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Los estados financieros de Hidro Boquerén, S.A., por los tres meses terminados el 31 de marzo
de 2022, 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 informacion explicativa.

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

En mi revisién los estados financieros antes mencionado por los tres meses terminados el 31 de
marzo de 2022, fueron preparados conforme a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

is A. De Leon F.

.P.A.:3306

24 de mayo de 2022

Panama, Republica de Panama



HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Situacién Financiera
Por los tres meses terminado el 31 de marzo de 2022

(Cifras en balboas)

. Marzo Diciembre
Activos Notas 2022 2021
Activos corrientes:

Efectivo y equivalente de efectivo 3 380,110 271,832
Efectivo restringido 3 766,076 999,014
Cuentas por cobrar clientes 4 198,831 330,040
Cuentas por cobrar otras, porcién corriente 4 124,528 91,661
Gastos pagados por anticipado 34,262 45,683
Total de activos corrientes 1,503,807 1,738,230
Activos no corrientes:
Adelanto a proveedores 5 19,697 23,001
Cuentas por cobrar ofras, porcién no corriente 4 90,346 90,346
Inventario de piezas y repuestos 6 236,440 236,440
Inversion 7 77,519 77,518
Total de activos no corrientes 424,002 427,306
Planta de generacion, propiedades y equipos, neto 8 14,236,512 14,434,810
Total de activos 16,164,321 16,600,346
Pasivos y Patrimonio
Pasivos corrientes:
Bonos por pagar, porcion corriente 9 138,551 859,500
Cuentas por pagar 144,962 273,356
Sobregiro en libros - 82,862
Impuesto por pagar 2,767 2,767
Ingresos diferidos, porcién corriente 4 90,346 90,346
Retenciones de planilia por pagar 2,663 2,952
Total de pasivos corrientes 379,289 1,311,783
Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar, porcién no corriente 9 7,554,061 6,867,750
Ingresos diferidos, porcion no corriente 4 90,348 90,348
Dividendos por pagar 10 1,897,330 1,851,880
Total de pasivos no corrientes 9,541,739 8,809,978
Total de pasivos 9,921,028 10,121,761
Patrimonio:
Capital pagado 1 100,200 100,200
Impuesto complementario (30,652) (30,652)
Utilidades retenidas 6,173,745 6,409,037
Total de patrimonio 6,243,293 6,478,585
Total de pasivos y patrimonio 16,164,321 16,600,346

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Resultados

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

MARZO
TRIMESTRAL
Notas 2022 2021
Ingresos:

Venta de energia, contratos 277177 335,161

Venta, mercado ocasional 243,074 161,231

Servicios auxiliares y otras transacciones 43,354 247937

Otros ingresos 12 34,773 97,024

Total de ingresos 598,378 841,353
Costos:

Costos de generacion 13 218,765 384,131
Utilidad bruta 379,613 457,222
Gastos:

Personal 14 25,393 13,872

Generales y administrativos 15 146,776 131,340

Total de gastos 172,169 145,212
Utilidad antes de intereses, cargos bancarios,
depreciacion y amortizacién 207,444 312,010
Intereses y cargos bancarios 9 193,938 171,345
Depreciacion y amortizacion 8 198,298 201,524
Total de intereses, cargos bancarios,
depreciacion y amortizacién 392,236 372,869
Pérdida neta (184,792) (60,859)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2020

Dividendos distribuidos

Utilidad neta al 31 de diciembre de 2021

Saldo al 31 de diciembre de 2021

Dividendos distribuidos

Pérdida a los tres meses terminados 31 de marzo de 2022

Saldo a los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

Capital Impuesto Utilidades Total de
pagado complementario retenidas patrimonio
100,200 (30,652) 6,308,844 6,378,392
" = (121,559) (121,559)
- - 221,752 221,752
100,200 (30,652) 6,409,037 6,478,585
- - (50,500) (50,500)
- - (184,792) (184,792)
100,200 (30,652) 6,173,745 6,243,293




HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades
de operacion:
Pérdida neta
Ajuste por:
Depreciacién y amortizacién
Conciliacién de la utilidad neta con el efectivo
neto de las actividades de operacién:
Cuentas por cobrar clientes
Cuentas por cobrar ofras
Gastos pagados por anticipado
Adelanto a proveedores
Cuentas por pagar
Sobregiro en libros
Impuesto por pagar
Retenciones de planilla por pagar

Flujos de efectivo por las actividades
de operacién

Flujos de efectivo de las actividades
de inversién:
Aumento de planta de generacién, propiedades y equipos, neto

Flujos de efectivo por las actividades
de inversion

Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Bonos por pagar
Intereses por pagar
Prestamos por pagar accionistas
Dividendos por pagar
Dividendos distribuidos

Flujos de efectivo por las actividades
de financiamiento

(Disminucion) Aumento de efectivo neto
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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10
10

Marzo Marzo
2022 2021
(184,792) (60,859)
198,298 201,524
131,209 394,591
(32,867) (566)
11,421 11,267
3,304 27,295
(128,394) 5,360
(82,862)
- (303)
(289) (1,912)
(84,972) 576,397
- (28,500)
- (28,500)
(34,638) (214,875)
3 (102,222)
- 100,000
45,450 109,394
(50,500) (121,550)
(39,688) (229,253)
(124,660) 318,644
1,270,846 1,711,967
1,146,186 2,030,611




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

1. Informacién corporativa

Hidro Boquerdn, S.A. fue constituida de acuerdo con 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 esta ubicada en el corregimiento de Parque Lefevre, Via Centenario, Costa del Este,
Avenida Centenario, Edificio DIPROSA, Oficina No.16, Distrito de Panamé, Provincia de
Panama y la Hidroeléctrica esta ubicada en Chiriqui, Distrito de Boquerén.

