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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 16-00
(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 diciembre de 2023.

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

RAZ6N SOCIAL DEL EMISOR

HIDRO BOQUERON, S.A.

Hidro Boquer6n, S.A. es una sociedad constituida segrin las leyes de la Repriblica de
PanamS desde el I de abril de 2004, con el objetivo de construir y operar la Central
Hidroel6ctrica Macano ("C.H. Macano"), ubicada en el distrito de Boquer6n, Provincia
de Chiriqui.

Macano es una Planta hidroelectrica de pasada (sin embalse) con urur capacidad instalada
de 5.25 MW, que turbina el caudal aportado por los rios Piedra y Chuspa, descargaado en
el Rio Piedra. La construcci6n de la Central Hidroel6ctrica Macano concluy6 en el 2010 y
su ampliaci6n en el 2017. Para la operaci6n de la planta ampliada se tiene un factor de

carga esperado de 50.29o/o para lo que va del 2023.

VALORES REGISTRADOS EN LA BOLSA DE VALORES

La oferta priblica de los Bonos fue registrada ante la Comisi6n Nacional de Valores de la
Repirblica de Panam6 y su venta autoizada mediante Resoluci6n de la SMV 504-15 del
19 de agosto de 2015. El listado y negociaci6n de estos valores ha sido autorizado por la
Bolsa de Valores de Panam6, S.A. Los Bonos han sido listados para su negociaci6n en la
Bolsa de Valores de Panam6, S.A. y serin colocados mediante oferta pirblica primaria en
dicha Bolsa de Valores,

Detalle de la Ofurta PUblica de Bonos Corporativos:

RAZON SOCIAL DEL EMISOR:@

VALORESQUEHAREGISTRADO: BONOS CORPORATIVOS POR HASTA
USD$,I4,OOO.OOO.OO EN BONOS EMITIDOS EN DOS SERIES. 'SERIE SENIOR Y SERIE
SUBORDINADA".

NoMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR. ft507\ 271-5616 I G507\ 27'.1-0765
Fax:(+507) 271-0038.

DIRECCI6N DEL EMISORT Costa del Este. Avenida Centenario. Edificio G40.

DIREGCION DE CORREO ELECTRoNICO DEL

EtvtlSoR:elsa.sanchez@hidroboqueron.com / administracion@hidroboqueron.com
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Precio al p6blico Gastos de la emisi6n Cantidad neta del emisor

Por unidad 1,0m 74.77 985.23

Total 14000,000 206,774 1.3,793,226

Hidro tsoquero& S.A.
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I PARTE

De conformidad con el Articulo 3 del Acuerdo No.18-00 de 1 1 de octubre del 2000, haga un resumen de los

aspectos de importancia del trimestre, seg0n lo establecido en la Secci6n de An6lisis de los Resultados
Financieros y Operativos a que se refiere la Secci6n ll del Artfculo 19 del Acuerdo No"6-00 de 19 de mayo
del 2000,modificadoporel AcuerdoNo.l5-00de2Sdeagostodel 2000. Adicionalmente,el emisordeber6
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; modiiicaciones al Pacto Social o los estatutos; cambios en la estructura organizativa, accionistas
controlantes; apertura de nuevos establecimientos, etc. ).

ANALISIS DE BESULTADOS FINANCTEROS y OPERATTVOS

A. Liquidez

Activos

Con base a la informaci6n de los Estados Financieros mostrados al cuarto trimestre que termin6 el 31
de diciembre de 2A23, la Empresa posee USD$ 1,433,044 menos en el total de activos, en
comparaci6n al afio que termin6 el 31 de diciembre de 2022, reflej6 una disminuci6n de 9%,
resBectivamente.

De acuerdo a la actividad de negocio de la empresa al cierre del cuarto trimestre al 31 de diciembre de
2023. las propiedades, terreno, edificio, mejoras, mobiliario y equipo estan valoradas en
USD$12,888,473 y representan significativamente el 88% del total de activos.

Al cierre del cuarto trimestre, terminado el 31 de diciembre de 2023, la Empresa mantiene un capital
de trabajo positivo por USD$ 717,969 y una raz6n corriente positiva de 2.21, el cual 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.

Forrnulario IN-T
diciembre-23 septiembre-23 iunio-23 marua-z3

Liquidez

Capital de trabajo 717,869 890,905 648,51 1 1,064,141

Raz6n corriente 2.21 2.46 1.51 2.05

Rotacidn de inventario (veces) N/A N/A N/A N/A

Rotaci6n de cuentas por cobrar 30 Dias 30 Dias 30 Dias 30 Dias

B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2023, la empresa mantenia 600 acciones de capital, que le corresponde la

totalidad del Capital Social emitido y en circulaci6n de conformidad con lo estipulado en la Ley y el

Pacto Social; al ciene de este trimestre, muestra un patrimonio total de USD$ 6,460,131 y un Pasivo

Total por USD$ 8,172,653

c. Resultados de las Ooeraciones

Efi ciencia operativa: gastos yad bruta

2

Ee@ls,:
De acuerdo al analisis realizado para el cuarto trimestre clrrespondiente al 31 de diciembre de 2023, se
muestra que los ingresos aumentaron en un 34% comparado con el mismo trimestre del ano anterior,

reflejando una variJci6n absoluta pot Bt. 273j72, debido a la venta de energia en el mercado ocasional

,fr,

Diciembre 2022
VARIACION

us$Diciembre 2023

34%804,771 273,172Ventas 1,077 ,943

441,050 701%503,406 62,356Costo de ventas

(1 67,878) -23o/o574,537 742,415Utilidad bruta

(1 1 I,859) -18Yo496,598 608,457Gastos generales

ook67,216 67,048 168Otros Ingresos

-28Yo201,006 (55,851 )145,155Utilidad o p6rdida antes de impuesk

-4Yo 'SYo86% 820/oEficiencia operativa

D
Hidro Boquer6n, S.A.
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locales y la participaci6n en el Mercado Regional de El Salvador y Guatemala, los cuales le han
ayudado a mantener su flujo para afrontar los gastos de la operaci6n.

Los costos de generaci6n aumentaron en un 707olo comparado con el mismo trimestre del afio anterior,
reflejando una variaci6n absoluta por 8i.441,050 en su mayoria es a la compra de energla en el
mercado ocasional para satisfacer la demanda de energia a nivel local y regional.

Los gastos generales disminuyeron en un 18% comparado con el mismo trimestre del afro anterior,
reflejando una variaci6n absoluta por B/.111,859 en su mayoria asociados a mantenimiento de planta,
reparaciones de equipos y pago de impuestos relacionados a la operaci6n. Se mantiene el control de los
gastos, que busca que los recursos se contin0en aprovechando a plenitud, sin afectar la operaci6n de la
empresa, y manleniendo el seguimiento necesario. Ademas, busca reducir esta variaci6n en los gastos
generales en los pr6ximos trimestres.

An6lisis de persoectivas

Las proyecciones planificadas nos muestran que para los dos pr6ximos trimestres se mantendrd el nivel
del ingreso de los ocasionales locales y de exportaci6n y se iniciar6 la facturaci6n de los ingresos de
venta por contratos, que se proyecta que se mantendr6n estables, en comparacion con el mismo
trimestre del affo anterior. Considerando, que las operaciones de la empresa tengan los mismos niveles
con relaci6n al mismo trimestre del afio anterior.

II PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Resumen financiero de los Resultados de Operaci6n y Cuentas del Balance correspondiente al Trimestre
del 31 de diciembre de 2023, con sus respectivos trimestres anteriores.

A. Presentaci6n aplicablo a emisores del sector comercial e industrial:

III PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

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

3

b
Hidro Boquer6n, S.A.
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IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No Aplica

V PARTE
CERTIF]CACI6N DEL FIDUCIARIO

Se acompafra adjunta la Certi{icaci6n del Fiduciario al final de los estados financieros no auditados.

VI PARTE
DIVULGACION

El Emisor estd divulgando el lnforme de Actualizaci6n Trimestral correspondiente al 3'1 de diciembre de
2023 entre los inversionistas y el piblico en general dentro del plazo establecido (60 dias despu6s 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 divulgaci6n por el cual ha divulgado o divulgare el lnforme de
Actualizaci6n Trimestral y el nombre del medio:

Se mantiene publicada en la p6gina web de la Bolsa de Valores.

http:iiwww. panabolsa. com

2. Fecha de divulgaci5n

Sefti divulgado aproximadamente el 26 de febrero de 2024 en el sitio antes mencionado.

4
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Ventas L,077,943 1,91o,530 1,518,615 7,496,770

Costo de ventas SO3,2106 551,312 1,144,453 !,392,712

Margen operativo a3y" 6yo -t3vo -6%

Gastos generales y admi nistrativos 93,O24 135,611 124,8ffi 433,447

Utilidad bruta s74,537 4A9,2].A 329,762 503,458

A.cciones emitidas y en circulaci6n 600 600 600 600

Utilidad o p6rdida por acci6n 958 815 550 839
Comisiones e intereses bancarios !93,M7 L95,776 t97,330 a94,919
Depreciaci6n y amortizaci6n 2to,527 zto,s27 2LO,szA 2o9,762
Utilidad (p6rdidas) No recurrentes 145,155 58,926 -190,294 -109,638

Activo circulante r,ero,aro[ t,agg,eTzl 1rs2s,4!a 2,O74,3sL
Activos totales 114t2,'tzal u,ses,+sr,l as,6a?,aol a5,977,,347

Pasivos circulante ssz,sazl eos,gozl 1-2ao,so7 \aao,2ao
Deuda a largo plazo a,vz,oszl s,oas,srel a,o8o,1s1 4,514,739
Capital pagado roo,zml roo,zool 1oo,2oo 100,200

Util!dades retenidas Oeso,sasf a,z+s,azel 6,ra6,so2 6,376,800

Patrimonio total a,aeo,*tl a,at+,stal 6,2s6,oso 6,446,344

Dividendo / Acci6n

Deuda total ,/ Patrimonio 1,36 1".37 1.50 L.4a

Capital de trabajo 7L7,469 890,905 64a,sLL LA64,t4L
Raz6n corriente 2.2! 2.46 1.51, 2.05

Uti lidad ope rativa,/ Gastos generales 6.1a 3.61 2-64 '1,.L6

Hidro Boquer6n, S.A.

