REPUBLICA DE PANAMA

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
RESOLUCION No. SMV-433 -21

De 13 de septiembre de 2021

La Superintendencia del Mercado de Valores. en uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO:

Que el articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes
reformatorias, atribuye al Superintendente del Mercado de Valores la facultad de resolver las
solicitudes de registro de valores para ofertas publicas y cualesquiera otras que se presenten a la
Superintendencia con arreglo a la Ley del Mercado de Valores:

Que mediante la Resolucion SMV No.408/2016 de 16 de junio de 2016, se resolvio delegar
indefinidamente a la titular de la Direccion de Emisores o a quien la supla en su ausencia, resolver las
solicitudes de modificacion a términos y condiciones de valores registrados;

Que mediante el Acuerdo No.3-2020 de 20 de marzo de 2020, se establecen las medidas especiales y
temporales para el registro abreviado de las modificaciones de ciertos términos y condiciones de la
oferta publicada de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, siendo
subrogado por el Acuerdo No.7-2020 de 21 de mayo de 2020, el cual adopta el procedimiento para el
registro abreviado de las modificaciones de términos y condiciones de la oferta publica de valores
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores;

Que al emisor Hidro Boquerén, S.A., sociedad anénima debidamente organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama se le autorizéd mediante la Resolucion SMV
No.504-15 de 19 de agosto de 2015, el registro de Bonos Corporativos por un monto de hasta
US$14,000.000.00;

Que el 12 de agosto de 2021, el emisor Hidro Boqueroén, S.A., presentd a través de la cuenta de
correo electrénico tramites_smv(@supervalores.gob.pa, Comunicado de Hecho de Importancia en
atencién a lo dispuesto en el articulo 3 del Acuerdo No.7-2020, mismo que fuera objeto de
observaciones que se comunicaron al solicitante mediante correo electronico de igual fecha, por lo
que posteriormente los representantes del emisor aportaron documentacién corregida el 18 de agosto
de 2021, por lo que esta Entidad dio el correspondiente visto bueno al citado comunicado el 19 de
agosto de 2021, mismo que fuera oportunamente publicado mediante la plataforma SERI;

Que el 10 de septiembre de 2021, Hidro Boquerdn, S.A., presento a través de la cuenta de correo
electronico tramites_smv(@supervalores.gob.pa, solicitud completa ante la Superintendencia del
Mercado de Valores del registro de modificacién de los siguientes términos y condiciones de Bonos
Corporativos registrados mediante la Resolucion SMV No.504-15 de 19 de agosto de 2015, misma
que consiste en lo siguiente:

Término y Término y Condicién Original Término y Condiciéon a Modificar
Condicion
Pago de | El Emisor, a través del Agente de Pago, pagard | El Emisor, a través del Agente de Pago, pagara el
Capital el capital de los Bonos segun se estipula a | capital de los Bonos segin se estipula a

continuacion: continuacion:

Serie A (Senior):
Serie A (Senior):

El pago de capital de los Bonos Serie A

(Senior) se efectuard mediante treinta y siete
(37) abonos trimestrales cuyos montos seran
establecidos de acuerdo a los porcentajes
indicados en la tabla de amortizacion que se
describe a continuacién y un ultimo pago de

El pago de capital de los Bonos Serie A (Senior) se
efectuarda mediante treinta y siete (37) abonos
trimestrales cuyos montos seran establecidos de
acuerdo a los porcentajes indicados en la tabla de

amortizacion que se describe a continuaciéon y un
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capital que se realizard en la Fecha de
Vencimiento por el monto requerido para
cancelar el Saldo Insoluto a Capital de la Serie
A (Senior). Los abonos a capital se realizaran
en las mismas Fechas de Pago de Interés,
exceptuando las tres (3) primeras Fechas de
Pago de Interés. en las cuales el Emisor solo
pagara intereses ya que gozara de un periodo
de gracia para el pago de capital.

A continuacién, presentamos el cronograma
que contiene la informacion referente a los
porcentajes requeridos para el pago del capital:

altimo pago de capital que se realizard en la Fecha
de Vencimiento por el monto requerido para cancelar
el Saldo Insoluto a Capital de la Serie A (Senior).
Los abonos a capital se realizaran en las mismas
Fechas de Pago de Interés, exceptuando las tres 3
primeras Fechas de Pago de Interés, en las cuales el
Emisor solo pagara intereses ya que gozara de un
periodo de gracia para el pago de capital.