Los estados financieros fueron presentados a la Junta General de Accionistas para su
aprobacion. Dichos estados financieros fueron autorizados para su emision por la Gerencia de
la Compania el 24 de mayo de 2022.

2.1,

2.2.

2.3.

. Resumen de las politicas de contabilidad mas significativas

Declaraciéon de cumplimiento

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

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 Informacion Financiera (NIIF) requiere el uso de ciertas estimaciones de contabilidad
criticas. También, requiere que la Administracion use su juicio en el proceso de la aplicacion
de las politicas de contabilidad de la Compaiiia.

Efectivo y equivalente de efectivo

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




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

2.4,

2.5.

2.6.

27.

Efectivo restringido

El efectivo restringido incluye efectivo, equivalentes de efectivo y depdsitos a plazo en
bancos con vencimientos originales de tres meses o mas, los cuales tienen disposicion
limitada, debido a las restricciones impuestas por los acuerdos de financiamiento, los
cuales establecen que los saldos son utilizados como garantia para el pago de los intereses
de la deuda de los bonos. Producto de financiamientos recibidos, se mantiene el efectivo
en una cuenta de fideicomiso.

Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros son presentados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta 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 repuestos consisten en piezas y repuestos para el mantenimiento
de la planta de generacién de energia y los equipos 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
Companiia evalla la necesidad de registrar cualquier ajuste por deterioro u obsolescencia
inventario.

Planta de generacién, propiedades y equipos

La planta de generacion, propiedades y equipos, 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 generacion que
extienden la vida util o incrementan la capacidad. Cuando los activos son vendidos o
retirados, el correspondiente costo y la depreciacion acumulada se eliminan de los libros, y
la ganancia o pérdida resultante se registra en los resultados el periodo.

La depreciacién y amortizacién son calculadas de acuerdo con la vida util de los respectivos
activos utilizando el método de linea recta.




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

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

Activos Anos de vida util
Planta de generacién 30 afios
Equipos electromecanicos (turbinas) 20 afos
Equipos rodantes y maquinarias 3y 5 afios
Mejoras a la propiedad 15 afios
Edificio 15 afios
Canal de conduccién 30 afos
Linea 34.5 KV 20 anos
Equipo de oficina 3 anos
Equipos varios de la planta 3 afos
Equipos de subestacion 20 afos

Activos por derecho de uso

La NIIF 16 cambia la forma de contabilizar el arrendamiento para los arrendatarios,
utilizando un modelo Unico para contabilizar dichas transacciones. Este modelo Unico
determina que un arrendatario debe reconocer un activo por derecho de uso, que
representa su derecho a usar al activo subyacente, y un pasivo por arrendamiento, que
representa su obligacion de realizar pagos futuros de arrendamiento.

La Compaiia aplicé la exencion de la norma para los contratos de arrendamientos
celebrados antes del 1 de enero de 2019 e identificados como arrendamientos de acuerdo
con la NIC 17 y la CINIIF 46, aplicando las siguientes opciones practicas para los contratos
vigentes a esa fecha:

« Exencion para no reconocer activos por derechos de uso y pasivos por arrendamiento
para contratos con plazo menor a doce (12) meses;

e Se excluyeron arrendamientos en los que el activo subyacente es de bajo valor;

e Se excluyeron los costos directos iniciales de la medicion del activo por derecho de
uso; y

e Se utilizd el razonamiento en retrospectiva al determinar el plazo del arrendamiento,
cuando el contrato contenia opciones para ampliar o terminar el arrendamiento.

Estas exenciones al reconocimiento y sus respectivos pagos seran registradas como
gastos de alquiler en los resultados del afio.

La Compaiia mide sus activos por derechos de uso al costo menos la depreciacion
acumulada y se deprecian de acuerdo con el plazo del contrato de arrendamiento.




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

2.8.

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 atil de cada activo. Los gastos de
mantenimiento menor son cargados directamente al estado de resultados.

2. 9. Clasificacién de activos y pasivos financieros entre corrientes y no corrientes

2.10.

2.11.

2. 12

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 (12) meses.

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 estimacidén

La preparacioén de los estados financieros, de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF), requiere que la Compafiia 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
Administracion no prevé que resulten diferencias significativas.

La estimacion principal que realiza la Companiia 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.

2.12.1. Activos financieros

Deterioro - Activos financieros

Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a través de ganancias o
pérdida se evalia 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.




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

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 restructuracién de una cantidad adeudada a la Compaiiia, en los

términos que la Compaiiia no consideraria de otro modo, las indicaciones de que
un deudor o emisor entrara en quiebra.

2.12.2. Pasivos financieros

Los pasivos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccién
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 Compaiiia 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, reconociéndose 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 contraprestacién que se espera pagar, que
generalmente coincide con el precio de la factura.

La Compaiiia da de baja a los pasivos financieros cuando se han extinguido dichos
pasivos, es decir, cuando la obligacion ha sido pagada, cancelada o ha expirado.

Las pérdida 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

La Compaiiia 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 demas legislacion
vinculada que garantice un servicio adecuado.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

2.14. Impuesto sobre la renta

2.15.

2.16.

La Compaiiia utiliza el método directo para reconocimiento del crédito por inversién por la
adquisicion de activos calificados. Bajo este método, el crédito por inversién se refleja como
una reduccion 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
operacién 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 Compaiiia 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.

