que sean necesarios para la construccién, operacién y
mantenimiento de dichas centrales.

e La Compaiiia utiliza el método directo para el reconocimiento del crédito por inversion por
la adquisicion de activos calificados. Bajo este método, el crédito por inversién se refleja
como una reduccién del impuesto sobre la renta liquidado en la actividad, en un periodo
fiscal determinado, durante los primeros diez (10) afios contades 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.

e La sociedad que desarrolle proyectos nuevos o que aumente la capacidad de produccion
de energia de sistemas centrales hidroeléctricas que inicien su construccion después de
la entrada en vigencia de la presente Ley, podré optar por adquirir del estado un incentivo
fiscal equivalente hasta el 25% de la inversion directa en el respectivo proyecto con base
a la reduccién de toneladas de emision de didxido de carbono equivalente por afio
calculado por el término de la concesién 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 operacion comercial del
proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos, exoneraciones, exenciones y créditos
fiscales establecidos en otras leyes.

e 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 depreciacién en la misma proporcion del crédito fiscal, para la determinacion
de su renta gravable.

Se entiende que la depreciacion sera aplicada al saldo que resulte de restar del 100% de
la inversion directa total realizada en la obra civil y electromecanica, el 25% del monto de
los activos fijos reconocidos como incentivo fiscal.

e La Compaiiia tiene derecho a este incentivo una vez iniciada esta inversion seguin la Ley
No.45, del 9 de agosto de 2009, el incentivo se obtuvo mediante la resolucion 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 afio.
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20. Compromisos
Contratos de energia

Contratos de suministro de sélo Energia con las compafiias Empresa de Distribucion Eléctrica
Metro Oeste, S.A. (EDEMET), Elekira Noreste, S.A. (ENSA) y Empresa de Distribucion
Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI), que abarcan del 1 de enero de 2017 al 31 de diciembre de
2019. El precio maximo por energia contratada sera de B/.0.1180 Kwh. Estos contratos serén
respaldados por fianzas de cumplimiento emitidas por Seguros Suramericana, S.A. por la
suma de B/.129,038 (EDEMET), B/.36,179 (EDECHI) y B/.155,562 (ENSA).

Contratos de suministro de sé6lo Energia cedidos por la empresa Navitas Internacional a Hidro
Boquerén, S.A.: Enmienda No.3 al Contrato de sélo energia No.DME-006-13 entre Hidro
Boquerén, S.A. y la Empresa Elektra Noreste, S.A. (ENSA); y Enmienda No.3 al Contrato de
solo energia No.15-13 entre Hidro Boquerén, S.A. y la Empresa de Distribucién Eléctrica
Chiriqui, S.A. (EDECHI). Ambos contratos cedidos durante (12) meses a partir del 1° de enero
de 2019. El precio por la energia contratada sera de B/.0.150 Kwh y los contratos serén
respaldados por fianzas de cumplimiento emitidas por Seguros Suramericana, S.A. por la
suma de B/.223,619 (EDECHI) y B/.492,400 (ENSA).

21. Objetivo y politicas de la administracién de riesgos financieros
Objetivos de la administracion de riesgos financieros:

Las politicas de administracidén de riesgo de la Compariia son disefiadas para identificar y
analizar estos riesgos, para establecer limites y controles apropiados y para monitorear los
riesgos y el cumplimiento de los limites actualizados. La Compafiia regularmente revisa sus
politicas de riesgo para reflejar los cambios en el mercado y las mejores practicas.

a) Riesgo de Liquidez

e La Compafiia monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus
obligaciones a través de la preparacion 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
Compafiia de hacer frente a sus compromisos y las necesidades de efectivo que habra
de cubrir.

e En estos flujos de caja se consideran tanto las actividades operativas como las

actividades de inversién con el objeto de cubrir adecuadamente las necesidades con
fondos de corto o largo plazo segun el origen de la necesidad.
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El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasivos financieros de la Compafiia con

base en los compromisos de pago:

De3a12 Mas de
meses 1 afo Total
Al 30 de junio de 2019:
Cuentas por pagar 278,176 - 278,176
Bonos por pagar 540,000 10,336,000 10,876,000
Intereses por pagar - 402,433 402,433
Ingresos diferidos 90,346 271,040 361,386
908,522 11,009,473 11,917,995
Al 31 de diciembre de 2018:
Cuentas por pagar 40,937 - 40,937
Bonos por pagar 540,000 10,765,750 11,305,750
Intereses por pagar - 404,656 404,656
Ingresos diferidos 90,346 361,386 451,732
671,283 11,531,792 12,203,075

22. Valor razonable de los Instrumentos Financieros

La Compafiia estableci6 un proceso para la determinacién del valor razonable. La
determinacion del valor razonable considera los precios de cotizaciéon del mercado; sin
embargo, en muchas instancias, no cotizan precios de mercado para varios instrumentos de la
Compafila. En casos donde la cotizacion de mercado no esta disponible, los valores
razonables son basados en estimados usando el valor presente u otras técnicas de valuacion.
Estas técnicas son afectadas significativamente por los supuestos usados, incluyendo la tasa
de descuento y los flujos de caja futuros.

Instrumentos Financieros con Valor en Libros Aproximado al Valor Razonable

El valor en libros de ciertos activos financieros, incluyendo efectivo, y ciertos pasivos
financieros incluyendo cuentas por pagar, por su naturaleza de corto vencimiento, es
considerado igual a su valor razonable.

Bonos por pagar

Los Instrumentos Financieros reconocidos a valor razonable en el estado de situacion

financiera, se clasifican segun las siguientes jerarquias:
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Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
financieros idénticos.

Nivel 2: Técnicas de valuacion en las cuales el menor nivel de informacion utilizada para la
medicién del valor razonable es directa o indirectamente observable.

Nivel 3: Técnicas de valuacion en [as cuales el menor nivel de informacién utilizada para la
medicién del valor razonable no es observable.

Instrumentos no medidos a valor razonable:

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracién para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balance general.

e Para el efectivo y equivalentes de efectivo e intereses acumulados por cobrar y pagar, el
valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo, bajo estos
criterios, esta categoria se presentaria dentro del Nivel 2.

¢ Para los bonos e intereses por pagar el valor en libros se aproxima a su valor razonable
debido a que los flujos de efectivo esperados son obligaciones adquiridas segun prospecto
y son similares al mercado. Bajo estos criterios, esta categoria se presentaria dentro del
Nivel 3.

El valor razonable de los Instrumentos Financieros no medidos a valor razonable se
presenta a continuacion:

2019 2018
Valor en Valor Valor en Valor

libros razonable libros razonable

Activos
Efectivo y equivalente de efectivo 1,313,080 1,313,080 1,223,562 1,223,562
Cuentas por cobrar 625,694 625,694 421,718 421,718
Cuentas por cobrar, otros 361,786 361,786 452 317 452,317
2,300,560 2,300,560 2,097,597 2,097,597

Pasivos
Bonos por pagar 10,876,000 10,876,000 11,305,750 11,305,750
Intereses por pagar 402,433 402,433 404,656 404,656
Cuentas por pagar 278,176 278,176 40,937 40,937
11,556,608 11,556,609 11,751,343 11,751,343
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23. Eventos subsecuentes
Los principales eventos subsecuentes para el segundo trimestre del 2019:

e Los contratos de suministro de Energia en la modalidad de Gran Cliente pasivo con
Inversiones Meregilda, S.A. y La Corufia Investment, S.A. deber iniciar su facturacion
para el tercer trimestre de 2019.

o Se tendran negociaciones con Navitas Internacional, S.A. para renovar las cesiones de
los contratos de Navitas con las empresas distribuidoras Empresa Elektra Noreste, S.A.
(ENSA), por el contrato de sélo energia No.DME-006-13; y la Empresa de Distribucion
Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI), por el contrato de sélo energia No.15-13. Navitas tiene
un tercer contrato con la Empresa de Distribuciéon Eléctrica Metro-oeste, S.A. (EDEMET)
gue se incluira en la negociacion.
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