A continuacion, presentamos el cronograma que
contiene la informacién referente a los porcentajes
requeridos para el pago del capital:

Serie B (Subordinada): El pago de capital de
los Bonos Serie B (Subordinada) se efectuara
en su respectiva Fecha de Vencimiento.

No obstante, los Bonos Serie B (Subordinada)
estaran subordinados a los Bonos Serie A
(Senior). en el sentido de que no se podran
efectuar pagos a capital bajo los Bonos Serie B
(Subordinada) mientras existan Bonos de Serie
A (Senior) emitidos y en circulacion de esta
Emision.

R e e Bl N e s
1 1250% | 20 | 2.500% i 1.250% 20 2.500%
2 1250% | 21 2.500% 2 1.250% 21 2.500%
3 1250% | 22 | 2.500% 3 1.250% 22 2.500%
4 1250% | 23 | 2.500% 4 1.250% 23 2.500%
5 1.250% 24 2.500% 5 1.250% 24 0.403%
6 1250% | 25 | 2.500% 6 1.250% 25 0.403%
7 1250% | 26 | 2500% 7 1.250% 26 0.403%
8 1.250% 27 3.125% 8 1.250% 27 0.403%
9 1.250% 28 3.125% 9 1.250% 28 0.403%
10 | 1250% | 29 3.125% 10 1.250% 29 0.403%
11 | 2500% | 30 3.125% 11 2.500% 30 0.403%
12 | 2.500% 31 3.125% 12 2.500% 31 0.403%
13 | 2.500% 32 3.125% 13 2.500% 32 0.403%
14 | 2.500% 33 3.125% 14 2.500% 33 0.403%
15 | 2.500% 34 3.125% 15 2.500% 34 0.403%
16 | 2.500% | 35 3.125% 16 2.500% 35 0.403%
17 | 2.500% 36 3.125% 17 2.500% 36 0.403%
18 | 2.500% 37 3.125% 18 2.500% 37 0.403%
19 | 2500% |yl 13(-)/10 25 19 2.500% | vencmiento | 49-36%

Serie B (Subordinada): El pago de capital de los
Bonos Serie B (Subordinada) se efectuara en su
respectiva Fecha de Vencimiento.

No obstante, los Bonos Serie B (Subordinada)
estaran subordinados a los Bonos Serie A (Senior),
en el sentido de que no se podran efectuar pagos a
capital bajo los Bonos Serie B (Subordinada)
mientras existan saldos adeudados bajo los Bonos
de la Serie A (Senior) emitidos y en circulacion de
esta Emision v bajo cualquier otra deuda senior
futura del Emisor.

La subordinacion de la Serie B (Subordinada) a
cualquier deuda senior futura es aplicable tanto
al Computo v Pago de Intereses de la Serie B
(Subordinada) como_a las condiciones para
Redencién Anticipada de la  Serie B

(Subordinada).

Coémputo y
Pago de
Intereses

Los Bonos devengaran intereses sobre el saldo
insoluto a

capital por la tasa de interés aplicable (la “Tasa
de Interés™)

Dependera de la razén del Total Deuda Senior

/EBITDA del Emisor, segin se estipula a
continuacion:

Serie A (Senior): De acuerdo a lo siguiente:

Los Bonos devengaran intereses sobre el saldo
insoluto a

capital por la tasa de interés aplicable (la “Tasa de
Interés™)

Dependera de la razén del Total Deuda Senior
/EBITDA del Emisor, segin se estipula a
continuacién:

Serie A (Senior): Durante las primeras veintiséis
(26) Fechas de Pago de Interés; es decir, hasta el
15 de diciembre de 2021, la tasa de interés se
determinars de acuerdo a lo siguiente:
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Total Deuda Senior / EBITDA > 3.0x
Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M”) +
3.5%, con un minimo de 5.5% anual

Total Deuda Senior / EBITDA 2.5x <x< 3.0x
Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M™) +
3.5%. con un minimo de 5.25% anual

Total Deuda Senior / EBITDA < 2.5x
Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M™) +
3.5%, con un minimo de 5.0% anual

Definicion de Total Deuda Senior se encuentra
enla Seccion I11.4.12

Serie B (Subordinada): Tasa fija de 10.0%
anual.

