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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‐A 

Informe de Actualización Anual 
 
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,  informes  y  demás 
documentos presentados a la SMV. Texto Único del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999). 
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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. 

   



3 
 

 

 
 

I. Descripción detallada de las actividades 
 
Año Terminado el 31 de diciembre 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)308‐6450 
Domicilio /Dirección física del Emisor: Edificio Plaza Credicorp Calle 50, Piso 22, Oficina 2201, 
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                                     

 
 
De conformidad con el Artículo 4 del Acuerdo No.18‐2000 de 11 de octubre del 2000, haga una 
descripción detallada de  las  actividades del  emisor,  sus  subsidiarias  y de  cualquier  ente que  le 
hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref. Artículo 19 del Acuerdo No.6‐00 de 19 de mayo 
del 2000). 
 
1.Información de la Compañía 
 
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. 
 
Los estados financieros consolidados comprenden a Fountain Hydro Power Corp., y su subsidiaria 
(colectivamente llamadas el “Grupo”).  La subsidiaria es la propietaria de los terrenos que fueron 
adquiridos para la construcción del proyecto y no llevan a cabo ninguna otra operación. 
 
El capital en acciones de Fountain Hydro Power Corp. está representado por el 50.1% y 49.9% de 
participación  accionaria  por  Agua  Imara  ACA  Pte  Ltd  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 
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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. 
 
2.Capital accionario 
 
La empresa tiene un capital autorizado de sesenta y nueve millones quinientas noventa y dos mil 
(69,592,000) acciones comunes con valor nominal de un dólar ($1.00) cuyo monto emitido 
asciende a $69,592,000.  
 
3.Pacto Social y Estatutos del Emisor 
 
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  Hydro  Power  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. 
 
4.Descripción del negocio 
 
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. 
 
 
En el presente, el Emisor opera y vende electricidad y capacidad de generación eléctrica a compañías 
de distribución conforme a los términos de contratos de compraventa de energía, así como ventas 
a través del mercado ocasional de Panamá. 
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5.Estructura organizacional 
 
El siguiente organigrama muestra la estructura del Emisor al 31 de diciembre de 2023: 
 

 
La  oficina  principal  del  Emisor  se  encuentra  ubicada  en  la  ciudad  de  Panamá,  Calle  50,  Plaza 
Credicorp Bank, piso 22, oficina 2201. 
 
 
6.Propiedades, Plantas y Equipo 
 
A continuación, un detalle del activo fijo del emisor neto de depreciación acumulada: 

 
 
7.Investigación, Desarrollo, Patentes y Licencias 
 
El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnología, investigación y desarrollo. 
 
 
8.Información de tendencias 
 
La creciente conciencia mundial de proteger el medio ambiente, además de la incertidumbre en el 
precio del petróleo, ha causado que varios países en desarrollo, como Panamá, adopten políticas de 
producción de energía renovable que no sólo ayudan a combatir el calentamiento global pero que 
también disminuyen las importaciones de petróleo que afectan adversamente el balance de estas 
economías. 
 

Obras 

civiles

Equipos 

ekectrinecánic

os

Líneas de 

transmisión Edificio Mejoras

Mobiliario y 

equipo 

rodante Terrenos Total

Al 31 de diciembre de 2022 145,020,733 58,160,990 8,171,014 55,298 12,475 483,533 6,909,494 218,813,537

Al 31 de diciembre de 2023 140,837,586 56,467,685 7,919,389 52,543 2,013 385,005 6,909,494 212,573,715

Credicorp Group 

Inc. 

Agua Imara AS 

Agua Imara ACA 

Pte Ltd. 

Fountain Hydro Power 

Corp 

Panama 

Hydroelectric 

Ventures 49.9% 

Norfund 

100% 
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Por esta razón, Panamá ha instituido políticas ambientales en el sector energético y ha establecido, 
a través de Ministerio de Ambiente (MiAmbiente), un marco legal para la protección del ambiente 
a través del uso sostenible de los recursos naturales. 
 