NIIF 15 “Ingresos de Contratos con Clientes”

La Compaiiia ha adoptado la NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de
Contratos con Clientes desde el 1 de enero de 2018, fecha de su entrada en vigencia.

La Compaiiia reconoce los ingresos de actividades ordinarias de forma que represente la
transferencia de bienes o servicios comprometidos con los clientes a cambio de un importe
que refleja la contraprestacion a la cual la Compaiiia espera tener derecho a cambio de
dichos bienes o servicios.

La Compaiia evallGa sus planes de ingresos con base en criterios especificos para
determinar si actia como principal o como agente.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

2.17.

2.18.

2.19.

2.20.

2.21.

Elingreso se reconoce en la medida que es probable que los beneficios econémicos fluyan

hacia la Compaiiia y si es posible medir de forma confiable los ingresos y costos, en caso
de que los haya.

A continuacién, aparece una descripcién de las actividades principales a través de las
cuales la Compafiia genera ingresos provenientes de contratos con clientes:

(i) Ingresos por servicios

La Compaiiia por lo general presta servicios que cubren diferentes servicios. Dichos
contratos pueden contener componentes que estan dentro o fuera del alcance de la NIIF
15. Por tal razén, la Compaiiia sélo aplica las indicaciones de la NIIF 15 cuando tiene todos
o parte de sus contratos por fuera del alcance de la NIIF 9.

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.

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.

Riesgos de liquidez

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

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.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

2.22. Riesgo ambiental

2.23

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 dafinos 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 - El 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 aquellos 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 actien 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 descuento en la adquisicion 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 tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

3. Efectivo y depésitos en banco

2022 2021

Efectivo y equivalente de efectivo:

Caja 905 905

Bancos 379,205 270,927
Total de efectivo y equivalente de efectivo 380,110 271,832
Efectivo restringido:

BG Trust

Efectivo restringido como garantia para el pago

de intereses a los tenedores de bonos. (*) 766,076 999,014

Total de efectivo disponible y restringido 1,146,186 1,270,846

(*) Al 31 de marzo de 2022, el saldo de los bonos corporativos emitidos por la Compaiiia
totalizaba B/.7,692,612 (Véase Nota No.9). El producto de dichas emisiones se utilizé para
repagar financiamiento de préstamo de construccién, y finalizar la ampliacién de la nueva casa
de maquinas. Como parte de los acuerdos establecidos en los prospectos de emision de
bonos, se incluye la creacion de un fondo de fideicomiso con las cuentas denominadas Cuenta
de Reserva de la Deuda, Concentracion 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 correspondiente a tres meses. El saldo del efectivo restringido es de B/.766,076
(2021 - B/.999,014).

4. Cuentas por cobrar clientes

Al 31 de marzo de 2022 las cuentas por cobrar clientes presentaban los siguientes saldos:
2022 2021

Cuentas por cobrar clientes 198,831 330,040

La Compaiiia no realizé provisiones para cuentas de dudoso cobro al 31 de marzo de 2022, ya
que todas sus cuentas estan a 30 dias de antigiiedad y la Administracién no considera que
exista riesgo de pérdida esperada.
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El detalle de la antigliedad de saldos se presenta a continuacion:

2022 2021
0-30 dias 122,277 243,204
31-60 dias 564 2,256
61-90 dias 1,129 -
Mas de 90 dias 74,861 84,580
Total 198,831 330,040

El pago de las cuentas por cobrar provenientes de la facturaciéon de los contratos con las
distribuidoras para la venta de energia para los meses de Mayo y Junio de 2020, se recibe en
los términos previstos en la Resolucién AN No. 16095-Elec de 21 de mayo de 2020 "Por la cual
se aprueban medidas transitorias que deben implementar y aplicar los Participantes del
Mercado Mayorista de Electricidad de Panama por motivo de la Emergencia Nacional decretada
por motivos del COVID-19", publicada en la Gaceta Oficial No. 29035-A del viernes 29 de mayo
de 2020. Por su parte, Hidro Boquerén, S.A. realiza el pago de las facturas por la compra de
energia de las transacciones del Mercado Ocasional publicadas en el Documento de
Transacciones Econémicas (DTE) de Mayo y Junio de 2020, también en los términos previstos
en la Resolucion AN No. 16095-Elec de 21 de mayo de 2020.

Al 31 de marzo de 2022, las cuentas por cobrar otras presentaban los siguientes saldos:

2022 2021
Cuentas por cobrar otras 214,874 182,007
Cuentas por cobrar otras, porcion corriente 124,528 91,661
Cuentas por cobrar otras, porcién no corriente 90,346 90,346

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 proximos dos (2) afios.
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5. 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.

2022 2021

Adelanto a proveedores 19,697 23,001

6. Inventario de piezas y repuestos
Las piezas y repuestos que mantiene la Compaiiia se detallan a continuacion:

2022 2021

Piezas y repuestos 236,440 236,440

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

7. Inversion

Hidro Boquerdn, S.A., realizd una inversion en el tramite de compra de la concesion para la
construccion de la hidroeléctrica Macano |l, ubicada a orillas del Rio Piedra, Distrito de
Boquerén, en la Provincia de Chiriqui. Esta concesion esta pendiente por resolucion del estudio
de impacto ambiental por el Ministerio de Ambiente.