Total Deuda Senior / EBITDA > 3.0x
Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M”) + 3.5%,
con un minimo de 5.5% anual

Total Deuda Senior / EBITDA 2.5x <x< 3.0x
Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M™) + 3.5%,
con un minimo de 5.25% anual

Total Deuda Senior / EBITDA < 2.5x
Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M") + 3.5%,
con un minimo de 5.0% anual

A partir del Periodo de Interés que inicia el 15 de
diciembre de 2021, la tasa de interés sera fija de
5.75% anual.

Definicion de Total Deuda Senior se encuentra en la
Seccion 111.4.12

Serie_ B (Subordinada): Durante las primeras
veintiséis (26) Fechas de Pago de Interés; es decir,
hasta el 15 de diciembre de 2021, la tasa de interés
sera tasa fija de 10.0% anual.

A partir del Periodo de Interés que inicia el 15 de
diciembre de 2021, Ia tasa de interés sera fija de
14% anual.

Expedicion,
Fecha,
Autenticacion | Los Bonos tendran vencimientos segin se | Los Bonos tendran vencimientos seglin se estipula a
y Registro de | estipula a continuacion, contados a partir de su | continuacion, contados a partir de su Fecha de
los Bonos Fecha de Liquidacion (su “Fecha de | Liquidacién (su “Fecha de Vencimiento™):
Vencimiento™):
Serie A (Senior): 10 afios contados a partir de la
Serie A (Senior): 10 afios contados a partir de | Fecha de Liquidacion.
la Fecha de Liquidacion.
Serie B (Subordinada): 30 afios contados a partir de
Serie B (Subordinada): 20 aitos contados a | la Fecha de Liquidacion.
partir de la Fecha de Liquidacion.
Condiciones | ...
Financieras (ii) Mantener una razén Total Deuda Senior / | (ii) Mantener una razén Total Deuda Senior Neta /

EBITDA menor a 4.0 veces durante la
vigencia de la Emision

EBITDA: Utilidad neta mas (i) gastos de
depreciacién, (ii) la amortizacién de activos
intangibles, (iii) pagos de intereses de Deuda
(excluyendo Bonos Serie B (Subordinada)),
(iv) impuestos v (v} cualquier gasto que no

signifique salida de efectivo para los ultimos
12 meses

Actualmente no existe este término.

EBITDA menor a 3.75 veces durante la vigencia de
la Emision

EBITDA: Utilidad neta mas (i) gastos de
depreciacion, (ii) la amortizacion de activos
intangibles, (iii) pagos de intereses de Deuda (Senior
y Subordinada), (iv) impuestos y (v) cualquier gasto
que no signifique salida de efectivo para los tltimos
12 meses

Total Deuda Senior Neta: Es Ia suma del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos Serie A (Senior)
mas cualquier saldo adeudado por el Emisor bajo
las otras Deudas Permitidas que tengan la misma
prioridad que los Bonos Serie A (Senior) menos el
saldo disponible en efectivo.

Por lo anteriormente expuesto. la Superintendencia del Mercado de Valores, en ejercicio de sus

funciones.

RESUELVE:

Articulo Unico: Registrar la modificacion a los términos y condiciones de Bonos Corporativos por
un monto de hasta US$14,000,000.00 registrados mediante la Resolucion SMV No0.504-15 de 19 de
agosto de 2015, de la sociedad Hidro Boquerén, S.A., en lo que respecta a lo siguiente:

&Ajf 3
b
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Términoy Término y Condicién Original Término y Condiciéon Modificado
Condicion
Pago de El Emisor, a través del Agente de Pago, pagaré | El Emisor, a través del Agente de Pago, pagara el
Capital el capital de los Bonos segun se estipula a | capital de los Bonos segun se estipula a
continuacion: continuacion:

Serie A (Senior):

El pago de capital de los Bonos Serie A
(Senior) se efectuard mediante treinta y siete
(37) abonos trimestrales cuyos montos seran
establecidos de acuerdo a los porcentajes
indicados en la tabla de amortizacion que se
describe a continuacion v un Gltimo pago de
capital que se realizara en la Fecha de
Vencimiento por el monto requerido para
cancelar el Saldo Insoluto a Capital de la Serie
A (Senior). Los abonos a capital se realizaran
en las mismas Fechas de Pago de Interés,
exceptuando las tres (3) primeras Fechas de
Pago de Interés, en las cuales el Emisor solo
pagara intereses ya que gozara de un periodo de
gracia para el pago de capital.

