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República de Panamá 
Superintendencia del Mercado de Valores 

 
Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo 

No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 
 

Anexo No.1 
Formulario IN-T 

Informe de Actualización Trimestral 
 
Presentado según el Texto Único del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y el Acuerdo 
No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 
de diciembre de 2018. 
 
Instrucciones generales a los Formularios IN-A e IN-T: 

 
A. Aplicabilidad: 

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores 
registrados ante la SMV, de conformidad con lo que dispone el Acuerdo No.18-
2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 (con 
independencia de si el registro es por oferta pública o los otros registros 
obligatorios).  Los Informes de Actualización serán exigibles a partir del 1 de 
enero de año 2001.  En tal virtud, los emisores con cierres fiscales a diciembre 
deberán presentar sus Informe Anual conforme las reglas que se prescriben en el 
referido Acuerdo.  De igual forma, todos los informes interinos de emisores con 
cierres fiscales especiales (marzo, junio, noviembre y otros), que se deban recibir 
desde el 1 de enero de 2001 en adelante, tendrán que presentarse según dispone 
el Acuerdo No.18-2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de 
diciembre de 2018. 
 

B. Responsabilidad por la información: 
Los informes que se presenten a la SMV no podrán contener información ni 
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni podrán omitir información 
sobre hechos de importancia que deben ser divulgados en virtud del Texto Único 
del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos o que deban ser 
divulgados para que las declaraciones hechas en dichas solicitudes e informes no 
sean tendenciosas o engañosas a la luz de las circunstancias en las que fueron 
hechas (Artículo 118: Estándar de divulgación de información. Texto Único del 
Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999). 
 
Queda prohibido a toda persona hacer, o hacer que se hagan, en una solicitud de 
registro o en cualquier otro documento presentado a la SMV en virtud del Texto 
Único del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos, declaraciones 
que dicha persona sepa, o tenga motivos razonables para creer, que en el momento 
en que fueron hechas, y a la luz de las circunstancias en que fueron hechas, eran 
falsas o engañosas en algún aspecto de importancia (Artículo 251: Registros, 
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informes y demás documentos presentados a la SMV. Texto Único del Decreto 
Ley 1 de 8 de julio de 1999). 
 
La persona que viole cualquier disposición contenida en el Texto Único del 
Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, será responsable 
civilmente por los daños y los perjuicios que dicha violación ocasione.  (Artículo 
256: Responsabilidad Civil. Texto Único del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999).  
La SMV podrá imponer multas administrativas o cualquier persona que viole el  
Texto Único del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, de hasta 
Un Millón de Balboas (B/1,000,000.00) a cualquier persona que viole el Texto 
Único del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, por la 
realización de cualesquiera de las actividades prohibidas establecidas en el Título 
XI del Texto Único del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, o hasta de Trescientos 
Mil Balboas (B/.300,000,000.00) por violaciones a las demás disposiciones del 
Texto Único del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999. 
 

C. Preparación de los Informes de Actualización:  
Este no es un formulario para llenar espacios en blanco.   Es únicamente una guía 
del orden en que debe presentarse la información. El formulario podrá ser 
igualmente descargado desde la página web de la SMV 
(www.supervalores.gob.pa) , bajo el botón de “Formularios” y en la sección 
Dirección de Emisores http://www.supervalores.gob.pa/seri/308-
formularios/141-direccion-nacional-de-registro-de-valores  
 
Si alguna información requerida no le es aplicable al emisor, por sus 
características, la naturaleza de su negocio o por cualquier otra razón, deberá 
consignarse expresamente tal circunstancia y las razones por las cuales no le 
aplica.  En dos secciones de este Acuerdo se hace expresa referencia a Texto 
Único del Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010, sobre Registro de Valores.  
Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias. 
 
El Informe de Actualización deberá remitirse en formato *PDF a través del 
Sistema Electrónico para la Remisión de Información (SERI) en un solo 
documento. 
 
Una copia completa del Informe de Actualización deberá ser presentada a la Bolsa 
de Valores en que se encuentre listados los valores del emisor. 
 
La información financiera deberá ser preparada de conformidad con lo 
establecido por los Acuerdos No.2-2000 de 28 de febrero de 2000 y No.8-2000 
de 22 de mayo de 2000.  Cuando durante los periodos contables que se reportan 
se hubiesen suscitado cambios en las políticas de contabilidad, adquisiciones o 
alguna forma de combinación mercantil que afecten la comparabilidad de las 
cifras presentadas, el emisor deberá hacer clara referencia a tales cambios y sus 
impactos en las cifras. 
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Trimestre Terminado el 31 de marzo de 2023 
Nombre del Emisor Fountain Hydro Power Corp. 
Valores que ha registrado: Bonos corporativos en forma nominativa, registrada y sin 
cupones, por un valor nominal de hasta US$110,000,000.00 emitidos en una sola serie, con 
denominaciones o múltiplos de US$1,000.00 con un plazo de 10 años.  La Tasa de Interés de 
los Bonos es fija de 5.25% anual durante los primeros 5 años de la Emisión y variable de 
LIBOR 6 meses más un margen de 3.75% sujeto a una tasa mínima de 5.50% del año 6.  
Números de Teléfono y Fax del Emisor: (507)308-6451 
Domicilio /Dirección física del Emisor: Edificio Plaza Credicorp Calle 50, Piso 6, Oficina 
605, Apartado 0833-00233 
Nombre de la persona de contacto del Emisor: Ian H. Dillon 
Dirección de correo electrónico de la persona de contacto del Emisor: 
ian.dillon@fountain.com.pa                                     