ESTAOO DE OPERACIONES Diciembre zOzr lSeptiemO re 2}z3l Junio 2O23 Marzo 2023

EsrADo DE sITU.Acl6N FINANCIERA Diciembre zoZl lseptlemrre zozel Junio 2O23 MARZO 2(}23

RAZONES FINANCIERAS Diciembre 2023 Septiembre 2O23 JUNIO 2023 MAR20 2023
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FrRMA(S)

El lnforme de Actualizaci6n Trimestral se mantiene firmado por la o las
conjuntamente, ejercen la representaci6n legal del emisor, seg[n el pacto
persona que suscribe deber6 estar escrito debajo de su firma.

personas
Social. El

que, individual o

Troitifto

nombre de cada

Representante Legal
HrDROBOQUERoN, S.A.

I
tkr

Hidro Boquer6n, S.A.



H!DRO BOQUERON, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
(NOAUDTTADOS)

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE2023

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento de
que su contenido ser6 pueslo a disposici6n del ptblico

inversionista y del p0blico en general"

b
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HTDRO BOQUERON, S.A.

lnforme del Contador P[blico Autorizado
Estados Financieros al 31 de diciembre de 2023

Gontenido

P6qinas

lnforme del Contador Priblico Autorizado

Estado de Situaci6n Financiera

Estado de Resultados

Estado de Cambios en el Patrimonio

Estado de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros

1

2

3

4

5
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LUIS A. DE LEON F.
CONTADOR PUNT,TCO AUTORIZADO

Sefrores
Junta Dlrectiva
HIDRO BOQUERoN, S.A.
Panam6, Rep0blica de Panam6

Hemos compilado el documento contable adjunto del estado de situacion financiera, el estado de
resultados, el estado de cambio de patrimonio y el estado de flujos de efectivo de Hidro Boquer6n,
S.A., al 31 de diciembre de 2023 con base en la lnformaci6n que ha proporcionado.

Realizamos este encargo de compilaci6n de acuerdo con la Norma lnternacional de Servicios
Relacionados 4410 (Revisada) Encargos de Compilacion.

Hemos aplicado nuestra pericia en informaci6n contable y financiera para asistirle en la
preparaci6n y presentaci6n del documento contable prescrito. Hemos cumplido con los
requerimientos de 6tica aplicables, incluyendo los principios de integridad, objetividad,
competencia y diligencia profesional.

Este documento contable, y la exactitud e integridad de la informaci6n utilizada para compilarlo,
son su responsabilidad.

Dado que un encargo de compilaci6n no es un encargo de aseguramiento, no se nos requiere
verificar la exactitud o integridad de la informaci6n que nos fue entregada para compilar este

documento contable. Por consiguiente, no expresamos una opini6n de auditorla o una conclusion

de revisi6n que determine si el documento contable fue preparado de conformidad con la Norma

al de Servicios Relacionados 4410 (Encargos de compilaci6n).

Luis A. De Le6n F.

C.P.A.:3306
26 de febrero de 2024
Panam6, Repriblica de Panam6
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HIDRO BOQUERON, S.A

Estado de Situaci6n Financiera
31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Activos

Activos corientes:
Efectivo
Efectivo restringido
Cuentas por cobrar clientes, neto
Cuentas por cobrar otras, porci6n coniente
Cuentas por cobrar partes relacionadas
Fianza de cumplimiento
Gastos pagados por anticipado

Total de activos corrientes

Aetivos no corrientesl
Adelanto a proveedores
Activo por derecho de uso
Cuentas por cobrar otras, porci6n no corriente
lnventario de piezas y repuestos
lnversi6n
Otros activos

Total de activos no corrientes

Planta de generaci6n, propiedades y equipos, neto

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos corrlentes:
Bonos por pagar, porci6n corriente
Anendamiento financiero por pagar, porci6n corriente
Cuentas por pagar
lmpuesto por pagar
lngresos diferidos, porci6n coniente
Retenciones de planilla por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar, porci6n no coffiente
Anendamiento flnanciero por pagar, porci6n no coffiente
lngresos diferidos, porci6n no corriente
Dividendos por pagar

Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio:
Capital pagado
lmpuesto complementario
Utilidades retenidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

433,495 542,289

11 12,888,473 13,650,848

___J!,6321 84 _ __1E999{3!_

'12,23y 24

ly 21
4y 24
5y 24

5

6
8

Notas

7
13

5
I
10

12,23y 24
13,23 y 24

5
{5

16

2023
(No Auditado)

468,059
203,729
526,575

2,0s3
32,126
30,646

63,798
47,260

242,182
77,519

2,736

2022
(Auditado)

685,850
265,627
421,929
91,697

47,588
360,000
47,588

1,310,816 1,872,691

55,125
75,614
90,346

236,179
77,519

7,506

24
24

v
v

23
23

3,
4,

138,551

31,1 70
403,875

12.520

6,831

138,551
31 ,170
93,853
11,691
90,346

4,458

592,947 370,069

7 ,311,597 7,454,148
20,775 51,949

- 90,s46
247,330 1,547,330

7.579.706 9,13S,773

8,172,653 9,509,842

100,200 100,200
(30,652) (30,652)

6,390,583 6,486,438

131 6,555,986

16;065,828

2

b

14,632J31
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Resultados
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas

Notas

2
2
17

5,6y17

't8

5
19

2Oy 25

12, 13 y 25
13
11

545,715
527,493

4,735
67,216

137,279
664,800

2,692
67,048

2,152,913
3,329,796

50,552
416,528

677,239
1,938,446

53,978
179,656

IV TRIMESTRE
2023 2022

(No Auditado)

ACUMULADO
2023 2022

(NoAuditado) (Auditado)

lngresos:
Venta de energla, contratos
Venta, mercado ocasional
Servlcios auxiliares y otras transacciones
Otros

Total de ingresos

Costo:
Costos de generaci6n

Utilidad bruta

Gastos:
P6rdida Crediticia Esperada ( PCE)
Personal
Generales y administrativos

Total de gastos

Utilidad antes de intereses, financieros
depreciaci6n y amortizaci6n de activos

por derecho de uso

Otros gastos:
lntereses financieros
Amortizaci6n Activo por derecho de uso
Depreciaci6n

1,145,159 871,819 5,949,789 2,849,319

503,406 62,356 3,636,285 414,340

641.753 809,463 2,313,504 2,434,979

4,',t15
19,M0
69,469

20,260
186,995

4,115
87,867

697,305

778,727
28,354

812,991

7,934
84,635

627,423

93,024 207.255 789,287 7'.19,992

548.729 602,208 1,524,217 1,714,987

193,047
7,088

203,439

194.923
7,088

199,191

782,973
9,451

794,662

Total de otros gastos

(P6rdida ) Utilidad

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

3

4A3,574 401 ,202 1,620,072 1 ,587,086

145,1 55 201,006 (95,85q 127,90i|
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Capital
pagado

lmpuesto
complementario

Utilidades
retenidas

Totalde
patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2021(Auditado)

Dividendos distribuidos

Utilidad al 31 de diciembre de2022

Saldo al31 de diciembre de2022 (Auditado)

P6rdida al 31 de diciembre de 2023

Saldo al 31 de diciembre de 2023 (No Auditado)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

100,200 (30,652)

(30,652) 6,486,438

6,409,037 6,478,585

(50,500) (50,500)

127 901 127 901

6,555,986100,200

(95,855) (95,855)

100,200 (30,652) 6,390,583 6,460,131

4

b
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HTDRO BOQUERON, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el aflo terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en

Diciembre
Notas 2023

(No Auditado)

Diciembre
2022

(Auditado)
Flujos de efectivo de las actividades

de operaci6n:
(P6rdida ) Utilidad
Ajuste por:

Depreciaci6n
Amortizaci6n por activo de derecho de uso

Conciliaci6n de la utilidad con el efectivo
neto de las actividades de operaci6n:

Cuentas por cobrar clientes, neto
Cuentas por cobrar otras
Cuentas por cobrar partes relacionadas
lnventario de piezas y respuestos
Fianza de cumplimiento
Gastos pagados por anticipado
Adelanto a proveedores
lmpuesto por pagar
Otros activos
Retenciones de planilla por pagar
Cuentas por pagar
Sobregiro en libros
lngresos diferidos

Flujos de efectivo por las actividades
de operaci6n

Flujos de efectivo de las actividades
de inversi6n:

Activos por derecho de uso
Adquisici6n de planta de generaci6n, propiedades y equipos, neto

Flujos de efectivo por las actividades
de inversi6n

Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:

Bonos por pagar

Arrendamiento financiero por pagar
Dividendos por pagar
Dividendos distribuidos

Flujos de efectivo por las actividades
de financiamiento

Disminuci6n de efectivo neto

Efectivo al inicio del afro

Efectivo al final de! afio

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros

5

812,991
28,354

794,662
9,451

(104,646)
179,950
(32,126)

(6,003)
329,354

(91,889)
(36)

261
(360,000)

(1,e05)
(32,124')

8,924
(7,506)
1,506

(179,50s)
(82,862)

5 (180,692)

1,240,648 '186,878

5
5
6

I
8

7

11

13

13
11

12

13
15

(95,855) 127,901

(8,673)
829

4,770
2,373

310,02214

(50,616)
(85,065)
(10,700)

(50,616) (95,765)

(138,551)
(31 ,1 70)

(1,300,000)

(138,551)
83,119

(304,550)
(s0,500)

(1,469 ,721) (410,482)

(279,68e)

951,477

(319,369)

1,270,846

951,477

5
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HIDRO BOQUERoN, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

1. lnformaci6n corporativa

Hidro Boquer6n, S.A. fue constituida de acuerdo con las leyes de la Reptblica de Panam6,
seg0n Escritura P0blica No.8,364 del 1 de abrilde 2004. Su principalactividad es la generaci6n
de energia el6ctrica.