Panamá  ha  demostrado  gran  interés  en  la  inversión  y  desarrollo  de  los  recursos  naturales 
renovables (hídricos, eólicos y fotovoltaicos), y se espera que a futuro se mantenga la inversión en 
este tipo de proyectos que ayudan a reducir la dependencia energética del país de los combustibles 
fósiles,  demostrando  que  Panamá,  como  otros  países  que  han  firmado  el  tratado  de  Kioto, 
entienden que el desarrollo responsable de los recursos naturales renovables es una solución a largo 
plazo y sostenible a la creciente demanda energética. 
 
La construcción del Metro de Panamá y la lista de los diversos proyectos de construcción de turismo, 
residenciales  e  infraestructura  que  están  siendo  ejecutados  contribuirán  al  incremento  de  la 
demanda de energía en el país. 
 
Los precios del petróleo, carbón y gas natural, el comportamiento de los embalses de las principales 
hidroeléctricas del país,  la producción de plantas de generación existentes,  la entrada de nuevas 
fuentes de generación como el gas, y las posibles limitaciones con respecto al sistema nacional de 
transmisión y la demanda de energía en el país van a determinar los precios futuros en el mercado 
ocasional 
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9. ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 
 

LIQUIDEZ: 
 

  31 de 
diciembre del 
2023 en USD$ 

31 de 
diciembre del 
2022 en USD$ 

 
Flujos de efectivo de las actividades de operación: 

   

  Ganancia neta   2,184,110  4,287,349 

    
Partidas para conciliar la ganancia neta con el efectivo 

 
17,875,827 

 
19,325,484 

   Neto provisto por las actividades de operación       

   Cambios en activos y pasivos de operación  (9,295,165)  (10,391,926) 

Efectivo neto provisto en las actividades de operación  10,764,772  13,220,907 

     

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión  (233,912)  (236,650) 

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento  (5,844,218)  (13,215,788) 

     

Incremento (disminución) neto de efectivo y equivalente de 
efectivo 

 
4,686,642 

 
(231,531) 

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año  6,992,472  7,224,003 

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del trimestre  11,679,114  6,992,472 

 
Al 31 de diciembre de 2023, la Compañía presentó una disminución en la ganancia neta de $2.7MM 
Millones con respecto al mismo periodo 2022 influenciado por los siguientes factores: 

a. Una disminución de la energía entregada al CND al 31 de diciembre de 2023 de 206GWh en 
comparación a 31 de diciembre de 2022 que fue de 292GWh como resultado del efecto del 
fenómeno  El Niño  durante  el  año  2023  extendiéndose  hasta  inicios  del  2024  y menos 
contrataciones. 

b. Disminución en el Costo Marginal del Sistema o CMS, el cual resultó en el año 2023 un CMS 
promedio anual de 104.29 $/MWh en comparación al   CMS promedio anual del año 2022 
que fue de 106.89 $/MWh. 

c. Aumento en los gastos financieros como resultado del incremento de la tasa SOFR frente al 
financiamiento con entidades controladoras de 1.07293% en el año 2022 hasta llegar a la 
tasa de 5.06045% en el 2023. 

d. Solo para el año 2022 se recibió el Cobro de Devolución Tarifaria de los años 2013‐2017. 
 
El  efectivo  neto  provisto  en  las  actividades  de  operación  del  año  registró  un  decremento  con 
respecto del año 2023, el cual se atribuye principalmente a: 

a. Disminución del impuesto sobre la renta de $1.3MM a $.7MM. 
b. El efecto de la pérdida neta por instrumentos financieros a VRCR de $2.2MM en el 2022. 
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Las actividades de inversión presentan una leve fluctuación del año 2022 vs 2023 manteniéndose la 
política de adquisición de nuevos activos y de reemplazo anual. 
 
Los fondos utilizados en la actividad de financiamiento corresponden a: 

a. Los abonos a capital de la nueva deuda son menores en comparación al financiamiento que 
Fountain mantenía hasta marzo 2022. 

a. Durante el año se realizaron dos pagos a los accionistas disminuyendo su capital. 
 