A continuacion, presentamos el cronograma
que contiene la informacién referente a los
porcentajes requeridos para el pago del capital:

Serie A (Senior):

El pago de capital de los Bonos Serie A (Senior) se
efectuara mediante treinta y siete (37) abonos
trimestrales cuyos montos seran establecidos de
acuerdo a los porcentajes indicados en la tabla de
amortizacién que se describe a continuacién y un
tltimo pago de capital que se realizara en la Fecha
de Vencimiento por el monto requerido para
cancelar el Saldo Insoluto a Capital de la Serie A
{Senior). Los abonos a capital se realizaran en las
mismas Fechas de Pago de Interés, exceptuando las
tres (3) primeras Fechas de Pago de Interés, en las
cuales el Emisor solo pagard intereses ya que
gozara de un periodo de gracia para el pago de

capital.

A continuacién, presentamos el cronograma que
contiene la informacién referente a los porcentajes

requeridos para el pago del capital:

Serie B (Subordinada): El pago de capital de
los Bonos Serie B (Subordinada) se efectuara
en su respectiva Fecha de Vencimiento.

No obstante. los Bonos Serie B (Subordinada)
estardn subordinados a los Bonos Serie A
(Senior). en el sentido de que no se podran
efectuar pagos a capital bajo los Bonos Serie B
(Subordinada) mientras existan Bonos de Serie
A (Senior) emitidos v en circulacidn de esta
Emisidn.

i || byl "o || || s, |
1 1.250% 20 2.500% 1 1.250% 20 2.500%
2 1.250% 21 2.500% 2 1.250% 21 2.500%
3 1.250% 22 2.500% 3 1.250% 22 2.500%
4 1.250% 23 2.500% 4 1.250% 23 2.500%
5 1.250% 24 2.500% 5 1.250% 24 0.403%
6 1.250% 25 2.500% 6 1.250% 25 0.403%
7 1.250% 26 2.500% 7 1.250% 26 0.403%
8 1.250% 27 3.125% 8 1.250% 27 0.403%
9 1.250% 28 3.125% 9 1.250% 28 0.403%
10 1.250% 29 3.125% 10 1.250% 29 0.403%
11 2.500% 30 3.125% 11 2.500% 30 0.403%
12 2.500% 31 3.125% 12 2.500% 31 0.403%
13 2.500% 32 3.125% 13 2.500% 32 0.403%
14 2.500% 33 3.125% 14 2.500% 33 0.403%
15 2.500% 34 3.125% 15 2 500% 34 0.403%
16 2.500% 35 3.125% 16 2.500% 35 0.403%
17 2.500% 36 3.125% 17 2 500% 36 0.403%
18 2.500% 37 3.125% 18 2.500% 37 0.403%
19 2.500% | \encimiento | 13:125% 19 2.500% | Al Vencimiento | 49.36%

Serie B (Subordinada): El pago de capital de los
Bonos Serie B (Subordinada) se efectuara en su

respectiva Fecha de Vencimiento.

No obstante, los Bonos Serie B (Subordinada)
estaran subordinados a los Bonos Serie A (Senior),
en el sentido de que no se podran efectuar pagos a
capital bajo los Bonos Serie B (Subordinada)
mientras existan saldos adeudados bajo los

Bonos de la Serie A (Senior) emitidos y en
circulacion de esta Emision v bajo cualquier otra

deuda senior futura del Emisor.
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La subordinacion de la Serie B (Subordinada) a
cualquier deuda senior futura es aplicable tanto
al Computo v Pago de Intereses de la Serie B
(Subordinada) como a las condiciones para

Redencién __ Anticipada _de la  Serie B
(Subordinada),

Computo y Los Bonos devengaran intereses sobre el saldo | Los Bonos devengarén intereses sobre el saldo
Pago de insoluto a capital por la tasa de interés aplicable | insoluto a capital por la tasa de interés aplicable (la
Intereses (la “Tasa de Interés™) “Tasa de Interés™)