La oficina estd ubicada en el Corregimiento de Parque Lefevre, Via Centenario, Costa del Este,
Avenida Centenario, Edificio DIPROSA, Oficina No.16, Distrito de Panam6, Provincia de
Panamd y la Hidroel6ctrica estS ubicada en Chiriquf, Distrito de Boquer6n.

Los estados financieros fueron presentados a la Junta General de Accionistas para su
aprobaci6n. Dichos estados financieros fueron autorizados para su emisi6n por la Gerencia de
la Compaftia el 26 de febrero de 2024.

2. Resumen de las politicas de contabilidad m6s significativas

2.1. Declaraci6n de cumplimiento

Los estados financieros de Hidro Boquer6n, S.A., han sido preparados de acuerdo con las
Normas lnternacionales de lnformaci6n Financiera (NllF). La Compafffa utiliza el m6todo
acumulativo o devengado para el registro de sus operaciones.

2.2. Base de medici5n

Estos estados financieros han sido preparados sobre la base de costo hist6rico o costo
amortizado, exceptuando los valores disponibles para la venta e instrumentos financieros,
los cuales se miden a su valor razonable.

La preparaci6n de los estados financieros de conformidad con las Normas lnternacionales
de lnformaci6n Financiera (NllF) requiere el uso de ciertas estimaciones de contabilidad
criticas. Tambi6n, requiere que la Administraci6n use su juicio en el proceso de la aplicaci6n
de las politicas de contabilidad de la Compafi[a.

2.3. Moneda funcional y de presentaci6n

Los estados financieros son presentados en balboas (Bi.), la unidad monetaria de la
Rep0blica de Panam5, la cual est6 a la par y es de libre cambio con el d6lar (US$) de los
Estados Unidos de Am6rica. La Rep0blica de Panam6 no emite papel moneda propio y en
su lugar, el d6lar (US$) de los Estados Unidos de Am6rica es utilizado como moneda de
curso legal y funcional.
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HIDRO BOQUER6N, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

2.4. Juicios, estimaciones y supuestos significativos de contabilidad

La preparaci6n de los estados financieros de la Compafrfa requiere que la Administraci6n
realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan las cifras informadas de ingresos,
gastos, activos y pasivos y las divulgaciones correspondientes, asI como la divulgaci6n de
pasivos contingentes. Sin embargo, la incertidumbre acerca de tales juicios, estimaciones
y supuestos podria derivar en situaciones que requieran ajustes de importancia relativa
sobre los valores registrados de Ios activos y pasivos en periodos futuros.

Las principales estimaciones contables efectuadas por la Compafria est6n relacionadas
con la determinaci6n de las vidas 0tiles y deterioro de sus activos y con la evaluaci6n de la
recuperaci6n de los impuestos sobre la renta diferidos activos.

La informaci6n sobre supuestos e incertidumbres de estimaci6n que tienen un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material, se presenta a continuaci6n:

2.4.1. Planta de generaci5n, propiedades y equipos

La Compaffia realiza en forma anual un andlisis y revisi6n de su planta de
generaci6n, propiedades y equipos para determinar si existe evidencia de deterioro
y revisa la vida ttil estimada de estos activos. Dependiendo del uso y avances
tecnol6gicos en el mercado, la Compafria actualiza la vida 0til de estos activos y su
valor residual.

2,4.2. Estimaci5n para p6rdidas crediticias esperadas de cuentas por cobrar

La Compaffla realiza a cada fecha de reporte un an6lisis de la cobrabilidad de sus
cuentas por cobrar. Este an6lisis incluye la situaci6n de morosidad o atraso en los
pagos esperados, la situaci6n econ6mica de los deudores y del pais, la experiencia
de p6rdida con cuentas y clientes similares, y otra informaci6n que pueda tener
incidencia sobre el an6lisis de la recuperabilidad de las cuentas por cobrar. Este
an6lisis permite determinar el deterioro estimado de la cartera y se establece para
dicho deterioro una estimaci6n para p6rdidas crediticias esperadas.

2.5. Actividad regulada

La Compaflia est6 sujeta a las regulaciones por parte de la Autoridad Nacional de los
Servicios Priblicos (ASEP). Como Autoridad Reguladora, coresponde 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 dem5s legislacion
vinculada que garantice un servicio adecuado.

2.6. I nstrumentos financieros

Reconocimiento v medicion inicial:

Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se reconocen
cuando estos se originan. Todos los otros activos y pasivos financieros se reconocen
inicialmente cuando la Compafr[a se hace parte de las disposiciones contractuales del
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Un activo financiero (a menos que se aun deudor comercial sin un componente de
financiaci6n significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable m6s
en el caso de una partida no medida al valor razonable con cambios en resultados, los
costos de transacci6n directamente atribuibles a su adquisici6n o emisi6n. Un deudor
comercial sin un componente de financiaci6n significativo se mide inicialmente al precio de
la transacci6n.

Clasificaci6n v medici1n posteior:

Activos financieros

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo
amortizado, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales - inversi6n en
deuda, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales - inversi6n en
patrimonio, o a valor razonable con cambios en resultado.

Los activos financieros no se reclasifican despu6s de su reconocimiento inicial, excepto si
la Compafiia cambia su modelo de negocio para gestionar los activos financieros, en cuyo
caso todos los activos financieros afectados son reclasificados el primer dia del primer
periodo sobre el que se informa posterior al cambio en el modelo de negocio.

Un activo financiero deberd medirse al costo amortizado sise cumplen las dos condiciones
siguientes y no estd medido a valor razonable con cambios en resultados:

- El activo financiero se conserya dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales; y

- Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son 0nicamente pagos del principal e intereses sobre el importe
principal pendiente.

Una inversi6n en deuda deber6 medirse alvalor razonable con cambios en otros resultados
integrales sise cumplen las dos condiciones siguientes y no esta medido alvalor razonable
con cambios en resultados:

- El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra
tanto obteniendo los flujos de efectivo contractuales como vendiendo los activos
financieros; y

- Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificas, a
flujos de efectivo que son 0nicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del
principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversion de patrimonio que no es mantenida para
negociaci6n, la Compafria puede realizar una elecci6n irrevocable en el momento del
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable en otros
resultados integrales. Esta eleccion se hace individualmente para cada inversion.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizado o al valor
razonable con cambios en otros resultados integrales como se describe anteriormente, son
medidos al valor razonable con cambios en resultados.

Activos financieros - Evaluacion del modelo de negocio

La Compafr[a realiza una valuaci6n del objetivo del modelo de negocio en el que se
mantiene un activo financiero a nivel de cartera ya que es el que mejor refleja la manera
en que se gestiona el negocio y en que se entrega la informaci6n a la Gerencia. La
informaci6n considerada incluye:

- Las politicas y los objetivos sehalados para la cartera y la operaci6n de esas politicas en
la pr6ctica. Estas incluyen si la estrategia de la Gerencia se enfoca en cobrar ingresos
por intereses contractuales, mantener un perfil de rendimiento de inter6s concreto o
coordinar la duraci6n de los activos financieros con la de los pasivos que dichos activos
est6n financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizarflujos de efectivo mediante
la venta de Ios activos;

- Como se eval0a el rendimiento de la cartera y como este se informa al personalclave de
la Gerencia de la Compafrfa;

- Los riesgos que afectan el rendimiento del modelo de negocio (y los activos financieros
mantenidos en el modelo de negocio) y, en concreto, la forma en que se gestionan dichos
riesgos.

Activos financieros - Evaluaci6n de si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos de
principal y /os rnfereses;

Para prop6sitos de esta evaluaci6n el "principal" se define como el valor razonable del
activo financiero en el momento del reconocimiento lnicial. El "inter6s" se define como la
contraprestaci6n por el valor temporal de dinero por el riesgo crediticio asociado con el
importe principal pendiente durante un periodo de tiempo concreto y por otros riesgos y
costos de pr6stamo bdsicos (por ejemplo, el riesgo de liquidez y los costos administrativos),
como tambi6n un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal y los intereses.
La Compafria considera los t6rminos contractuales del instrumento. Esto incluye evaluar
si un activo financiero contiene una condici6n contractual que pudiera cambiar el calendario
o importe de los flujos de efectivo contractuales de manera que no cumplirla esta condici6n.

Al hacer esta evaluaci6n, la Compafrfa considera:

Hechos contingentes que cambiar6n el importe o el calendario de los flujos de efectivo
Caracteristicas de pago anticipado y pr6rroga; y
T6rminos que limitan el derecho de la Compafiia a los flujos de efectivo procedentes de
activos especificas.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2Q23
(Cifras en balboas)

Activos financieros - Medicion posterior y ganancias y p1rdidas:

Activos fi nancieros a costo amortizado

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado usando el m6todo del inter6s
efectivo. El costo amortizado se reduce por las p6rdidas por deterioro. El ingreso por
intereses (si lo hubiese) y el deterioro se reconocen en resultados. Cualquier ginancia o
p6rdida en la baja en cuentas se reconoce en el resultado.

La Compafr[a clasifica los activos financieros no derivados en partidas por cobrar y clasifica
los pasivos financieros no derivados en otros pasivos financieros.

i. Activos y pasivos financieros no derivados - Reconocimiento y baja en cuentas

La Compafrfa reconoce inicialmente las partidas por cobrar en la fecha en que se
originan. Todos los otros activos y pasivos financieros se reconocen inicialmente en
la fecha de contrataci6n cuando la Compafria se hace parte de las disposiciones
contractuales del instrumento.

La Compafiia da de baja en cuentas un activo financiero cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere los
derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccion en la que se
transfieren sustancialmente todos los riesgos y ventajas de la propiedad del activo
financiero, o no transfiere, ni retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas
relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los activos transferidos.
Cualquier participaci6n en estos activos financieros dados de baja en cuentas que sea
creada o retenida por la Compafrla es reconocida como un activo o pasivo separado.

La Compaflia da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas o canceladas, o bien hayan expirado.