Macano Il 77,519 77,519
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Saldo al 31 de diciembre de 2020

Adiciones
Depreciacion y amortizacion

Saldo al 31 de diciembre de 2021

Depreciacion y amortizacin
Saldo al 31 de marzo de 2022

Costos
Depreciacion acumulada

Saldo al 31 de diciembre de 2021

Costos
Depreciacion acumulada

Saldo al 31 de marzo de 2022

8. Planta de generacion, propiedades y equipos, neto

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

Terreno  Edificio  rodante  la propiedad y equipo  generacion {turbinas) deoficina conduccion  delaplanta  de subestacion 345KV Total
547,825 8,001 9,147 168,903 - 8,750,349 2,384,147 - 2,760,323 2,119 58,821 521015 15,210,650
28,500 28,500
1,103 9,147 15,144 - 401,466 193,907 - 130,717 2,119 6,078 44,659 804,340
547,825 6,898 - 153,759 - 8,348,883 2,190,240 - 2,658,106 - 52,743 476,356 14,434,810
- 276 3,786 - 100,366 48,477 - 32,709 - 1,520 11,164 198,298
547,825 6,622 - 149,973 - B,24B517 2,141,763 - 2,625,397 - 51,223 465,192 14,236,512
547,825 16,547 56,578 227,721 82,171 12,043,789 3,877,241 2498 3,902,665 28,139 100,793 891323  21,777,29
- 9,649 56,578 73,968 82,171 3,694,906 1,667,001 2,498 1,244,559 28,139 48,050 414967 7,342,486
547,825 6,898 - 153,759 - B348.883 2,190,240 - 2,658,106 - 52,743 476356 14,434,810
547,825 16,547 56,578 227,727 82,171 12,043,789 3,877,241 2,498 3,902,665 28,139 100,793 891323 21,777,296
- 9,925 56,578 77,754 82,171 3795272 1,735,478 2498 1,277,268 28,139 49,570 426,131 7,540,784
547,825 6,622 - 149,973 - 8248517 2,141,763 - 2,625,397 - 51,223 465,192 14,236,512

Al 31 de marzo de 2022 las propiedades, planta y equipo estan hipotecadas al Fideicomiso para garantizar la emision publica de los Bonos corporativos emitidos.

Los derechos hipotecarios y anticréticos estan constituidos a favor del Fiduciario BG Trust, Inc., sobre bienes inmuebles propiedad del Fideicomitente con la finalidad de garantizar
el pago total de las sumas adeudadas a los Tenedores registrados de los Bonos Serie A (Senior) y el cumplimiento de todas y cada una de las obligaciones contraidas por el

Fideicomitente por todo el tiempo que dichas obligaciones subsistan.
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9.

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 emisién de Bonos Corporativos
para Oferta Pablica 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. Los bonos serie Senior devengan una
tasa de interés fija de minimo 5.75% 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 14% 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 31 de marzo de 2022, 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
Saldo al 31 de diciembre de 2021 3,727,250 4,000,000 7. 727,250
Abonos realizados 34,638 - 34,638
Saldo al 31 de marzo de 2022 3,692,612 4,000,000 7,692,612
Porcion corriente 138,551 - 138,551
Porcion no corriente 3,554,061 4,000,000 7,554,061

Los intereses pagaderos seran calculados aplicando la tasa de interés respectiva al saldo
insoluto del bono correspondiente multiplicando la suma resultante por el nimero de dias
calendario del periodo de interés, incluyendo el primer dia de dicho periodo de interés, pero
los intereses pagaderos seran calculados aplicando la tasa de interés respectiva al saldo
insoluto del bono correspondiente multiplicando la suma resultante por el nimero 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.
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10.

11.

El Emisor pondra, 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 estén 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 avalio es de al
menos 150% el monto a colocar de la Serie Senior.

Dividendos por pagar

A continuacién, se detallan las cuentas por pagar accionista al 31 de marzo de 2022:

2022 2021
Dividendos por pagar
Fundacion Galicia 853,798 833,346
Fundacion TRT 853,798 833,346
Fundacién lltayjjata 94,867 92,594
Ramiro Troitifio 94,867 92,594
1,897,330 1,851,880

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

Capital pagado
El saldo de capital emitido al 31 de marzo de 2022 se detalla de la siguiente manera:

2022 021

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

Los otros ingresos al 31 de marzo de 2022 se detallan a continuacion:

Tres meses
terminados el
31 de marzo de

2022 2021
Intereses bancarios 1,605 4,178
Ingresos no operativos 33,168 92,846
34,773 97,024
13. Costos de generacién
Los costos al 31 de marzo de 2022 se detallan a continuacién:
Tres meses

terminados el
31 de marzo de

2022 2021

Costo de a generacion 173,555 339,115
Salarios y otras remuneraciones 29,740 30,630
Seguro social patronal 4,767 4,754
Gastos de representacion 4,125 4,125
Vacaciones 4,640 3,575
Riesgos profesionales 1,416 1,412
Seguro educativo patronal 522 520

218,765 384,131
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14. Gastos de personal

Los gastos de personal al 31 de marzo de 2022 se detallan a continuacion:

Tres meses
terminados el
31 de marzo de

2022 2021
Salarios y otras remuneraciones 12,613 6,175
Representacion 10,213 5,775
Seguro social patronal 1,877 1,415
Riesgos profesionales 558 420
Seguro educativo patronal 132 87
25,393 13,872

15. Gastos generales y administrativos

Al 31 de marzo de 2022, los gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

Tres meses
terminados el
31 de marzo de

2022 2021

Licencia comercial 60,000 60,000
Reparacién y mantenimiento 34,270 18,214
Seguros 13,879 11,267
Miscelaneos 8,919 9,621
Honorarios 6,995 11,827
Otros impuestos 6,963 8,367
Combustible y lubricantes 5,720 3,667
Materiales 2,734 1,384
Dietas 2,200 1,600
Papeleria y utiles de oficina 1,764 144
Internet 1,192 -
Apartado y correo 872 805
Luz y teléfono 539 1,809
Aseo y limpieza 377 170
Viatico, transporte y hospedaje 238 1,575
Cafeteria 114 270
Legales y notariales - 620