 
I Parte: 

Fountain Hydro Power Corp. (antes “Fountain Intertrade Corp.”) fue constituida de acuerdo 
con las leyes de la República de Panamá, mediante escritura pública No.4792, el 29 de marzo 
de 2007. 
Mediante reunión de Asamblea de Accionistas y Directores de Fountain Intertrade Corp. 
celebrada el 6 de diciembre de 2017, se aprobó modificar el artículo primero del pacto social 
cambiando su nombre a Fountain Hydro Power Corp. La modificación al pacto social quedó 
inscrita en el Registro Público de Panamá el 3 de abril de 2018, mediante escritura pública 
No.4102 de 21 de marzo de 2018. 
El capital en acciones de Fountain Hydro Power Corp. está representado por el 50.1% y 
49.9% de participación accionaria por Norfund y Panama Hydroelectric Ventures, Inc., 
respectivamente.   
En septiembre del 2011, Fountain Hydro Power Corp. comenzó la etapa de construcción, 
bajo un contrato de concesión de una planta de generación hidroeléctrica denominada “Bajo 
Frío”, localizada en el corregimiento de Breñón, en el Distrito de Renacimiento y en los 
corregimientos de Gómez, Aserrío de Gariché y San Andrés en el Distrito de Bugaba, 
Provincia de Chiriquí. La etapa de construcción del proyecto finalizó en el segundo trimestre 
del 2015. El proyecto comprende la construcción y operación de una central hidroeléctrica 
de 58 MW de capacidad instalada en la Provincia de Chiriquí, República de Panamá.  
Fountain Hydro Power Corp. tiene una concesión para la generación eléctrica a través de la 
explotación de una central hidroeléctrica. Originalmente esta concesión era de 23.88 MW; 
sin embargo, mediante Nota No. DSAN-1344-10 fechado el 16 de junio de 2010, la 
Autoridad Nacional de Servicios Públicos (ASEP) aceptó la solicitud de Fountain Hydro 
Power Corp. de incrementar la potencia instalada de 23.88 MW a 58 MW. 
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ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 
 

A. LIQUIDEZ: 
 

 Al 31 de 
marzo 2023 

en USD$ 

Al 31 de 
marzo 2022 

en USD$ 
 
Flujos de efectivo de las actividades de operación: 

  

  Pérdida neta  (2,261,929) (1,567,248) 
   Partidas para conciliar la ganancia neta con el  
Efectivo 

 
4,027,132 

 
4,261,377 

   Cambios en activos y pasivos de operación 3,190,312 1,614,179 
 
 
Efectivo neto provisto en las actividades de operación 

 
 

4,955,515 

 
 

4,308,308 
   
 
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión 

 
(52,296) 

  
(10,266) 

   
Incremento (disminución) neto de efectivo y equivalente 
de efectivo 

 
4,903,213 

 
4,298,042 

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 6,992,472 7,224,004 
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del trimestre 11,895,691 11,522,046 

 
Durante el 1er trimestre del 2023 la Compañía presentó una pérdida neta de ($2.3MM) 
Millones versus la pérdida registrada al 31 de marzo de 2022 de ($1.6MM) influenciado por 
los siguientes factores: 
 

a. Durante los primeros meses del año la empresa mantiene baja contratación de energía 
presentando incrementos a partir del mes de mayo, sin embargo, a pesar de que la 
cantidad de venta de energía en el mercado ocasional fue mayor que el año 2022, los 
precios registrados durante el 1er trimestre de 2023 fueron más bajos en relación con 
el 2022. 
 