Un activo y un pasivo financiero ser5n objeto de compensacion, de manera que se presente
en el estado de situaci6n financiera su importe neto, cuando y solo cuando la Compaflfa
tenga, en el momento actual, el derecho, exigible legalmente, de compensar los importes
reconocidos y tenga la intenci6n de liquidar por el importe neto, o de realizar el activo y
liquidar el pasivo simult6neamente,

ii. Activos financieros no derivados - [t/ledicion

Partidas por cobrar

Estos activos inicialmente se miden al valor razonable mds cualquier costo de
transacci6n directamente atribuible. Posteriormente, se miden al costo amortizado
menos cualquier deterioro.

a
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Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

iii. Pasivos financieros no derivados - Medici6n

Los pasivos financieros no derivados se miden inicialmente al valor razonable menos
los costos de transacci6n directamente atribuibles. Posteriormente, se miden al costo
amortizado usando el m6todo de inter6s efectivo.

Compensacion

Un activo y un pasivo financiero ser6n objeto de compensaci6n, de manera que se presente
en el estado de situaci6n financiera su importe neto, cuando y solo cuando la Compafrfa
tenga, en el momento actual, el derecho exigible legalmente, de compensar los importes
reconocidos y tenga la intenci6n de liquidar por el importe neto, o de realizar el activo y
!iquidar el pasivo simult6neamente.

Deterioro de activos

Activos financieros no derivados

lnstrumentos financieros y cuentas por cobrar por arrendamientos la Compafria reconoce
correcciones de valor para p6rdidas crediticias esperadas por:

Los activos financieros medidos al costo amortizado.

La Compaffia mide las correcciones delvalor por un importe igual a las p6rdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo.

Las correcciones de valor por cuentas por cobrar comerciales siempre se miden por un
importe igual al de las p6rdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida.

Al determinar si el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado significativamente
desde del reconocimiento inicial al estimar las p6rdidas crediticias esperadas, la Compafria
considera la informaci6n razonable y sustentable que sea relevante y est6 disponible sin
costos o esfuerzos indebidos. Esta incluye informaci6n y andlisis cuantitativos y
cualitativos, basada en la experiencia hist6rica de la Compaflla y una evaluaci6n crediticia
informada incluida aquella referida a un futuro.

La Compafr[a asume que el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
significativamente si tiene una mora de m6s de noventa y un (91) dlas.

La Compafria considera que un activo financiero est6 en incumplimiento cuando:

No es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por completo a la
Compafr[a o
El activo financiero tiene una mora de m6s de noventa y un (91) dias o m6s.

V
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Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Las p6rdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las perdidas crediticias
que resultan de todos los posibles sucesos de incumplimiento durante la vida esperada de
un instrumento financiero. Las p6rdidas crediticias esperadas de doce (12) meses son la
parte de las p6rdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo que
proceden de sucesos de incumplimiento sobre un instrumento financiero que esta
posiblemente dentro de los doce (12) meses despu6s de la fecha de presentaci6n (o un
periodo inferior si el instrumento tiene una vida de menos de doce (12) meses).

El periodo mdximo considerado al estimar las p6rdidas crediticias esperadas es el perfodo
contractual m6ximo durante el que la Compafrfa est5 expuesta al riesgo de cr6dito.

Medici6n de las p6rdidas crediticias esperadas

Las p6rdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por probabilidad de las
p6rdidas crediticias. Otras p6rdidas crediticias se miden como el valor presente de las
insuficiencias del efectivo (es decir, la diferencia entre el flujo de efectivo adeudado a la
entidad de acuerdo con el contrato y los flujos de efectivo que la Compafria esperaba
recibir).

Las p6rdidas crediticias son descontadas usando la tasa de inter6s efectiva del activo
financiero.

Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de presentaci6n, la Compaftia eval0a si los activos financieros registrados
al costo amortizado tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene "deterioro

crediticio" cuando han ocurrido uno o mds sucesos que tienen un impacto perjudicial sobre
los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

Evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes datos
observables:

- Dificultades financieras signifiCativas del emisor o del prestatario
- Un incumplimiento o un Su6eso de mora de m6s de noventa y un (91) dias
- La reestructuraci6n de un pr6stamo o adelanto por parte de la Compafria en t6rminos

que este no consideraria de otra manera
- Se est6 convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de

reorganizaci6n fi nanciera; o
- La dLsaparici6n de un mercado activo para el activo financiero en cuesti6n, debido a

difi cultades financieras.
- Presentaci6n de la correcci6n delvalor para p6rdidas crediticias esperadas en el estado

de situaci6n financiera.
- Las correcciones del valor para los activos financieros medidos al costo amortizado se

deducen del importe en libros bruto de los activos.

0
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Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Castigo

El importe en libros bruto de un activo financiero se castiga cuando la Compafrfa no tiene
expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o una porci6n de
este. La Compafr[a hace una evaluaci6n individual de la oportunidad y el alcance del
castigo con base en siexiste o no una expectativa razonable de recuperacion, la Compafria
no espera que exista una recuperaci6n significativa del importe castigado. No obstante, los
activos financieros que son castigados podrian estar sujetos a actividades a fin de cumplir
con los procedimientos de la Compafr[a para la recuperaci6n de los importes adeudados.

2.7. Efectivo

Para prop6sito del estado de flujos de efectivo, incluyen dep6sitos a la vista y dep6sitos a
plazo en bancos con vencimientos originales de tres (3) meses o menos.

2.7.1. Efectivo restringido

El efectivo restringido incluye efectivo, equivalentes de efectivo y depositos a plazo
en bancos con vencimientos originales de tres (3) meses o mds, los cuales tienen
disposici6n 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.

2.8. lnventario de piezas y repuestos

El inventario de piezas y repuestos consisten en piezas y repuestos para el mantenimiento
de la planta de generaci6n de energia y los equipos son presentados al costo o valor de
realizaci6n, el que sea menor. El costo del inventario de los repuestos, materiales y
suministros es determinado utilizando el m6todo de costo promedio. Cada aflo, la
Compafria eval0a la necesidad de registrar cualquier ajuste por deterioro u obsolescencia
inventario.

2.9. Planta de generaci6n, propiedades y equipos

La planta de generaci6n, propiedades y equipos, se registran al costo de adquisici6n,
menos la depreciacion y amortizaci6n acumulada. El costo incluye inversiones importantes
para el mejoramiento y reemplazo de piezas crfticas para las unidades de generaci6n que

extienden la vida 0til 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 p6rdida resultante se registra en los resultados el periodo.

La depreciaci6n y amortizaci6n son calculadas de acuerdo a la vida 0til de los respectivos
activos utilizando el m6todo de llnea recta.

Las tasas de depreciaci6n y amortizaci6n utilizadas estSn basadas en la vida fitil estimada
de los activos y se detallan a continuaci6n:
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas )

Activos

Planta de generaci6n
Canalde conducci6n
Equipos electromecdnicos (turbinas)
Lfnea 34.5 KV
Equipos de subestacion
lvlejoras a la propiedad
Edificio
Equipos rodantes y maquinarias
Equipo de oficina
Equipos varios de la planta

tuios de vida ritil

30 aftos
30 afios
20 afros
20 afros
20 afios
15 afros
15 afros

3y5afros
3 afros
3 afros

Activos por derecho de uso

La NllF 16 cambia la forma de contabilizar el arrendamiento para los arrendatarios,
utilizando un modelo 0nico para contabilizar dichas transacciones. Este modelo 0nico
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 anendamiento, que
representa su obligaci6n de realizar pagos futuros de arrendamiento.

La Compafria aplic6 la exenci6n 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 ClNllF 46, aplicando las siguientes opciones prdcticas para los contratos
vigentes a esa fecha:

. Exenci6n para no reconocer activos por derechos de uso y pasivos por arrendamiento
para contratos con plazo menor a doce (12) meses;

r Se excluyeron arrendamientos en los que el activo subyacente es de bajo valor;
o Se excluyeron los costos directos iniciales de la medici6n del activo por derecho de

uso; y
. Se utiliz6 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 ser6n registradas como
gastos de alquiler en los resultados del afro.

La Compafria 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.
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

2.10. 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 con la vida 0til de cada activo. Los gastos de
mantenimiento menor son cargados directamente al estado de resultados.

2.11. Clasificaci6n de activos y pasivos financieros entre corrientes y no corrientes

Se clasifican en funci6n 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 m6s de doce (12) meses.

2.12. Mqoras en proceso

Las mejoras en proceso consisten principalmente en los costos de construcci6n asociados
al proyecto para la ampliaci6n de la planta de generaci6n el6ctrica. Estas mejoras incluyen
los costos que extienden la vida 0til del activo. Cuando las mejoras est6n disponibles para
el uso esperado son capitalizadas y transferidas como activo fijo de planta de generaci6n
el6ctrica.

2.13. Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son obligaciones a pagar por bienes o servicios que han sido
adquiridos de suplidores en el curso ordinario del negocio. Las cuentas por pagar son
clasificadas como pasivos circulantes si el vencimiento del pago es dentro de un afro o
menos. Si no, son presentadas como pasivos no circulantes. Las cuentas por pagar se
reconocen inicialmente al valor razonable y se miden posteriormente al costo amortizado
usando el m6todo de inter6s efectivo.

2.14. 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 transacci6n) y el valor de las redenciones ser6n
reconocidos en el estado de resultados.

2.15. Reconocimiento y concentraci6n de ingresos

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

2.16. Reconocimiento de ingresos

La Compafria reconoce y registra los ingresos en el momento en que los servicios son
facturados y transferidos a los clientes con beneficios relativos.
NllF 15 "lngresos de Contratos con Clientes"
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Notas a los Estados Financieros
Por el aho terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

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

La Compafrfa 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 contraprestaci6n a Ia cual la Compafria espera tener derecho a cambio de
dichos bienes o servicios.

La Compafr[a eva]0a sus planes de ingresos con base en criterios especificos para
determinar si act[a como principal o como agente.

El ingreso se reconoce en la medida que es probable que los beneficios econ6micos fluyan
hacia la Compafria y si es posible medir de forma confiable los ingresos y costos, en caso
de que los haya.

A continuaci6n, aparece una descripci6n de las actividades principales a trav6s de las
cuales la Compaftia genera ingresos provenientes de contratos con clientes:

(i) lngresos por seruicios

La Compafria por lo general presta servicios que cubren diferentes servicios. Dichos
contratos pueden contener componentes que est6n dentro o fuera del alcance de la NllF
15. Por tal raz6n,la Compaff[a s6lo aplica las indicaciones de la NllF 15 cuando tiene
todos o parte de sus contratos por fuera del alcance de la NllF 9.