146,776 131,340

21




HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

16. Impuesto sobre la renta

De acuerdo como establece el articulo 699 del Cédigo Fiscal, modificado por el articulo 9 de
la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 con vigencia a partir del 1 de enero de 2011, el impuesto
sobre la renta para las personas juridicas se debe calcular de acuerdo a las siguientes tarifas:

Periodos fiscales Tarifa

Del 2011 y siguientes 25%

Adicionalmente las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millén
quinientos mil balboas (B/.1,500,000.00) anuales, pagaran el impuesto sobre la renta que
resulta mayor entre:

a). La renta neta gravable calculada por el método establecido en este titulo, o

b). La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuarto punto
sesenta y siete por ciento (4.67%).

Beneficios fiscales

Las personas juridicas que desarrollen sistemas de centrales de hidroeléctricas gozaron de
ciertos beneficios fiscales, segun 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 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 de centrales de otras fuentes nuevas, renovables y
limpias. Los incentivos que aplican para esta Companiia son los siguientes:

e Exoneracion del impuesto de importacion, 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 importacion de equipos, maquinarias,
materiales, repuestos y otros que sean necesarios para la construccion, operacion y
mantenimiento de dichas centrales.

e La Compaiiia utilizé6 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 operacion
comercial del proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos, exoneraciones,
exenciones y créditos fiscales establecidos en otras leyes.
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1%

* La Compaiiia tiene derecho a este incentivo una vez iniciada esta inversion segun la Ley
La sociedad que desarrolle proyectos nuevos o que aumente la capacidad de produccién
de energia de sistemas centrales hidroeléctricas que inicien su construccién 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 inversién directa en el respectivo proyecto con base
a la reduccién de toneladas de emisién de dioxido 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 el periodo fiscal determinado,
durante los primeros diez (10) afios contados a partir de la entrada en operacién comercial
del proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos, exoneraciones, exenciones y
creditos 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 depreciaciéon, no podran deducir como
gasto dicha depreciacion 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.

¢ La Compaiiia tiene derecho a este incentivo una vez iniciada esta inversion segun 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 Debido al beneficio fiscal recibido, no le es permitido a la Compafiia reconocer como
deducible, el 25% del gasto de depreciacion correspondiente a la inversion directa en la
obra.

Al 31 de marzo de 2022, el resultado de sus operaciones fue pérdida motivo por el cual no
genera impuesto sobre la renta causado.

Compromisos
Contratos de energia
Los Contratos de suministro de sélo Energia vigentes a la fecha son los siguientes:

« Contratos cedidos por la empresa Navitas Internacional a Hidro Boquerén, S.A..
« Enmienda No.6 al Contrato de sélo energia No.DME-006-13 entre Hidro Boquerén, S.A.
y la Empresa Elektra Noreste, S.A. (ENSA)
e Enmienda No.7 al Contrato de sélo energia No.07-13 entre Hidro Boquerén, S.A. y la
Empresa de Distribucién Eléctrica Metro Oeste, S.A. (EDEMET)
¢ Enmienda No.7 al Contrato de sélo energia No.15-13 entre Hidro Boquerdn, S.A. y la
Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI).
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18.

Todos los contratos cedidos durante doce (12) meses a partir del 1 de enero de 2022 al 31 de
diciembre de 2022. El precio por la energia contratada sera de B/.0.085 Kwh y los contratos
seran respaldados por fianzas de cumplimiento emitidas por Seguros Suramericana, S.A. por
la suma de B/.223,619 (EDECHI), B/.101,160.12 (ENSA) y B/.659,619.24 (EDEMET).

¢ Contratos adjudicados en la Licitacion la Licitacién. LPl1 No ETESA 01-21:
e Contrato No.DME-014-21 entre Hidro Boquerén, S.A. y Elektra Noreste, S.A. (ENSA);

e Contrato No.11-21 entre Hidro Boquerén, S.A. y Empresa de Distribucién Eléctrica
Metro Oeste, S.A. (EDEMET)

e Contrato No.40-21 entre Hidro Boquerdn, S.A. y Empresa de Distribucion Eléctrica
Chiriqui, S.A. (EDECHI).

Todos los contratos vigentes desde del 1 de enero de 2022 al 31 de diciembre de 2022. El
precio por la energia contratada sera de B/.0.069 Kwh y los contratos seran respaldados por
fianzas de cumplimiento emitidas por Seguros Suramericana, S.A. por la suma de B/. 17,123.18
(EDECHI), B/. 72,596.87 (ENSA) y B/. 33,295.07 (EDEMET).

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

Las politicas de administracion de riesgo de la Compafiia 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 Compaiiia regularmente revisa sus
politicas de riesgo para reflejar los cambios en el mercado y las mejores practicas.

a) Riesgo de Liquidez

e La Compaiia 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.