El efectivo neto provisto en las actividades de operación registró un incremento leve con 
respecto al 1er trimestre del 2023, el cual se atribuye principalmente a a la cancelación del 
Swap que mantenía la empresa hasta marzo 2022. 
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B. RECURSOS DE CAPITAL: 
Mediante resolución No.SMV-64 del 21 de febrero de 2022, la Superintendencia del 
Mercado de Valores de Panamá, resuelve registrar bonos corporativos de Fountain Hydro 
Power Corp., para su oferta pública.  La emisión de valores consiste en bonos corporativos 
en forma nominativa por un valor nominal total de hasta diez millones de dólares 
(USD$110,000,000), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.  Los bonos 
se emitieron en una (1) sola serie, con denominaciones o múltiplos de mil dólares 
(USD$1,000).  La fecha de oferta de los bonos fue el 3 de marzo de 2022 y fueron suscritos 
en su totalidad por Banco General S.A. (50%) y Banistmo S.A.(50%)  inmediatamente.  Los 
fondos netos producto de esta emisión se utilizaron para cancelar la deuda existente de 
Fountain Hydro Power Corp con entidades financieras y para otros usos corporativos 
generales incluyendo el pago de facilidades de capital de trabajo y deudas suscritos entre 
Fountain y sus accionistas. 
 

C. RESULTADO DE LAS OPERACIONES: 

 
 
Ingresos: 
Ventas 
Los ingresos por venta de energía en contratos para el 1er trimestre 2023 reflejan una 
disminución con respecto al mismo periodo en el año 2022, debido a la terminación de 
contratos de corto plazo de potencia.  En cuanto a las ventas spot, éstas registran un aumento 
en el volumen causado pro el incremento en la generación. 
 
 
 
Costos y gastos de operación: 
Compras de electricidad  
Durante el 1er trimestre de 2023 las compras de electricidad reflejan una disminución con 
respecto al mismo periodo de 2022 como resultado al incremento de la generación. 
 

Unidad  2023 2022 VAR %VAR

GWh 10.57             10.72             0.16‐               ‐1%

GWh 10.57             10.72             0.16‐               ‐1%

GWh 13.55             7.18               6.37               89%

GWh 16.15             10.42             5.73               55%

GWh 2.60               3.24               0.64‐               ‐20%

GWh 24.63             18.22             6.41               35%

Unidad  2023 2022 VAR %VAR

$/MWh 103.83 173.64          69.81‐             ‐40%

$/MWh 103.50 174.39          70.89‐             ‐41%

Unidad  2023 2022 VAR %VAR

msnm 239.07 238.9 0.17               0.07%

m3/s 23.5 19.9 3.60               18%

GWh 24.63 18.22 6.41               35%

GWh 0.16 0.51 0.36‐               ‐70%

Unidad  2023 2022 VAR %VAR

k$ 265.54          564.61          299.07‐          ‐53%

Costos Mercado Ocasional 

Gastos por Compras Spot 

IC Contrato Venta de Energía (a precio de contrato) 

Generación total de la Empresa 

Spot Prices 

Nivel La Potra  (promedio)

Aportes Río Chiriquí Viejo  (promedio)

Generación Bajo Frío  (Total periodo)

Pérdidas (línea y consumo) Total periodo

Precio Spot Sistema (promedio)

Precio Compra Spot (promedio)

Datos Operativos 

Datos Comerciales 

Total Ventas de Energía en Contratos 

Mercado Ocasional Neto 

         Ventas Spot Energía 

              Compras Spot Energía 
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Costo de transmisión:  
Los costos de transmisión fijos muestran una disminución con respecto al 1er trimestre 2022 
principalmente por el decremento en los costos de transmisión en estos meses propiciando 
menores costos asociados al cargo de transmisión por seguimiento eléctrico. 
 
Gastos operativos: 
Los gastos operativos, administrativos y de personal reflejan un incremento con respecto al 
1er trimestre de 2022 como resultado a la ejecución de mayores actividades de 
mantenimiento. 
 
Costos financieros: 
Los costos financieros en este 1er trimestre aún reflejan una disminución como resultado del 
nuevo refinanciamiento. 
 

D. ANÁLISIS DE PERSPECTIVAS: 
 
Mediante Resolución No.GC-01-2023 de 18 de enero de 2023 la empresa ETESA adjudicó 
a Fountain Hydro Power Corp unos contratos a corto plazo para el suministro de Energía 
mediante la asignación de 29,075 MWh en el mes de julio 2023, en el mes de junio 2024 y 
mes de junio 2025. 
 
Según la entidad IMHPA, se pronostica la aparición del evento el Niño en un 85% a partir 
del mes de julio a septiembre 2023. 
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II Parte: 

Estados Financieros interinos del emisor correspondientes al Trimestre para el cual está 
reportando. 
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III Parte: 
Cuando aplique, Estados Financieros interinos correspondientes al Trimestre para el 
cual está reportado el emisor, de las personas que han servido de garantes o fiadores 
de los valores registrados en la Superintendencia. En caso de que el garante o fiadores 
de los valores registrados no consolide con el emisor, este deberá presentar sus 
Estados Financieros Interinos. 
 
NO APLICA 
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IV Parte: 
 

Cuando aplique, Certificación del fiduciario en la cual consten los bienes que 
constituyen el patrimonio fideicomitido, en el caso de los valores registrados en la 
Superintendencia que se encuentren garantizados por el fideicomiso. 
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