2,17. lngreso por intereses

Los ingresos por intereses corresponden a intereses ganados en Ia cuenta de plazo fijo
calculados a la tasa efectiva de inter6s aplicable, y a intereses comerciales que se
determinan seg(n contratos con clientes.

2.18. Gastos por intereses

Los gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados para todos los
instrumentos financieros utilizando el m6todo de tasa de inter6s efectiva.

2.19. lmpuesto sobre la renta

La Compafr[a utiliza el m6todo directo para reconocimiento del cr6dito por inversi6n por la
adquisici6n de activos calificados. Bajo este m6todo, elcr6dito por inversi6n se refleja como
una reducci6n 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
operaci6n comercial del proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos,
exoneraciones, exenciones y cr6ditos fiscales establecidos en otras leyes

Y
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

3. Administraci5n de riesgos - instrumentos financieros:

La Compafr[a tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de referencia
de !a Administraci6n de los riesgos de la Compafria

Un resumen de los riesgos principales asociados con estos instrumentos financieros y las
polfticas de la Compafria para la Administraci6n del riesgo al 31 de diciembre de 2023 se
detallan a continuaci6n:

3.1. Riesgos de liquidez

Se define como la incapacidad que podrla tener la Compafrla para cumplir con sus
obligaciones contractuales.

3.2. Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compafria se reduzca por causa
de cambios en las tasas de inter6s, en las tasas de cambio de divisas, por movimientos en
los precios de las acciones o por el impacto de otras variables financieras que est6n fuera
del control de la Compafria.

3.3. Riesgo operacional

Es el riesgo de que se ocasione p6rdida por las fallas e insuficiencias de controles en los
procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no est6n relacionados
con riesgos de cr6dito, mercado y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos
legales y regulatorios del comportamiento de los est6ndares corporativos generalmente
aceptados.

3.4. Riesgo ambiental

Responsabilidad frente a terceras partes por dafio personal o a la propiedad causados por

la contaminaci6n, y responsabilidad frente al gobierno o terceras partes por los costos de

eliminar los contaminantes mds dafrinos y perjudiciales severamente sancionados.

a
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HIDRO BOQUERON, S.A..

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

4. Efectivo

Cuentas por cobrar clientes
lVlenos : p6rdida crediticia esperada

2023
(No auditado)

2022
(Anditado)

Efectivo:

905 905
684,945Bancos 467 154

Totalde efectivo __168,059_ 685,850

Efectivo restrinqido:

BG Trust, lnc.

Efectivo restringido como garantla para el pago

de intereses a los tenedores de Bonos. (*) 203,729 265,627

Totalde efectivo disponible y restringido ___-gzugg_ 951,477

(.) Al 31 de diciembre de 2023, el saldo de los bonos corporativos emitidos por la Compafrla
totalizaba B,1.7,450,148 (V6ase Nota No.12). El producto de dichas emisiones se utiliz6 para
repagar financiamiento de pr6stamo de construcci6n, y finalizar la ampliaci6n de la nueva casa
de mdquinas. Como parte de los acuerdos establecidos en los prospectos de emisi6n de bonos,
se incluye la creaci6n de un fondo de fideicomiso con las cuentas denominadas Cuenta de
Reserva de la Deuda, Concentraci6n y Mercado Ocasional.
Este fondo ha sido constituido por Hidro Boqueron, S.A. como Fideicomitente y BG Trust, lnc.
como Fiduciario y tiene como prop6sito general mantener un fondo de efectivo para cumplir con
las obligaciones de pago de intereses correspondiente a tres (3) meses. El saldo del efectivo
restringido al 31 de diciembre de 2O23 es de B,1.203,729 (2022:B,1.265,627).

5. Cuentas por cobrar clientes, neto

Al 31 de diciembre de 2023,1as cuentas por cobrar clientes, neto presentaban los siguientes
saldos:

Caja

2023
(No auditado)

530,690
(4,115)

2022
(Anditado)

429,863
7 934

5

Total cuentas por cobrar clientes, neto

18

526,575 421,929
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Un resumen de antiguedad de las cuentas por cobrar clientes y la estimaci6n para p6rdidas
crediticias esperadas se presenta a continuaci6n:

31 de diciembre de 2023
Estimaci6n para

p6rdida crediticia
esperada a VRCR

lmporte de
los saldos

lmporte
neto

Corriente
De 31 a 60 diias

De 61 a 90 dias
M6s de 91 dias

Corriente
De 31 a 60 dias
De 61 a 90 dfas
Ir45s de 91 dir.as

Cuentas por cobrar otras
Porci6n corriente

Porcion no corriente

379,361

11,664
10,M6

128,819

530,690

i4,l:15)

379,361

11,664
10,846

124,704

(4,115) 526,575

lnporte de
Ios saldos

31 de diciendcre de 2022
Estirnaci6n para

p6rdida crediticia
esperada a VRGR

lmporte
neto

375,320
949
M9

52,945 (7,934)

375,320
949
649

45,011

429,863 (7,934) 421,929

Al 31 de diciembre de 2023,las cuentas por cobrar otras presentaban los siguientes saldos

2A23 2022
(No auditado) (Auditado)

2,093
2,093

182,043
91,697

U
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HIDRO BOQUER6N, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

6. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se presentan a continuaci6n:

2023
(No auditado)

2022
(Auditado)

Cuentas por cobrar:

Solar Boquer6n, S.A 32,126

Afro terminado el
31 de diciembre de
2023 2022

(No auditado) (Auditado)
Transacciones:

lngresos por Servicios Adm inistrativos 220,000 ___1-32,099_

7. Adelanto a proveedores

Esta cuenta incluye todos los anticipos o pagos adelantados, que da la Compafrla a los
proveedores que van a efectuar servicios, o abastecer productos; dependiendo de la naturaleza
del producto, de la operaci6n o el servicio.

Adelanto a proveedores 63,798 55,125

8. Fianza de cumplimiento

Al 31 de diciembre de 2023,1a cuenta de fianza de cumplimiento se detalla a continuaci6n:

2023 2022
(No auditado) (Auditado)

a

Fianza de cumplimiento

20

360,000

2023 2022
(No Anditado) (Anditado)

tfiqt'
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de2023
(Cifras en balboas)

9. lnventario de piezas y repuestos

Las piezas y repuestos que mantiene la Compafria se detallan a continuaci6n

2423
(No auditado)

2022
(Auditado)

Piezas y respuestos 242,182 __236llg_

El inventario de piezas y repuestos est6 compuesto por las piezas sensitivas que se mantienen
para hacerle frente a cualquier desperfecto que pudiera ocurrirle a la hidroel6ctrica.

10. lnversi6n

Hidro Boquer6n, S.A., realizl una inversi6n en el tr6mite de compra de la concesi6n para la
construcci6n de la Hidroel6ctrica Macano ll, ubicada a orillas del Rio Piedra, Distrito de
Boquer6n, en la Provincia de Chiriqui. Esta concesi6n estd pendiente por resoluci6n del estudio
de impacto ambiental por el Ministerio de Ambiente.

2023 2022
(No auditado) (Auditado)

Macano ll

-Jl-51e-
77,519

(
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el affo terminado el 3't de diciembre de2023
(Cifras en balboas)

11. Planta de generaci6n, propiedades y equipos, neto

Ai 31 d€ diciombr€ d€ 2023, pladta do g€n€rEc'i6n, pmpiedad€€ y €qulpos eden hipot€cadas al Flde,icomho pala garanli2ar h 6mi6i6n piblics de lo€ Bonos corporElivoa
6mi1ido6.

52,743 476,356 14,434,810

10,700

6,078 44,659 794,662

sdo J 3! d€od6nb! d.202z lArdird) 9,a2 3067,95 r.S6,333 13650,343

Saldo al 31 de diciembre de 2021

Adiciones

Depreciaci6n y amortizaci6n

Adicises
Dsminucim
Disminucim en depreciaci6n

Depreciaci6n y amortizaci6n

Costos

Depreciaci6n acumulada

Saldc al 31 de diciembre de 2022 (Auditado)

Costc
Depreciaci6n acumulada

Equipo Mejoras a Maquinaria Planta de

Teneno Edificio rodanto la propiedad y equipo generacidn

Equipos

elgctrom€c6nicos

(tu,binas) Total

4,963 50,616
(54,516)

54,516

401,465 208,890 - 130,838 1,241 6,078 44,659 812,991

Equipo Canal ds Equipo6 r€rios Equipos de Linea

de ofcina conduccidn de la danta subostaci6n 34.5 KV

u7,825 6,898 - 153,759 - 8,469,410 2j90240 - 2,537,579

1 0,700

- 1,103 - 15,1M 1,468 401,465 193,907 - 130,838

(54,516)

- ,,r0, '- ,u,r* i:ll3

45,653

Srldo ar 3l & dhlrnh& 2023 0{oA,rdEo) 547,825 4692 i35e 7,636,4s 1333,0S ZD5,m ,O.537 !37.033 12338,{73

547,825 16,547 56,578 227,727 92,871 12,043,789 3,877,241 ?,498 3,902,665 28,139 100,793 891,323 21,787,996

- 10,752 56,578 89,112 83,639 3,975,844 1,880,908 2,498 1,495,924 28,139 54,128 459,626 8,137,14A

___grc?g_ _____q4I_ -_--__________:_ _-l38,qF ____9.42_ ___9,67_s45______lfgq,3gg_ -____-_____--__:_ _L,a@M_ _____{€65_ ___Mfgz_ -_lg!!9,84t

547,825 16,il7 56,s78 227,727 38,355 12,0/.3,789 3,922,894 2,498 3,902,66s 33,102 100,793 891,323 z',t,7w,W
- 11,855 56,578 104,256 32,696 4,377,309 2,089,798 2,498 1,626,762 29380 60,206 504,285 8,895,623

strdo tll1d.d.imrca2@3lNorMndo, s,t73r5 5,6t9 /,664r& 1,313,86 S,tD

€l pago tolEl ds las sumas ad€udadas s los Tsnedorcs registados de los Bonos Serie A (Senior) y el cumplimiento de todas y c€da un€ de l6s obligacionos conlraldas por sl
Fideicomitont6 por lodo el tl6mpo qu6 dichas obligaciones subEblan.