9.1. 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. 
 
 
9.2 RESULTADO DE LAS OPERACIONES: 

 
 
 
 
 
 

Unidad  2023 2022 VAR %VAR

GWh 134.84          163.48          28.65‐             ‐18%

GWh 134.84          163.48          28.65‐             ‐18%

GWh 62.79             114.58          51.79‐             ‐45%

GWh 77.93             124.85          46.92‐             ‐38%

GWh 15.13             10.27             4.86               47%

GWh 203.73          292.93          89.20‐             ‐30%

Unidad  2023 2022 VAR %VAR

$/MWh 119.38          106.85          12.53             12%

$/MWh 118.83          107.44          11.40             11%

Unidad  2023 2022 VAR %VAR

msnm 239.13          239.34          0.22‐               ‐0.09%

m3/s 47.50             75.02             27.52‐             ‐37%

GWh 203.73          292.93          89.20‐             ‐30%

GWh 3.59               5.93               2.34‐               ‐39%

Unidad  2023 2022 VAR %VAR

k$ 1,888.80       1,284.12       604.68          47%Gastos por Compras Spot 

Nivel La Potra 

Aportes Río Chiriquí Viejo 

Generación Bajo Frío 

Pérdidas (línea y consumo) 

Ingresos Mercado Ocasional 

Datos Operativos 

Datos Comerciales

Total Ventas de Energía en Contratos 

IC Contrato Venta de Energía (a precio de contrato) 

Mercado Ocasional Neto 

Ventas Spot Energía 

Compras Spot Energía 

Generación total de la Empresa 

Spot Prices 

Precio Spot Sistema 

Precio Compra Spot 
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Ingresos: 
Ventas 
Los  ingresos  por  venta  de  energía  en  contratos  para  el  año  2023  reflejan  una  disminución  de   
28.65GWh  respecto  al  año  2022,  debido  principalmente  a  la  disminución  en  el  volumen  de 
contratación. En cuanto a las ventas spot, éstas registran igualmente una disminución de 46.92GWh 
causado por  la disminución en  la generación producto de  la presencia del  fenómeno de El Niño 
impactando mayormente en los meses de agosto y septiembre. 
 
Costos y gastos de operación: 
Compras de electricidad  
Para el año 2023,  las compras de electricidad reflejan un aumento de 4.86GWh respecto al año 
2022.  Esta  variación  obedece  a  la  disminución  en  la  generación  del  año  2023  producto  de  la 
presencia del fenómeno de El Niño que impactó mayormente en los meses de agosto y septiembre, 
en los que los niveles de contratación son un tanto altos debido a que en estos meses la generación 
promedio histórica es mayor a  la que se  registró durante el 2023; sumado al  incremento de  los 
precios spot igualmente propiciado por la presencia del fenómeno de El Niño. 
 
Gastos operativos: 
Los  gastos  operativos  y  administrativos  del  año  2023  reflejan  una  disminución  de  $566M  con 
respecto al año 2022 como resultado de ahorros obtenidos en la contratación de bienes y servicios 
de calidad y eficientes. 
 
 
9.3 ANÁLISIS DE PERSPECTIVAS: 
 
De acuerdo con la entidad IMHPA, se pronostica la continuidad del evento el Niño hasta el mes de 
mayo aproximadamente, dando entrada a un evento Neutral por dos meses y le seguirá el evento 
la Niña en los meses posteriores. 
 
Mediante Resolución No. MIPRE‐2024‐0001384 de 15 de enero de 2024 la Secretaria Nacional de 
Energía recomendó a la Empresa de Transmisión Eléctrica, S.A., la elaboración y presentación ante 
la Autoridad Nacional de los Servicios Públicos, de los pliegos necesarios para efectuar una licitación 
pública para  contratar potencia y energía para garantizar, en el  largo plazo, el  suministro de  la 
demanda eléctrica de los clientes finales de las empresas distribuidoras de electricidad. 
 