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

de inversion 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:

De3ai2 Mas de
meses un ano Total
Al 31 de marzo de 2022:
Cuentas por pagar 144,962 - 144,962
Dividendos por pagar - 1,897,330 1,897,330
Bonos por pagar 138,551 7,554,061 7,692,612
Impuestos por pagar 2,767 - 2,767
Ingresos diferidos 90,346 90,348 180,694
Retenciones de planilla por pagar 2,663 - 2,663
379,289 9,541,739 9,921,028
Al 31 de diciembre de 2021:
Bonos por pagar 859,500 6,867,750 7,727,250
Cuentas por pagar 273,356 - 273,356
Ingresos diferidos 90,346 90,348 180,694
Retenciones de planilla por pagar 2,952 - 2,952
Impuesto por pagar 2,767 - 2,767
Dividendos por pagar - 1,851,880 1,851,880
1,228,921 8,809,978 10,038,899

19. Valor razonable de los Instrumentos Financieros

La Compafia establecio un proceso para la determinacion del valor razonable. La
determinacion del valor razonable considera los precios de cotizacién del mercado; sin
embargo, en muchas instancias, no cotizan precios de mercado para varios instrumentos de la
Compania. 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.
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Bonos por pagar

Los Instrumentos Financieros reconocidos a valor razonable en el estado de situacién
financiera, se clasifican segun las siguientes jerarquias:

Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos financieros
idénticos.

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

Nivel 3: Técnicas de valuacion en las cuales el menor nivel de informacion utilizada para la
medicion del valor razonable no es observable.

Instrumentos no medidos a valor razonable:

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

» 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.

e 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.
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Notas a los Estados Financieros

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2022
(Cifras en balboas)

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

2022 2021
Valor en Valor Valor en Valor

libros razonable libros razonable
Activos
Efectivo y equivalente de efectivo 380,110 380,110 309,836 309,836
Efectivo restringido 766,076 766,076 1,720,775 1,720,775
Cuentas por cobrar 198,831 198,831 163,951 163,951

1,345,017 1,345,017 2,194,562 2,194,562
Pasivos
Bonos por pagar 7,692,612 7,692,612 9,371,875 9,371,875
Cuentas por pagar 144,962 144,962 315,927 315,927

7.837.574 7,837,574 9,687,802 9,687,802

20. Eventos subsecuentes
Principales eventos subsecuentes:

o Se espera completar el registro de las cesiones del 2022 de los contratos cedidos por la
empresa Navitas Internacional a Hidro Boquerdn, S.A: Enmienda No.6 al Contrato de solo
energia No.DME-006-13 entre Hidro Boqueron, S.A. y la Empresa Elekira Noreste, S.A.
(ENSA), Enmienda No.7 al Contrato de sélo energia No.07-13 entre Hidro Boquerdn, S.A. y
la Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste, S.A. (EDEMET) y Enmienda No.7 al
Contrato de sélo energia No.15-13 entre Hidro Boquerédn, S.A. y la Empresa de Distribucion
Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI).

¢ Se estaran realizando importantes trabajos de mantenimientos en las infraestructuras de la
hidroeléctrica.
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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 18-00
(De 11 de octubre de 2000)
Modificado por el Acuerdo No.8-2004 de 20 de marzo de 2004

ANEXO No.2

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminado el 31 de marzo de 2022.

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 Republica de
Panamé 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 Boquerén, Provincia
de Chiriqui.

Macano es una Planta hidroeléctrica de pasada (sin embalse) con una capacidad instalada
de 5.25 MW, que turbina el caudal aportado por los rios Piedra y Chuspa, descargando en
el Rio Piedra. La construccion de la Central Hidroeléctrica Macano concluy6 en el 2010 y
su ampliacion en el 2017. Para la operacion de la planta ampliada se tiene un factor de
carga esperado de 30.15% para lo que va del 2022.

VALORES REGISTRADOS EN LA BOLSA DE VALORES

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

Detalle de la Oferta Publica de Bonos Carporativos:

Precio al pdblico Gastos de la emision | Cantidad neta del emisor
Por unidad 1,000 14.77 985.23
Total 14,000,000 206,774 13,793,226

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

VALORES QUE HA REGISTRADO: BONOS CORPORATIVOS POR HASTA
USD$14,000,000.00 EN BONOS 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 CORREO ELECTRONICO DEL

EMISOR:elsa. sanchez@hldrobogueron com / administracion@hidroboqueron.com

Hidro Boquerdn, S.A.
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| 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, segln lo establecido en la Seccién de Analisis de los Resultados
Financieros y Operativos a que se refiere la Seccién |l del Articulo 19 del Acuerdo No.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 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

auditoria; modificaciones al Pacto Social o los estatutos; cambios en la estructura organizativa, accionistas
controlantes; apertura de nuevos establecimientos, etc.).

ALISIS DE ULTADOS FI CIEROS Y TIVOS
A. Liguidez

Activos

Con base a la informaci6n de los Estados Financleros mostrados al primer trimestre que terming el 31
de marzo de 2022, ila Empresa posee USD$ 436,025 menos en el total de activos, en comparacién al
afio que terming el 31 de diciembre de 2021, reflejé una disminucion de 3%, respectivamente.

De acuerdo con la actividad de negocio de la empresa al cierre del primer trimestre al 31 de marzo de
2022, las propiedades, terreno, edificio, mejoras, mobiliario ¥y equipo estdn valoradas en
USD$14,236,512 y representan significativamente el 88% del total de activos.

Al cierre del primer trimestre, terminado el 31 de marzo de 2022, la Empresa mantiene un capital de
trabajo positivo por USD$ 1,124,158 y una razén corriente positiva de 3.96, lo cual, lo utiliza para
seguir con el plan de trabajo y saldar cuentas por pagar a corto plazo. En cuanto a su capacidad de
repago, la empresa genera el efectivo necesario para cubrir sus obligaciones a largo plazo.