/1
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HIDRO BOQUER6N, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el affo terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

{2. Bonos por pagar

La Superintendencia del Mercado de Valores el dia 8 de septiembre de 2015, mediante
resoluci6n SMV 504-15 del 19 de agosto de 2015, autoriz6 la emisi6n de Bonos Corporativos
para Oferta Pfblica por valor nominal hasta USD914,000,000 (Catorce Millones de d6lares
norteamericanos), moneda legal de los Estados Unidos de Am6rica. Los bonos fueron
emitidos bajo dos series: la serie Senior por USD$10,000,000 con plazo de 10 aflos y la serie
subordinada por USD$4,000,000 con plazo de 30 afios. Los bonos serie Senior devengan una
tasa de inter6s fija de 5.75o/o anual sobre su saldo insoluto, pagaderos trimestralmente, vence
el 8 de septiembre de 2O25 y los de la serie subordinada devengan una tasa de inter6s fija del
14o/o anual sobre su saldo insoluto, pagaderos trimestralmente y vence el 8 de septiembre de
2045. El pago a capital del Bono de la serie Senior serd a partir de junio de 2016 y los pagos
de la serie subordinada serd realizado mediante un solo pago en la fecha de vencimiento
resDectiva.

Serie Serie
Senior Subordinada Total

Saldo al 31 de diciembre de 2022 (Atrditado)

Abonos realizados

Saldo al 3'l de diciembre de 2023 (No auditado)

Porci6n corriente

Porci6n no corriente

Saldo al 31 de diciembre de2022
Adiciones

Menos: depreciaci6n

3,588,699
138,551

4,000,000 7,588,699
138,551

3,450,148

138,551

4,000,000 7,454,148

138,551

3,311,597 4,000,000 7,311,597

Los intereses pagaderos ser6n calculados aplicando la tasa de inter6s respectiva al saldo
insoluto del bono correspondiente multiplicando la suma resultante por el n0mero de dias
calendario del periodo de inter6s, incluyendo el primer dia de dicho periodo de inter6s, pero
excluyendo el dia de pago en que termina dicho periodo de inter6s, dividido entre 360 y
redondeando la cantidad resultante al centavo mds cercano.

Los intereses pagados de los bonos del trimestre a diciembre de 2023 ascienden al monto de
B I .7 7 3,956 (diciembre 2022: Bl.7 82,035).

El Emisor pondrS, a su entera disposici6n, 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 secci6n lll.A.9 del Prospecto lnformativo. Los Bonos est6n respaldados por
el cr6dito general del Emisor. Adicionalmente, la serie Senior contard con cieftas garantias
inmobiliarias, incluyendo primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes lnmuebles
como se estipula en el Fideicomiso de Garantfa de la Emisi6n cuyo valor de aval0o es de al
menos '150% el monto a colocar de la Serie Senior.

13. Arrendamiento financiero por pagar

A continuaci6n, se detallan los importes en libros de los activos por derecho de uso,
reconocidos y los movimientos efectuados durante cada affo:

2023
(No Auditado)

75,614

2022
(Auditado)

(28,354)

75,614

ihr
U

Saldo al 31 de diciembre de 2023

23

47,260

85,065
(9,451)



HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el affo terminado el 3'l de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

La depreciaci6n de activos por derecho de uso se incluye en el gasto de depreciaci6n y
amortizaci6n en el estado de resultados.

A continuaci6n, se detallan los importes en libros del pasivo por arrendamientos y los
movimientos efectuados durante el affo:

Saldo al 31 de diciembre de 2022
Adiciones

lntereses acreditados

Pagos efectuados

2023
(No auditado)

83,119

(4,771)
(26,399)

2022
(Auditado)

93,275
(e38)

(e,218)

Total 51,949 83,119

31,170 31,170

20,779 51,949

Itlenos: vencimiento porci6n corriente

Pasivo por arrendamiento porci6n no corriente

14. Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar conesponden a compromisos recunentes con los que cuenta la
Compafiia, y se cancelan en un periodo de treinta (30) a noventa (90) dias. Al 31 de diciembre
de 2Q23 el saldo de las cuentas por pagar proveedores era por 8/.403,875 (2022 :8/.93,853).

15. Dividendos por pagar

A continuaci6n, se detallan los dividendos por pagar accionista al 31 de diciembre de 2O23

2023 2022
(l.loauditado) (Atditado)

Dividendos por pagar accionistas:

Fundacion Galicia

Fundaci6n TRT

Fundacion lltayjata

Ramiro Troitifro

247,330 1 .330

Los saldos de dividendos por pagar accionistas no generan intereses, ni tienen fecha de

vencimiento especifico. De acuerdo a las cl5usulas del contrato de pr6stamo con el Banco

General, S.A., se establecen condiciones de pago para los dividendos por pagar accionistas.

16. Capital pagado

El saldo de capital emitido al 31 de diciembre de2023 se detalla de la siguiente manera

2023 2022
(Mauditado) (Auditado)

Capital emitido de 600 acciones comunes, nominativas

o al portador, sin valor nominal. 100,200

111,298

111,298

12,367

12,367

696,298

696,298

77,367

77.367

,ft,
g
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

17. Otros ingresos

Los servicios auxiliares y otras transacciones al 31 de diciembre de2023 se detallan a
continuaci6n:

IVTRIMESTRE ACUMULADO

Tres meses terminados

al 31 de diciembre de
2023 2022

Afro terminado el

31 de diciembre de
2023 2022

(Noauditado) (turditado)

lngresos no operativos
lntereses bancarios

Transacciones de mercado regional

Venta de potencia

Servicios auxiliares

Costos de la generaci6n

Salarios y otras remuneraciones

Seguro Social Patronal
Gasto de representaci6n
D6cimo tercer mes

Riesgos profesionales

Vacaciones

Seguro educativo patronal

66,070
1,146

65,034
2,Q14

410,502 172,454
6,026 7,2V2

__67_219_ 67,048 416,528 179,656

IVTRIMESTRE

Tres meses terminados

al 31 de diicembre de
2023 2022

- 197 28,313 28,457

2,413 2,257 10,219 9,868

2,322 238 12,020 15,653

_____lJ3s_ ____2,6s2_ _____qqE!L _____!tpzg_

18. Gostos de generaci5n

Los costos de generaci6n al 31 de diciembre de 2023 se detallan a continuaci6n:

IVTRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados

el 31 de diciembre de
2023 2022

Afio terminado el

31 de diciembre de
2023 2022

(Noauditado) (Auditado)

452,270 9,810 3,440,396 218,614

32,850 30,987 130,197 126,600

5,361 5,176 20,517 20,008

4,125 4,125 18,572 16,509

4,191 4,424 13,142 12,933

1,474 1,411 5,731 5,576

2,UA 5,855 s,481 11,302

595 568 2,249 2,198

___ 9190_ _____qa3!0_ __E936&q_ ___114i40_

,4
/ L.- -
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ACUMULADO

Afro terminado el

31 de diciembre de
2023 2022

(Noauditado) (Auditado)



HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el affo terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en

19. Gastos de personal

Los gastos de personal al 31 de diciembre de 2023 se detallan a continuaci6n:

IVTRIMESTRE ACUMULADO
Tres meses terminados

el 31 de diciembre de
2023 2022

Ario terminado el
31 de diciembre de
2023 2A22

(lbauditado) (Arditado)

Salarios y otras remuneraciones
Gasto de representaci6n
Seguro social patronal

Vacaciones
D6cimo tercer mes
Riesgos profesionales

Seguro educativo patronal

7,681

6,338
2,019
1,056
1,669

546
131

9,138

6,338
2,027

400
1,678

548
't31

33,660

29,592
9,042
6,755
5,726
25M

588

37,769
29,242

7,965
1,873
5,054
2,206

526

_1e,440_ -*__n,260_ ___uw_ __8409!_
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HIDRO BOQUERON, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afro terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

20. Gastos generales y administrativos

Al 31 de diciembre de2023,los gastos generales y administrativos se detallan a continuaci6n:

ACUMULADO
Tres meses terminados

el 31 de diciembre de
2023 2022

Afio terminado el

31 de diciembre de
2023 2022

(Noauditado) (Auditado)

Reparaci6n y mantenimiento
Seguros
Licencia comercial
Otros impuestos
Honorarios
Vi6tico, transporte y hospedaje
Combustibles y lubricantes
Miscel6neos
Atenci6n a empleados
Otros cargos bancarios
Gastos legales y notariales
lvlateriales

Dietas

Canon de agua
Internet

Apartado, correo
Papeleria y 0tiles de oficina
Comunicaci6n
Cafeteria
Aseo y limpieza
Energla el6ctrica
Uniforme y equipo de seguridad
Seguridad y vigilancia
Multas y recargos

17,664
10,099

7,030

3,100
5,418
3,9r4
4,156
5,098

83
1,229
2,673

5,745
M4
898
313
935
124
113

167

36

125,141
12,732

6,589

7,228
3,049
7,286
6,532

506
479

73

1,600

9,927
978
944

2,572
609
281
469

3U,577
62,426
60,000
51,417

29,916
25,652
22,194
20,536
20,829
19,417
16,714

9,351

6,245
5,146
3,690
3,359
2,827
1,048

914
513

311
177
46

293,482
63,043
60,000
45,O74

27,463
5,607

28,495
28,798

21,220
5,427
4,186
8,600
9,927
4,416
3,617

11,204
2,281
'1,098

2,112
257
't66

950

69,469 186,995 697,305 _6n,423_

21. lmpuesto sobre !a renta

De acuerdo como establece el art[culo 699 del C6digo Fiscal, modificado por el artlculo 9 de
la Ley No.8 del 1 5 de marzo de 201 0 con vigencia a partir del 1 de enero de 2011 , el impuesto
sobre la renta para las personas juridicas se debe calcular de acuerdo con [as siguientes
tarifas:

Periodos fiscales Tarifa

Del 2011 y siguientes 2s%

Adicionalmente las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un mill6n quinientos
mil balboas (B/.1,500,000.00) anuales, pagardn el impuesto sobre la renta que resulta mayor
entre:

a). La renta neta gravable calculada por el m6todo establecido en este titulo, o
b). La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto

v;

sesenta y siete por ciento (4.67%).
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El impuesto sobre la renta se detalla a continuacion

M6todo CAR:

lngresos gravables

Nlenos: ingresos exentos

lngresos gravables netos

Renta neta gravable {4.67%)

lmpuesto sobre la renta (25%)

I/lenos : incentivo fiscal

lmpuesto

EEleddresllslse!:

(P6rdida) Utilidad neta

M6s: gastos no deducibles

lVbnos: ingresos exentos

Renta gravable fiscal

lmpuesto sobre la renta (25%)

lVlenos: incentivo fiscal

lmpuesto a pagar

Ario terminado el

31 de diciembre de

2023 2022
(l'.loauditado) (Anditado)

5,949,789
6,026

2,U9,319
7,202

5,943,763 117

___4lilt_ 132,727

69,394 33,182

69,394 33,182

Affo terminado el

31 de diciembre de
2023 2022

(Noauditado) (Auditado)

(91,740)

47
(6,026)

127,901

92021

(97,71e-) 120,699

(24,441) 30,175

(24,441\ 30,175

Beneficios fiscales

Las personas juridicas que desarrollen sistemas de centrales de hidroel6ctricas gozaron de
ciertos beneficios fiscales, segrin 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 construcci6n y
desarrollo de sistemas de centrales de mini hidroel6ctricas, sistema de centrales
hidroel6ctricas, sistema de centrales geo termo - el6ctricas, 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 Compafi(a son los siguientes:

o Exoneraci6n del impuesto de importaci6n, aranceles, tasas, contribuciones y gravSmenes,
as[ como el lmpuesto de Transferencia de Bienes Corporales Muebles y prestaciones de
servicios, que pudiesen causarse por raz6n de la importaci6n de equipos, maquinarias,
materiales, repuestos y otros que sean necesarios para la construcci6n, operaci6n y

Y

mantenimiento de dichas centrales.
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a La Compafria utiliz6 el m6todo directo para reconocimiento del cr6dito por inversi6n por la
adquisici6n de activos calificados. Bajo este m6todo, el cr6dito por inversi6n se iefleja
como una reducci6n del impuesto sobre la renta liquidado en la actividad, en un periodo
fiscal determinado, durante los primeros diez afros contados a partir de la entrada en
operaci6n comercial del proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos,
exoneraciones, exenciones y cr6ditos fiscales establecidos en otras leyes.

La Compaflia tiene derecho a este incentivo una vez iniciada esta inversi6n seg1n la Ley
La sociedad que desarrolle proyectos nuevos o que aumente la capacidad de froducci6n
de energla de sistemas centrales hidroelectricas que inicien su construcci6n despu6s de la
entrada en vigencia de la presente Ley, podr6 optar por adquirir del Estado un incentivo
fiscal equivalente hasta el 25% de la inversi6n directa en el respectivo proyecto con base
a la reducci6n de toneladas de emisi6n de dioxido de carbono equivilente por aflo
calculado por el t6rmino de la concesi6n o licencia, el cual solamente podr5 ser utilizado
hasta el 100% sobre la renta liquidado en la actividad en el periodo fiscal determinado,
durante los primeros diez (10) affos contados a partir de la entrada en operacidn comerciai
del proyecto, siempre que no gocen de otros incentivos, exoneraciones, exenciones y
cr6ditos fiscales establecidos en otras leyes.

El incentivo fiscal a que se refiere el numeral 2, no podr5 ser transferido, cedido ni
compensado. Los contribuyentes que se acojan al beneficio del credito fiscal indicado en
esle numeral y adquieran bienes susceptibles de depreciaci6n, no podrdn deducir como
gasto dicha depreciaci6n en la misma proporci6n del cr6dito fiscal, para la determinaci6n
de su renta gravable.

Se entiende que la depreciaci6n ser6 aplicada al saldo que resulte de restar del 100% de
la inversi6n directa total realizada en la obra civil y electromec5nica, el 25o/o del monto de
los activos fijos reconocidos como incentivo fiscal.

La Compafria tiene derecho a este incentivo una vez iniciada esta inversi6n segrin la Ley
No.45, del 9 de agosto de 2009, el incentivo se obtuvo mediante la resoluci6n No.201-8781,
con un cr6dito de B,1.3,1O7 ,447 .

o Debido al beneficio fiscal recibido, no le es permitido a la Compa6[a reconocer como
deducible, el 25o/o del gasto de depreciaci6n correspondiente a la inversi6n directa en la
obra.

22. Compromisos

Contratos de energia

Los Contratos de suministro de s6lo Energia vigentes a la fecha son los siguientes:

Hidro Boquer6n, S.A. est6 en trdmite para firmar los Contratos de s6lo energia adjudicados en
la licitaci6n LPI No. ETESA 01-22:

Contrato No.DME-006-23 entre Hidro Boquer6n, S.A. y Elektra Noreste, S.A. (ENSA);
Contrato No.05-23 entre Hidro Boquer6n, S.A. y Empresa de Distribuci6n El6ctrica Metro
Oeste, S.A. (EDEMET).
Contrato No.26-23 entre Hidro Boquer6n, S.A. y Empresa de Distribuci6n El6ctrica Chiriqui,
s.A. (EDECHT).

Todos los contratos vigentes desde del 'l de junio de 2023 al 31 de diciembre de 2023. El
precio por la energia contratada ser6 de Bl.O.O745 Kwh y los contratos serdn respaldados por
fianzas de cumplimiento emitidas por CIa., lnternacional de Seguros, S.A. por la suma de
B,t.82,321.49 (EDECH l), B/.e75,64s. 1 5 (ENSA) y B,1.61,67 2.5e (EDEMET).

A partir enero 2023 se retoman las transacciones en el Mercado Regional. Se firm6 un contrato
de compraventa de energia con la empresa Comercializadora de Energia para Am6rica, S.A.
de C.V de El Salvador, con la que adem5s se firm6 un Contrato Firme. Adem6s, se estarSn
realizando transacciones con Guatemala a trav6s de la empresa T6rmica, S.A. con la que

U

tambi6n se firm6 un Contrato Firme.
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23. Obietivo y politicas de la administraci6n de riesgos financieros

Objetivos de la administraci6n de riesgos financieros:

Las politicas de administraci6n de riesgo de la Compafria son disefiadas para identificar y
analizar estos riesgos, para establecer llmites 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 pr6cticas.

a) Riesgo de Liquidez

o La Compafria monitorea el riesgo de no quedarse sin fondos para haeer frente a sus
obligaciones a trav6s de la preparaci6n 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 tendr6 la Compaffta de hacer
frente a sus compromisos y las necesidades de efectivo que habrd de cubrir.

r En estos flujos de caja se consideran tanto las actividades operativas como las actividades
de inversi6n con el objeto de cubrir adecuadamente las necesidades con fondos de corto o
largo plazo seg0n el origen de la necesidad.

El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasivos financieros de la Compaffia con
base en los compromisos de pago:

A 31 diciembre de 2023 (No auditado):
Cuentas por pagar

Bonos por pagar

Arendamiento financiero por pagar

A 31 diciembre de 2022 (Arditado):

Bonos por pagar

Cuentas por pagar

Arrendamiento financiero por pagar

Total

403,875 - 403,875

138,551 7,311,597 7,4fi,'.148
31,170 U,779 51,949

573,596 7,332,376 7,905,972

De3 a12
MESES

De3 a12
MESCS

Mis de
1 ano

Mds de
1 afro Total

138,551 7,450,148 7,588,699

93,853 - 93,853

31,170 51,%9 83,119

263,574 7,502,057 7,765,671

24. Yalor razonable de los lnstrumentos Financieros

La Compafiia estableci6 un proceso para la determinaci6n del valor razonable. La

determinaci6n del valor razonable considera los precios de cotizaci6n del mercado; sin

embargo, en muchas instancias, no cotizan precios de mercado para varios instrumentos de
la Compafria. En casos donde la cotizaci6n de mercado no est5 disponible, los valores
razonables son basados en estimados usando el valor presente u otras t6cnicas de valuaci6n.
Estas t6cnicas son afectadas significativamente por los supuestos usados, incluyendo la tasa
de descuento y los flujos de caja futuros.

lnstrumentos 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.

tfrryt'
a
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Los lnstrumentos Financieros reconocidos a valor razonable en el estado de situaci6n
financiera, se clasifican seg0n las siguientes jerarquias:

Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
financieros id6nticos.

Nivel 2: T6cnicas de valuaci6n en las cuales el menor nivel de informaci6n utilizada para la
medici6n del valor razonable es directa o indirectamente observable.

Nivel 3: T6cnicas de valuaci6n en las cuales el menor nivel de informaci6n utilizada para la
medici6n del valor razonable no es observable.

lnstrumentos no medidos a valor razonable:

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administraci6n 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 presentarla dentro del Nivel 2.

a

. 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 seg0n prospecto
y son similares al mercado. Bajo estos criterios, esta categorfa se presentar[a dentro del
Nivel 3.