Para el 26 de febrero de 2024, y mediante Resolución AN No.19023‐Elec, ASEP publicó el pliego de 
licitación.  Fountain Hydro Power Corp presenta interés de participar en el evento. 
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10. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ACCIONISTAS Y PARTES RELACIONADAS 
 
Directores y Dignatarios 
A continuación, un detalle de los Directores y Dignatarios Principales de Fountain Hydro Power Corp: 
 

Nombre Posición Desde 
Carlos Guevara Presidente y Representante Legal 2010 

Mivia Jaen Secretario 2018 
Victor M. Davarro Subsecretario 2023 
Fernando Krienert Tesorero 2010 

Kevin Taylor Subtesorero 2020 
Kristian Haneberg Director 2019 

Kevin Taylor Director 2020 
Oystein Oyehaug Director 2022 

Jack R. Harari Director 2011 
Max J. Harari Director 2011 

 
 

Presidente: Carlos Guevara 
El señor Guevara posee un Bachiller en Letras, con especialización en Finanzas de la Universidad de 
Panama. El Sr. Guevara trabajó en Citibank por 24 años como VP Operaciones de América Central y 
México, 7 años en Banco de Boston – Paraguay como Contralor, 3 años en Bancomer ‐ Panamá como 
Contralor y 28 años con Credicorp Bank como Gerente General y hoy en día como Asesor del mismo. 
El Sr. Guevara ha atendido varios cursos en  INCAE y ha sido miembro del Comisión Bancaria de 
Panamá y director de la Asociación Bancaria de Panamá. 

 
Secretario: Mivia Jaén 
Posee  Postgrado  y  Maestría  en  Contabilidad  de  la  Universidad  de  Panamá  y  licenciatura  en 
Contabilidad emitida por la Universidad de Panamá. Su vida profesional inició laborando en el Grupo 
Boluda Panamá (Compañía Marítima de Panamá), de origen español, como Contadora de dos de sus 
cuatro empresas locales durante 6 años. Continuó como Contadora y Administradora en la empresa 
sueca Alfa Laval S.A. Sucursal Panamá., donde laboró durante 5 años. Desde agosto del 2015, ocupa 
la posición de Contralor de  la empresa de origen noruego SN Power Panamá. Forma parte de  la 
Junta Directiva de SN Power Panamá como secretaria desde el 2016. 
 
Tesorero: Fernando Krienert 
El señor Krienert posee un Bachiller en Ciencias, con especialización en Finanzas de La Universidad 
Católica Santa Maria Antigua en la ciudad de Panamá. También tiene un Maestría en Finanzas de 
INCAE. Empezó su carrera en la industria bancaria en 1993 y tiene más que 21 años con Credicorp 
Bank donde se desempeña como VP de Banca de Empresas. 
 
 
Sub‐Tesorero: Kevin Taylor 
El  señor  Kevin  Taylor  posee  una  licenciatura  en  Estudios  Internacionales  en  Southern  Oregon 
University y un MBA en Thunderbird American Graduate School of International Management. El 
señor Taylor se ha desempeñado en el sector de Energía en Panamá y América Latina por los últimos 
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17 años; ha fungido como director de diversas compañías nacionales e internacionales. Actualmente 
es el gerente general de SN Power Panama. 
 
Director: Jack R. Harari 
El  señor  Harari  posee  un  Bachiller  en  Ciencias,  con  especialización  en  Finanzas  de  Franklin  & 
Marshall College, Lancaster, PA. Actualmente es el CFO de Grupo Regency. Sus responsabilidades 
incluyen todas  las áreas del Grupo en Ventas por Mayor, Menor y Bienes Raíces. El Sr. Harari es 
miembro de la Junta de Directiva de Credicorp Bank e Internacional de Seguros. 
 