Formulario IN-T

marzo-22 diciembre-21 |septiembre-21 junio-21
Liquidez
Capital de trabajo 1,124,158 426,446 199,768 11,154
Razon corriente 3.96 132 1.16 2.06
Rotacion de inventario (veces) N/A N/A N/A N/A
Rotacion de cuentas por cobrar 30 Dias 30 Dias 30 Dfas 30 Dias

B. Recursos de Capital

Al 31 de marzo de 2022, la empresa 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 vy el Pacto Social;
al cierre de este trimestre, muestra un patrimonio total de USD$6,243,293 y un Pasivo Total por USD$
9,221,028

C. Resultados de las Operaciones

Marzo 2022 | Marzo 2021 VAT;:?ON %

Ventas 563,605 744,329 (180,724) -24%
Costo de ventas 218,765 384,131 (165,366) -43%
Utilidad bruta 344,840 360,198 (15,358) -4%
Gastos generales 172,169 145,212 26,957 19%
Otros Ingresos 34,773 97,024 (62,251)] -64%
Utilidad o pérdida antes de impueg 207,444 312,010 (104,566)] -34%
Eficiencia operativa 50% 40% -10% -24%

Eficiencia operativa: gastos generales y administrativos/utilidad bruta

Hidro Boquerdn, S.A.
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Formulario IN-T

Resultados consolidados:

De acuerdo al analisis realizado para el primer trimestre correspondiente al 31 de marzo de 2022, se
muestra que los ingresos se disminuyeron un 24% comparado con el mismo trimestre del afio anterior,
reflejando una variacion absoluta por B/.180,724, debido a que no se ha facturado en el rubro de venta
por contratos durante el primer trimestre de 2022, pero ha mantenido los ingresos de los ocasionales

locales y de exportacién los cuales le han ayudado a mantener su flujo para afrontar los gastos dela
operacién.

Los gastos generales aumentaron en 19% comparade con el mismo trimestre del afio anterior,
refiejando una variacién absoluta por B/.26,957 en su mayoria asoclados a mantenimiento de planta,
reparaciones de equipos y pago de impuestos relacionados a la operacion. Se mantiene el control de los
gastos, que busca que los recursos se continien aprovechando a plenitud, sin afectar la operacion de la

empresa, y manteniendo el seguimiento necesario. Ademas, busca reducir esta variacién en los gastos
generales en los préximos trimestres.

Analisis de perspectivas

Las proyecciones planificadas nos muestran que para los dos préximoes trimestres se mantendra el nivel
del ingresa de los ocasionales locales y de exportacién y se iniciara fa facturacion de los ingresos de
venta por contratos, que se proyecta que se mantendrén estables, en comparacién con el mismo
trimestre del afio anterior. Considerando, que las operaciones de la empresa tengan los mismos niveles
con relacion al mismo trimestre del afio anterior.

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Resumen financiero de los Resultados de Operacion y Cuentas del Balance correspondiente al Trimestre
del 31 de marzo de 2022, con sus respectivos timestres anteriores.

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

Il PARTE

ESTADO DE OPERACIONES Marzo 2022 DICIEMBRE -21 | SEPTIEMBRE 21 JUNIO-21
Ventas 598,378 1,421,069 1,425,025 568,016
Costo de ventas 218,765 622,307 804,215 210,845
Margen operativo -31% 31% 11% -39%
Gastos generales yadministrati 172,168 98,377 75,086 199,677
Utilidad bruta 379,613 798,762 545,724 157,494
Acciones emitidas yen circulaci 600 600 600 600
Utilidad o pérdida por accién 633 1,331 910 262
Comisiones e intereses bancari 193,938 156,307 187,611 175,080
Depreciacion yamortizacion 198,298 200,585 200,585 201,645
Utilidad (pérdidas) No recurrent -184,792 441,870 157,528 -219,231
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA Marzo 2022 DICIEMBRE-21 | SEPTIEMBRE-21 JUNIO-21
Activo circulante 1,503,807 1,738,230 1,457,698 1,140,568
Activos totales 16,164,321 16,600,346 16,617,438 16,636,615
Pasivos circulante 379,289 1,311,784 1,257,930 1,129,414
Deuda a largo plazo 9,221,028 10,121,762 9,224,853 9,530,074
Capital pagado 100,200 100,200 100,200 100,200
Utilidades retenidas 6,173,745 6,409,036 6,065,107 5,907,579
Patrimonio total 6,243,293 6,478,584 6,134,655 5,977,127

RAZONES FINANCIERAS MARZO 2022 | DICIEMBRE-21 JUNIO-21 MARZO-21
Dividendo / Accién - - - =
Deuda total / Patrimonio 1.54 1.76 1.78 1.78
Capital de trabajo 1,124,518 426,446 199,768 11,154
Razon corriente 3.96 1.33 1.16 1.01
Utilidad operativa / Gastos gend 2.20 8.12 7.27 0.79
ESTADOS FINANCIEROS

Los Estados Financieros Trimestrales no Auditados se muestran adjuntos con sus respectivas notas.

Hidro Boqueron, S.A.
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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 Actualizacién Trimestral correspondiente al 31 de marzo de 2022
entre los inversionistas y el publico en general dentro del plazo establecido (60 dias 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. Identifique el medio de divulgacién 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.

hittp://www.panabolsa.com

2. Fecha de divulgacién

Sera divulgado aproximadamente el 24 de mayo de 2022 en el sitio antes mencionado.