El valor razonable de los lnstrumentos Financieros no medidos a valor razonable se presenta
a continuaci6n:

20222023

Valor en

libros
Valor

razonable

Valor en

libros
Valor

razonable

Activos
Efectivo

Efectivo restringido

Cuentas por cobrar clientes, neto

Pasivos
Bonos por pagar

Arrendamiento financiero por pagar

Cuentas por pagar

Activos

financieros

468,059 468,059 685,850 685,850

203,729 203,729 265,627 265,627

526,575 526,575 421,929 421 ,929

_1_J_e8,369_ __lJ!9!9!_ _1,373d06_ _1,373,406_

7,450,148

51,949

403,875

7,450,148 7,588,699 7,588,699

51,949 83,119 83,119

403,875 93,853 93,853

7,905,972 7,905,972 7,765,671 7,765,671

- 

::

El detalle de la recuperaci6n de los activos al 31 de diciembre de 2023, son los siguientes:

De0a De31a De61a MSsde

30 diias 60 dias 90 diras 90 diias Total

lnstrumentos que no
generan tasas de inter6s 64o,B6s 

---ll,6ql --i0,s4g- _128$19- --lg2x94-

fi,
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Los pagos programados de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2023 son los
siguientes:

De0a De31a De61a Misde
30 diras 60 dfas 90 dias 90 diias Total

lnstrumentos que generan
tasas de inter6s _____ -_ _______:_ 

-- 
_ lEq?pgl __2.5q?.097

La siguiente tabla presenta los valores razonables de los instrumentos financieros no medidos
a valor razonable en libros, seg0n el nivel de jerarquia de valor razonable en el cual clasifico
a continuaci6n:

Activos Financieros 2023 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

468,059 - 468,059

203,729 - 203,729

530,690 530,6S

Total _:_202,473_ _1_202,4?3:

2023 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

7.4fi,148 7,4fr,148
5'1,949 - 51,94.9

JW9TL 455,824 _J_,450!48_

Pasivos Financieros

Total

Activos Financieros 2022 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Pasivos
financieros

Efectivo

Efectivo restringido

Cuentas por cobrar clientes, neto

Bonos por pagar

Arrendamienlo linanciero por pagar

Cuentas por pagar

Efectivo

Efuctivo restringido

Cuentas por cobrar clientes, neto

Total

Pasivos Financieros

Bonos por pagar

Arrendamiento financiero por pagar

Cuentas por pagar proveedores

685,850

x5,627
421,929

_1,37U99_

2022 Nivel 1

685,850

m5,627

421,929

__1!21199-

Nivel 2 Nivel 3

7,588,699

7,588,699

7,588,699

83,1 19

93,853

83,1 19

93,853

Total 7,765,671 176,972

25. Reclasificaciones

Ciertas cifras y rubros de los estados financieros del2022 han sido reclasificados para hacerlos
comparativos con su presentaci6n en e|2023. Dichas reclasificaciones no cambian el resultado
de las operaciones del affo 2022 y se detallan a continuaci6n:

D6bito

21,220

C16dito

Otros cargos bancarios
lntereses financieros 21,220

32
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26. Eventos subsecuentes

Principales eventos subsecuentes:

. En el Mercado Regional, a partir del 2024 se estardr implementando los Derechos de
Transmisi6n que resultaron asignados para Hidro Boquer6n y CEPAM en la subasta anual
de Derechos Firmes del 2024.

r Durante el verano del 2024, no hay contratos asignados con las distribuidoras y se
aprovechar6 este espacio de tiempo sin compromisos para realizar obras en las
instalaciones de la Central Hidroel6ctrica Macano.

. Se proyecta que la intensidad del Fen6meno de El Nifio se mantenga en toda la regi6n y
comience a disminuir al final del primer trimestre del 2024. El recurso hidrol6gico se verd
afectado, manteniendo los aportes en niveles promedio a bajo promedio.

firyt'

33

V



ffiffiY

CERTIIICACI6N Df L FIDUCIARIO

HtDno $oeuERdN, s.A,

BONOS CORPOnATIVOS HASTA U5$14,000,000,00

BG TRUST, lNC., sociedad panarneiia organirada y existente de confornrldad con las leyes de la Repilblica de Panarni, inscrita en la Seccldn Mercantil del
negistro Pdblico al Folio No,444710. debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicondso mediante Licencia expedida por la Superintendencla

de Bancos (en adelante el "f]dUqiOftg"), en cumplimlento de sus obligaciones conro flduciario del Fideiconriso de Garantla constituido nrediante la

Escritura Ptiblica No. 32,563 de I de setlticrnbra de ?015 irxc(lta en el Registro P{blico tiajo la Ficha Sigla FID 301231O3, entrada 447014/2015 y sus

posteriores modlticacionei {el "'$deiesj![o"), por HlDftO BOQUERON, 5.A., en beneficio de los Tenedores negirtraclo5 de los Bonos Corporativos por la

sunia de harta Catorce Millones de Ddlares ($14,000,000.00), {la'Emjfrdl"}. por este nre(lio expedlmos la presente Certlficaci6n del Fiduciarlo al 31 de

dicienrbre de2023, a saber:

1. El Enrisor es Hidro Boquer6n,5,A.

2. La Enrisi6n fue autorizada nrediante Resoluci6n SMV No.504-15 de 19 de agosto de 2015, y modiflcada madlante ftesoluci6n SMV

No.433-21 de 13 de septiembre de 2021.

3. El nronlo total registrado es de lrasta Catorce Millorres de Dolares (US$14,000,000,00), enritidos en dos (2) Series, la Serie A (Senior)

por hasta Diez Millones de Ddlares (U5$10,000,000.O0) y la Serie B (Subordinada) rro garantizada por lrasta Ctratro Millones de

D6lares { Uss4,O00.000,00}.

4. EltotaldelPatrinronioadministradodelFideicomisodegarantfaasciendealasunlade US$8,703,728,89,cubrelaSerieA(5enior)

de la tntisi6n y eslii conlormatlo por los bienes y/o derechos a favor del fiduciario, indicados a continuacidn:

a) Fonclos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General, S.A., desglosados asl:

b) prinrera hipoteca y anticresis constitulda a favor de BG Trust, lnc., por la suma de hasta OCHO MILLONES QUINIENTOS MIL

D6|JARES (US9S,500,000.00) nrediante Escritura Pdblica No. 32,563 del 9 de septianrbre de 2015, de la Notarfa Quinta del

Circuito de Pananr;i e inscrita en el Hegistro Priblico bajo la Ficha Sigla F1D30123103 de la Seccion de Fideiconrisos y baio

el Folio Real No. 414126 Seccidn rJe Hipotecas y Anti(resis y la Escritura P0btica No. 8,854 de 23 de nrayo de 2017 bajo la

entrada 2151731201t y sgs posteriores nrocli{icaciones sobre los siguientes bienes inrnuebles de su propledad, los ctrales

se detallan a continuacidn, segdn aval[o de Avance, 5.A, al 8 de junio de 2023 el valor de ntercado es de US$15,370,000'00'

l. tinca No.69621, C6digo de Ubicaci6n 4205, inscrita al Docunrento 1139027, de la Secci6n de Propiedad de la

Provincia de Chiriqui del Registro P0blico de Panamd.

ii. Finca No.72881, C6dlgo de Ubicacidn 4205, inscrita al Docuffento 1238365, de ta Seccidn de Propiedad de la

Provincla de Chirlqul del Regist.o Pribllco de Panamd'

iii. Finca No.74493, C6digo de Ublcaci6n 4205, inscrita al Documento 1276$62, tle la Secci6n de Propiedad de la

Provincia cle Chiriqutdel Registro Priblico de Panam6.

iv, Finca No.70911, Cddigo de Ublcacidn 4205, lnscfita al Documento 1189730, de la secci6n de Propiedad de la

Provlncia de Chlriqu{ del Regirtro Ptiblico de Pananii'

v. Finca No,70723, C6digo de Ubicaci6n 4204, lnscrita al Docurrtetrto 1183670, de la Seccidn de Propiedad de la

Provincia de Chlriquidel Regist{o Priblico de Panam6,

onal S2,510.13Mt

n $110,2ss,89

S90,s62.87

b
nparlilro Postat 0B 1 6.00843 Panarni Refr. <ie Palanrd . Tel: {507)103-5001 . Fax: (507)265-0227 . r^w.ll0cne{nl.cotil

[iG lrus[,
Inc.

,/r

Nombre de Cuenta SaldoCantldad Tipo de Cuenta

L Coriente

1 Ahorro

Reserva de Servicio de 0euda1 Ahorro



vl' Flnca No.69316, C6digo de Ubicaci6n 4204, inscrita al Documento 112929Q de la Seccidn de Propiedad tle la
Provincia de Chlriqul del Registro Prlblico de Pananrd.

vii. Finca No.91113, Cddigo de Ubicacl6n 4204, inscrita al Documento 17O1393, de la Seccidn de propiedad de la
Provlncla de Chlrlqul del Beglstro pdblico de panami.

viii. Finca 414126, Cddigo de Ubicacl6n 420a irlscrita al Documento 2323930 tle la 5ecci6n de propieclatl cle la
Provincia de Chiriqui del Registro PUhlico de Parramd, que corresponde al Contrato de Concesi6n para la
generacl6n hidroeldctrica,,Macano',.

d) Cesidn de todos los ingresos del Emisor, incluyendo los flujos provenlentes de la venta de potencia y energla a travds de los ppAt
con [NSA, EDEMET y EDECHI o a travds del mercado ocasional de energia y otros servicios auxiliares.

e| Cesidn condicional del Contrato de Acceso No, 6G-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 enrltidas y en circulaci6n clel capltal social de Hitlro
Boquerdn, S.A., y cuyos certificados orlginales con sus respectivos endosos reporan en la custodia del Fiduciario.

Certificado No. Enrisor Cantldad de Accloner Fecha

001 Hidro 8oqueron,5.A. 270 17-jun-08
002 Hidro Boqueron,5,A, 274 17-Jun-08
003 Hidro Boqueron, S.A. 30 17-iun-08
004 Hldro Boqueron, S.A. 30 17-jun-08

g) El importe de las indemnizaciones recibldas por raz6n de las pdlizas de seguros cedida o cndosadas a favor cle BG Trust, hrc.,
detallada a corrtinuaci6n:

Tlpo de Blen Cedldo Emlsor Descrlpcldn Fccha de Venelmiento

Todo Riesgo Seguros Iuranrericana, S.A. 03030293832 nov-24

5. El Prospecto lnformativo no establece una cobertura de garantias requerida para esta emisidn.

La presente certifitacidn ha sido enritida en la ciudad de Pananrd, Rep6blica de Panarn{, el dla 30 de enerc <(e2024.

BG Trust, lnc. a tftulo llduclario

u
Firnra

Zamora

Fiflna Autorluada

U
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