Director: Max Joseph Harari 
El señor Harari posee un Bachiller en Letras, con especialización en Finanzas de la Universidad de 
Pennsylvania en Filadelfia, PA. El Sr. Harari ha trabajado en Credicorp Bank desde 1993 y hoy en día 
se desempeña como Gerente General. Sus responsabilidades incluyen todas las áreas del Credicorp 
Bank y Unicorp Bank. También, Sr. Harari es miembro de la Junta de Directiva de Internacional de 
Seguros  y ha  atendido múltiples  cursos de  Finanzas  y Gerencia  en  las  escuelas de negocios de 
Wharton y Harvard. 

 
Director: Kristian Haneberg 
El señor Kristian Haneberg posee un Bachelor of Science de University of Manchester Institute of 
Science  and  Technology  (UMIST), Manchester,  Inglaterra  (1985  ‐88),  y Diplôme  ESSEC  (versión 
francesa del MBA) de École Supérieure des Sciences Economiques et Comerciales (1991‐93), Paris, 
Francia.  Comenzó  su  vida  profesional  trabajando  como  gerente  de  proyectos  implementando 
sistemas contables, y pasó al control financiero de Europa del Este, América y Asia, y asumió el cargo 
de Director Financiero de  las actividades de África en Heidelberg Cement  (1996‐2006). Continuó 
como director financiero del contratista de defensa Simrad Optronics, Oslo, Noruega (2006‐ 08). 
Pasó 11 meses trabajando con la División de Contabilidad Internacional de Microsoft Corporation 
en Seattle, EE.UU. (2008‐2009). Comenzó como Director Financiero de Agua Imara en 2009 y asumió 
como Director Financiero de SN Power en 2014. Asumió la responsabilidad operativa de las plantas 
de  energía en África  y América  Latina en 2019. En 2021  asumió  ambos puestos  como Director 
Ejecutivo de Agua  Imara en  representación de Norfund y Vicepresidente Senior de operaciones 
hidroeléctricas para Scatec. Es el Presidente de la junta directiva del Emisor desde 2019. 
 
Director: Oystein Oyehaug 
 
El  señor  Oystein  Oyenaug  es  egresado  de  University  St.  Gallen &  (NHH)  (1989)  y  obtuvo  una 
Licenciatura en Contabilidad y Finanzas.   Actualmente es Director de  Inversiones en Norfund en 
Oslo, Noruega y ha sido Presidente de la Junta Directiva de Agua Imara, Agua Imara AS y Fotovoltaica 
Los Prados.    Experto  en Gestión de Activos de Capital de Riesgo, Renta Variable, Mercados de 
Capitales y Fusiones y Adquisiciones. 
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Gerente General:  Ian Hunter Dillon Hanly 
Ian Dillon posee una licenciatura en ingeniería civil del Instituto de Georgia Institute of Technology 
(Atlanta, GA 2000) y un MBA de la Universidad de Richmond (Richmond, VA 2010). Con una base de 
experiencia en ingeniería civil y administración de proyectos, se unió al Emisor en 2014 como parte 
del  equipo  de  construcción  y  también  trabajó  en  el  desarrollo  del  proyecto  Hidro  Burica. 
Actualmente es el Gerente General de Fountain Hydro Power Corp. (2019 – presente). 
 

 
Gerente de Finanzas y Administración:  Ana Mae Vélez 
La Lic. Velez posee una  licenciatura en Contabilidad de  la Universidad de Panamá y Maestría en 
Finanzas en la Universidad Lauréate Interamericana. Ha laborado en las cuatro grandes firmas de 
auditoría (KPMG, EY, DELOITTE & PWC) obteniendo experiencia en diversos tipos de negocios en 
impuestos, contabilidad, auditoría y control interno, para luego especializarse en el Sector Eléctrico 
en Panamá laborando en dos (2) de las grandes compañías de generación eléctrica en Panamá. A 
partir de septiembre 2015 ocupa el puesto de Gerente de Finanzas del Emisor. 
 