FIRMA(S)

El Informe de Actualizacién Trimestral se mantiene firmado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejercen la representacion legal del emisor, segin el Pacto Social. El nombre de cada
persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

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

Hidro Boquerdn, S.A.
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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 Repiblica de Panam4, Inscrita en la Seccién Mercantil del
Registro Publico al Folio N0.444710, debldamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superintendencia
de Bancos (en adelante el “Flduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido mediante la
Escritura Pablica No. 32,563 de 09 de septiembre de 2015 Inscrita en el Registro Pdblice bajo la Ficha Sigla FID 30123103, entrada 447014/2015 y sus
posteriores modificaciones (el “Fideicomlso”), por HIDRO BOQUERON, S.A., en beneficlo de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos por la

suma de hasta Catorce Millones de Délares ($14,000,000.00), (la “Emisién”), por este medio expedimos la presente Certificacién del Fiduciario al 31 de
marzo de 2022, a saber:

1. ElEmisor es Hidro Boquerén, S.A.

2. LaEmlsién fue autorizada mediante Resolucién SMV No.504-15 de 19 de agosto de 2015, y modificada mediante Resolucién SMV
No.433-21 de 13 de septiembre de 2021.

3. Elmonto 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 (US54,000,000.00),

4. Eltotal del Patrimonio administrado del Fideicomiso de garantfa asciende a la suma de US$9,266,076.39, cubre la Serie A (Senior)
de la Emision y estd conformado por los blenes y/o derechos a favor del fiduclario, indicados a continuacién:

a) Fondos depositados en cuentas fiduclarlas en Banco General, S.A., desglosados asf:

Cantldad Tlpo de Cuenta Nombre de Cuenta Saldo I

1 Corriente Mercado Ocasional $4,984.39]

1 Ahorro Concentracidn $495,955.70]

1 Ahorro Reserva de Servicio de Deuda $265,136.30,
Total $766,076.39

b) 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 Pablica No. 32,563 del 9 de septiembre de 2015, de la Notarla Quinta del
Clrcuito de Panamd e inscrita en el Registro Publico bajo la Ficha Sigla FID30123103 de la Secclén de Fideicomisos y bajo
el Folio Real No. 414126 Seccién de Hipotecas y Anticresis y la Escritura Pdblica No. 8,854 de 23 de mayo de 2017 bajo la
entrada 215173/2017 y sus posteriores modificaciones sobre los sigulentes bienes inmuebles de su propledad, los cuales
se detallan a continuacién, segiin avaliio de Avance, S.A, al 8 de abril de 2020 el valor de mercado es de US$15,619,295.42,

I.  Finca No.69621, Cédigo de Ubicacién 4205, Inscrita al Documento 1139027, de la Seccidn de Propiedad de la
Provincia de Chiriqui del Registro P(blico de Panama.

li. Finca No.72881, Cédigo de Ublcacién 4205, Inscrita al Documento 1238365, de la Seccién de Propiedad de la
Provincia de Chiriquf del Registro Pablico de Panama.

fil. Finca No.74493, Cédigo de Ublcacién 4205, inscrita al Documento 1276662, de la Seccidn de Propiedad de la
Provincla de Chiriqul del Registro Pdblico de Panama.

iv. Finca No.70911, Cédigo de Ubicacién 4205, Inscrita al Documento 1189730, de la Seccidn de Propiedad de la
Provincia de Chiriqul del Registro Piblico de Panama.

v. Finca No,70723, Cédigo de Ublicacién 4204, inscrita al Documento 1183670, de la Seccidn de Propiedad de la /
Provincia de Chiriquf del Registro Publico de Panama.

G/ Apattado Postal 0816-00843 Panamd Rep. de Panama « Tel; (507)303-5001 « Fax: (507)265-0227 « vawnvbgeneral.com



vi. Finca No.69316, Cédigo de Ubicacién 4204, inscrita al Documento 1129290, de la Seccidn de Propledad de la
Provincia de Chiriqul del Reglstro Plblico de Panamé.

vil. Finca No.91113, Cadigo de Ubicacién 4204, Inscrita al Documento 1707393, de la Seccidn de Propledad de la
Provincia de Chirlqul del Registro Piblico de Panama.

vill, Finca 414126, Cédigo de Ubicacién 4202, inscrita al Documento 2323930 de la Seccién de Propiedad de la
Provincla de Chiriqui del Registro Piiblico de Panam4, que corresponde al Contrato de Concesién para la
generacién hidroeléctrica "Macano”.

d) Cesldn 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 energla y otros servicios auxillares,

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

f} Prenda Mercantll a favor del Fiduciarlo sobre el 100% de las acciones emitidas y en circulacién del capital social de Hidro
Boquerdn, S.A., y cuyos certificados originales con sus respectivos endosos reposan en la custodia del Fiduciario.

Certificado No. Emisor Cantidad de Acclones Facha
001 Hidro Boqueron, S.A. 270 17-jun-08
002 Hidro Boqueron, S.A, 270 17-jun-08
003 Hidro Boqueron, 5.A. 30 17-jun-08
004 Hidro Boqueron, S.A. 30 17-jun-08

g) Elimporte de las indemnizaciones recibidas por razén de las pdlizas de seguros cedida o endosadas a favor de BG Trust, Inc,,
detallada a continuacidn:

Tipo de Blen Cedido Emlsor Descripcidn Fecha de Vencimiento

Todo Riesgo Seguros Suramericana, S.A. 03030293832 nov-22

5. El Prospecto Informativo no establece una cobertura de garantfas requerida para esta emisién.
La presente certificacién ha sido emitida en la ciudad de Panam4, Reptblica de Panamd, el dia 9 de abril de 2022.
BG Trust, Inc. a titulo fiduclario
Valerle Voloj
Firma Autorizada




