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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, 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. 
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Trimestre Terminado el 31 de diciembre de 2025 
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% a partir del año 
6.  
Número de Teléfono: (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 H. 
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 diciembre 
2025 en USD$ 

Al 31 de diciembre 
2024 en USD$ 

 
Flujos de efectivo de las actividades de operación: 

  

 Utilidad (Pérdida) neta  6,032,080 (2,531,204) 

   Partidas para conciliar la pérdida neta con el Efectivo  
               13,462,401 

 
               23,019,165 

   Cambios en activos y pasivos de operación    (10,167,464) (11,036,797) 

 
Efectivo neto provisto en las actividades de operación 

 
9,327,017 

 
9,451,164 

 

   
 
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión 

 
(256,938) 

 
(1,232,680) 

   

 
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento 

 
(10,404,895) 

 
(5,775,190) 

   

(Disminución) Incremento neto de efectivo y equivalente de 
efectivo 

 
(1,334,816) 

 
                 2,443,294 

 
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 

 
14,122,408 

 

 
11,679,114 

 
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 

 
12,787,592 

 
14,122,408 

 
Al final del 4to trimestre del año 2025 a pesar de que la generación anual se presentó mas 
baja en comparación al mismo periodo del año 2024, la empresa registró una utilidad neta 
de $6.0MM como resultado principalmente de la aplicación de la Nic 36 cuyo resultado 
ocasionó la reversión del gasto de deterioro del año 2024 de $4.3MM.   
 
Por otro lado, durante el periodo la empresa realizó un importante abono a la deuda con 
las entidades controladores en comparación al mismo periodo del año 2024, registrando 
también una disminución en el gasto de intereses. 
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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 ciento 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: 

 

Datos Comerciales  Unidad  Q4-2025 Q4-2024 VAR %VAR 

Generación total de la Empresa  GWh 74.62 95.60 -   20.98 -22% 

Compras Spot Energía  GWh 2.71 0.38 2.33 613% 

Contratación promedio % 48.74% 51.20% -     0.02 -5% 

Total Ventas de Energía en Contratos  GWh 36.37 48.95 -   12.58 -26% 

Ventas Spot Energía  GWh 37.76 42.37 -     4.61 -11% 

Mercado Ocasional Neto  GWh 35.04 41.99 -     6.95 -17% 

        
Spot Prices  Unidad  2025 2024 VAR %VAR 

Precio Spot Sistema  $/MWh 55.13 46.94 8.19 17% 

Precio Compra Spot  $/MWh 54.38 47.03 7.35 16% 

        
Datos Operativos  Unidad  2025 2024 VAR %VAR 

Nivel La Potra  
msnm 239.38 239.80 -     0.42 

-
0.18% 

Aportes Río Chiriquí Viejo  m3/s 70.77 111.96 -   41.19 -37% 

Generación Bajo Frío  GWh 74.62 95.60 -   20.98 -22% 

Pérdidas (línea y consumo)  GWh 1.39 1.80 -     0.41 -23% 

        
Ingresos Mercado Ocasional  Unidad  2025 2024 VAR %VAR 

Gastos por Compras Spot  k$ 147.30 17.72 129.58 731% 
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Q4 2025 en 

USD$ 
Q4 2024 en 

USD$ 

      

   Venta de energía en contratos  5,116,089 6,335,663 

   Venta de energía spot  2,536,496 2,514,654 

    Otros Ingresos  365,574 108,685 

Total ingresos   8,018,159 8,959,002 

      

   Compra de energía y costo de transmisión  (493,028) (402,311) 

Utilidad bruta   7,525,131 8,556,691 

        

 
 
Ventas: 
Los ingresos por venta de energía en contratos para 4to trimestre de 2025 reflejan una 
disminución de 12.58GWh en relación con el mismo periodo del año 2024, debido a la 
terminación de un Contrato de Reserva a finales del año 2024.  Por otra parte, a pesar que 
las ventas en el mercado ocasional presentan una disminución de 4.61GWh con respecto al 
mismo período del año 2024, el precio spot presentó un incremento de $/MWh 8.19 
produciendo un leve incremento en las ventas totales en el mercado spot. 
 
Costos: 
Compras de electricidad y Costos de Transmisión: 
Al 4to trimestre de 2025, las compras mostraron un incremento de 2.33GWh en 
comparación al mismo periodo del año 2024 como resultado de la baja registrada en la 
generación de 20.98GWh. 
 
 
 
D. ANÁLISIS DE PERSPECTIVAS: 
 
De acuerdo con los pronósticos climáticos del IMHPA, se prevén condiciones neutrales 
típicas de la temporada hasta bien entrado el tercer trimestre. En paralelo, la entrada en 
operación total de la Central Térmica Gatún ha impactado de manera significativa los costos 
marginales, manteniéndolos en niveles considerablemente más bajos. La incorporación de 
una cantidad creciente de potencia renovable incrementa la intermitencia del sistema y 
eleva también el riesgo de despachos a precio cero. A nivel regulatorio, se anticipa la 
presentación de un proyecto de ley que propone cambios a la Ley 6 de 1997, lo cual podría 
modificar la actual estructuración del mercado eléctrico. 
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En cuanto a la demanda, ésta continúa creciendo, aunque a un ritmo más moderado que 
en años anteriores, tendencia que se espera se mantenga en el corto plazo. En el plano 
positivo, el secretario de Energía ha publicado un calendario de licitaciones que abre la 
posibilidad de recontratar energía a largo plazo durante los próximos dos años, aportando 
mayor certidumbre al mercado. En el ámbito macroeconómico, se espera que Panamá 
conserve su grado de inversión y que las tasas de referencia continúen descendiendo, 
factores que podrían favorecer la atracción de capital e impulsar nuevas inversiones en el 
sector energético. 
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II Parte: 
Estados Financieros interinos del emisor correspondientes al Trimestre para el cual está 

reportando. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



























Fountain Hydro Power Corp. y subsidiarias 

Notas a los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados 

Por el período terminado al 31 de diciembre de 2025 
(Cifras en Balboas) 

9. Impuesto sobre la renta

Importe del gasto de impuesto sobre la renta se presenta a continuación: 

2025 
Impuesto Corriente 
Impuesto diferido: 

Originación de diferencias temporarias 
Pérdidas fiscales 

Total del gasto de impuesto sobre la renta 

731,183 
48,609 

779,792 

2024 

743,190 
114,238 
857,428 

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta 
están sujetas a revisión por las autoridades fiscales por los últimos tres años y la tasa 
impositiva aplicable al Grupo es de 25%, para ambos períodos presentados en el estado 
consolidado de resultados. 

Conciliación de la tasa impositiva efectiva 

Gasto de impuesto sobre la renta 
Utilidad/(Pérdida) antes del impuesto sobre la renta 
Impuesto sobre la renta - tasa efectiva 

Utilidad/(Pérdida) antes del impuesto sobre la renta 
Gastos no deducibles 
Pérdidas fiscales 
Ingresos no gravables 

Arrastre de pérdidas 
Impuesto diferido 
Reconocimiento de diferencias temporarias 

deducibles previamente no reconocidas 
(Pérdida fiscal) renta neta gravable 

Impuesto sobre la renta - método tradicional 25% 

- 1 O -

2025 

779,792 
6,811,871 

11.45% 

6,811,871 
234,607 

(4,488,230) 

(2,924,731) 
(366,483) 

2024 

857,428 
{1,673,776} 

(51.23%) 

(1,673,776) 
4,346,527 

(170,447) 

(2,972,760) 
(470,456} 
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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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