Gerente de Operaciones y Mantenimiento: José Calvo 
Gerente de Operación y Mantenimiento del Complejo hidroeléctrico Bajo Frio (desde junio 2013), 
compuesto  por  las  centrales  hidroeléctricas  La  Potra  (30 MW)  y  Salsipuedes  (28 MW).    Posee 
Maestría en Sistemas Eléctricos de Potencia por la Pontificia Universidade católica de Rio de Janeiro 
(1987). Título de Ingeniero Eléctrico emitido por la Universidade católica de Petrópolis (RJ‐Bras–l ‐ 
1983).  Su vida profesional inició en el año 1987 laborando en el Instituto de Recursos Hidráulico y 
Electrificación  (IRHE)  como  Ingeniero  de  Protecciones  Eléctricas,  luego  como  ingeniero  de 
Mantenimiento en Refinería Panamá, S.A (por más de 10 años), Nestlé Panamá, S.A., Pacora Power 
Plant, entre otras. En el año 2003 es contratado por AES Panamá para participar en la construcción, 
puesta en marcha y mantenimiento de la central hidroeléctrica Esti (120 MW). En el 2004 ocupa el 
cargo de Ingeniero de Soporte Técnico para las centrales Esti, la Estrella y Los Valles. En el periodo 
2007‐2010  ocupa  la  posición  de  Gerente  de  Ingeniería  para  la  construcción  de  la  central 
hidroeléctrica Changuinola  I  (223 MW) construida por AES Changuinola. Gerente de Planta para 
Changuinola  I en el periodo septiembre 2010 – mayo 2013. En  junio del 2013 se une a Fountain 
Hydro Power como Gerente de O&M. 
 
2.Asesores Legales 
Fountain no cuenta con asesores legales internos, sin embargo, cuenta con asesorías legales de 
parte de profesionales reconocidos. 
 
3.Auditores externos 
El auditor externo de Fountain Hydro Power Corp es la firma Grant Thorton.  El nombre del 
contacto principal es el Licenciado Juan Moreno. 
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11. Gobierno Corporativo 
 
El 11 de noviembre de 2003,  la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá aprobó el 
Acuerdo No.12‐2003 por medio del cual se recomiendan  las guías y principios de buen gobierno 
corporativo para todas las empresas registradas en la Superintendencia. Posteriormente en febrero 
del 2004, la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de Panamá. 
 
La adopción de estas recomendaciones no es obligatoria, sin embargo, los emisores registrados en 
la Superintendencia están obligados a revelar públicamente la adopción o no de estas medidas. 
 
La  Junta Directiva  del  Emisor  ha  tomado  en  consideración  y  adoptado  parcialmente,  según  se 
apliquen al giro del negocio, las recomendaciones sobre buen gobierno corporativo. Con base en la 
Sección C del Acuerdo No. 2‐2010 a continuación se desarrollan los principios y procedimientos de 
gobierno corporativo del Emisor: 
 

 Como parte de la supervisión de las actividades de la organización la Junta Directiva celebra 
reuniones de juntas periódicas para revisar los negocios y operaciones, así como para darle 
seguimiento a la implementación de presupuestos anuales, programas de control y planes 
estratégicos. 

 

 La  compañía  cuenta  con  una Dirección  de Auditora  Interna  y  cuenta  con  un Oficial  de 
Conducta empresarial y su suplente, que velan por la conducta dentro de la empresa y que 
se cumpla con las prácticas de éticas establecidas en el código de conducta de la empresa 
usuales de  la plaza, donde hay  reuniones periódicas para discutir  tema de  conflictos de 
interés o buenas prácticas de conductas dentro de la organización. 

 

 Se realizan reuniones periódicas de trabajo con el fin de monitorear el cumplimiento de los 
planes y estrategias, revisar las operaciones y avances de los proyectos. 

 

 Los acontecimientos que ocurran en  las  reuniones de Accionistas y de  la  Junta Directiva 
quedan por escrito en actas y minutas de reuniones,  las cuales reflejan  las discusiones e 
intercambios que tengan lugar y las mismas se preparan, aprueban y firman en la reunión 
correspondiente inmediatamente siguiente. Las actas se mantienen en lugares destinados 
para su custodia. 

 

 Se  cuenta  con  una  estructura  organizativa  que  es  responsable  a  nivel  operativo  del 
desarrollo de los Proyectos. 

 

 La definición del plan de negocios, así como cualquier riesgo corporativo inherente al mismo 
son tomados por la Junta Directiva. 
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12. Propiedad accionaria 
La identidad y número de acciones se presenta a continuación: 
 

 
 
Agua Imara ACA Pte Ltd       34,865,592                        50.1%                                 1                                     50.1% 
Panama Hydroelectric V.      34,726,408      49.9%      1           49.9% 
 
Total          69,592,000    100%      2           100% 

 
 
 

 
 

13. Partes relacionadas 
 

 
 
 

 
 

2023 2022 2023 2022

Otras cuentas por cobrar:

Ultimas entidades controladoras

  Grupo Credicorp Inc 2,191 2,191

Entidades con control conjunto sobre la entidad:

  Panama Hydroelectric Ventures Inc 621 621

  Otras partes relacionadas 200 99,911 42,312

0 200 100,532 42,933

Otras cuentas por pagar:

Ultimas entidades controladoras

  Grupo Credicorp Inc 8,500 8,500

Entidades con control conjunto sobre la entidad

  Servicios técnicos 60,950

Préstamos e intereses por pagar 71,803,713 71,508,851

Gastos administrativos:

  Otras partes relacionadas 27,000

Costos financieros 5,182,860 3,241,685

Importe de 

transacciones

Importe de saldos 

pendientes
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II. Resumen Financiero 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2023 2022 2021

Ventas o Ingresos Totales 28,578,980 32,254,645 24,844,145

Gastos Generales y Administrativos y Costos 8,431,150 10,826,740 7,278,223

Acciones emitidas y en circulación 69,592,000 69,592,000 69,592,000

Depreciación y Amortización 6,507,892 6,483,132 6,458,412

Utilidad Operativa 13,552,045 14,917,825 11,092,359

Gastos Financieros 10,753,761 9,344,481 10,004,338

Utilida o (Pérdida del Periodo) 2,184,110 4,287,349 523,819

2023 2022 2021

Activo Circulante 19,083,283 13,693,525 13,366,234

Activos Fijos y otros 214,428,387 220,633,967 227,204,023

Activos Totales 233,511,670 234,327,492 240,570,257

Pasivo Circulante 10,349,288 11,216,182 101,645,026

Préstamos y Deudas por pagar no corrientes 165,236,871 166,562,193 87,329,160

Obligaciones en valores 101,345,121 105,103,384 0

Pasivos Totales 175,586,159 178,584,217 193,474,902

Capital Pagado 69,592,000 69,592,000 69,592,000

Déficit acumulado (11,588,405) (13,772,515) (18,059,864)

Patrimonio Total 57,925,511 55,819,485 51,532,136

Pasivo y Capital totales 233,511,670 234,327,492 240,570,257

BALANCE GENERAL

ESTADO DE RESULTADOS
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III. Estados financieros anuales auditados 
Estados  Financieros  anuales  del  emisor,  auditados  por  un  Contador  Público  Autorizado 
Independiente. 

   















































































17 
 

 

IV. Estados Financieros anuales auditados por un Contador Público Autorizado, de las 
personas que han servicio de garantes o fiadores de los valores registrados en la 

Superintendencia.  En caso que el garante o fiador no consolide con el emisor, este 
deberá presentar sus Estados Financieros Auditados. 

 
 
No aplica 
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V. 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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 VI Parte: 
Divulgación 

 
 

De conformidad con lo establecido en el acuerdo 6‐2001 de la Comisión Nacional de Valores, queda 
expresamente entendido que este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su 
contenido será puesto a disposición del público inversionista y del público general. 
 

1. Medio de divulgación 
El portal de internet de Fountain Hydro Power Corp.  https://fountain.com.pa 
 

2. Fecha de divulgación: 
A partir del 30 de abril de 2024 
 
 
 
 
 

FIRMA 
 
 
 
        _____________________ 

Ian Hunter Dillon Hanly 
         Gerente General 
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