Dependera de la razon del Total Deuda Senior | Dependera de la razén del Total Deuda Senior
/EBITDA del Emisor, segun se estipula a | /EBITDA del Emisor, segun se estipula a
continuacion: continuacion:

Serie A (Senior): De acuerdo a lo siguiente: Serie A (Senior): Durante las primeras veintiséis
(26) Fechas de Pago de Interés: es decir, hasta
el 15 de diciembre de 2021, la tasa de interés se
determinara de acuerdo a lo siguiente:

Total Deuda Senior / EBITDA > 3.0x Total Deuda Senior / EBITDA > 3.0x

Tasa variable LIBOR tres meses (“L.L3AM™) + | Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M™) + 3.5%,

3.5%. con un minimo de 5.5% anual con un minimo de 5.5% anual

Total Deuda Senior / EBITDA 2.5x <x< 3.0x Total Deuda Senior / EBITDA 2.5x <x< 3.0x

Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M™) + | Tasa variable LIBOR tres meses (*L3M™) + 3.5%,

3.5%. con un minimo de 5.25% anual con un minimo de 5.25% anual

Total Deuda Senior / EBITDA <2.5x Total Deuda Senior / EBITDA < 2.5x

Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M”) + | Tasa variable LIBOR tres meses (“L3M”) + 3.5%,

3.5%, con un minimo de 5.0% anual con un minimo de 5.0% anual
A partir del Periodo de Interés que inicia el 15
de diciembre de 2021, 1a tasa de interés ser4 fija
de 5.75% anual,

Definicion de Total Deuda Senior se encuentra | Definicion de Total Deuda Senior se encuentra en

enla Seccion 111.A4.12 la Seccion I11.4.12

Serie B (Subordinada): Tasa fija de 10.0% | Serie B (Subordinada): Durante las primeras

anual. veintiséis (26) Fechas de Pago de Interés; es
decir, hasta el 15 de diciembre de 2021, la tasa
de interés sera tasa fija de 10.0% anual.
A partir del Periodo de Interés que inicia el 15
de diciembre de 2021, la tasa de interés sera fija
de 14% anual.

Expedicion, | ...

Fecha, Los Bonos tendrdn vencimientos segiin se | Los Bonos tendran vencimientos segtin se estipula
Autenticacion | estipula a continuacién, contados a partir de su | a continuacion, contados a partir de su Fecha de
y Registro de | Fecha de Liquidacion (su “Fecha de | Liquidacion (su “Fecha de Vencimiento™):

los Bonos Vencimiento™):
Serie A (Senior): 10 afios contados a partir de la

Serie A (Senior): 10 afios contados a partir de | Fecha de Liquidacion.

la Fecha de Liquidacién.

Serie B (Subordinada): 30 afios contados a partir

Serie B (Subordinada): 20 afios contados a | de la Fecha de Liquidacién.

partir de la Fecha de Liquidacion.

Condiciones | ...

Financieras | (ii) Mantener una razén Total Deuda Senior / | (ii) Mantener una razén Total Deuda Senior Neta

EBITDA menor a 4.0 veces durante la vigencia
de la Emision

EBITDA: Utilidad neta mas (i) gastos de
depreciacion, (i) la amortizacion de activos
intangibles, (iii) pagos de intereses de Deuda
(excluyendo Bonos Serie B (Subordinada)).

/EBITDA menor a 3.75 veces durante la vigencia
de la Emision

EBITDA: Utilidad neta més (i) gastos de
depreciacién, (ii) la amortizacién de activos
intangibles. (i) pagos de intereses de Deuda
(Senior v Subordinada). (iv) impuestos y (V)

P J
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(iv) impuestos y (v) cualquier gasto que no
signifique salida de efectivo para los Gltimos 12
meses

Actualmente no existe este término.

cualquier gasto que no signifique salida de efectivo
para los tltimos 12 meses

Total Deuda Senior Neta: Es la suma del Saldo

Insoluto a Capital de los Bonos Serie A (Senior)
mas_cualquier saldo adeudado por el Emisor
bajo las otras Deudas Permitidas que tengan la
misma prioridad que los Bonos Serie A (Senior)

menos el saldo disponible en efectivo.

Contra esta Resolucion cabe el Recurso de Reconsideracion ante el Superintendente del Mercado de
Valores y de Apelacion ante la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores. Para
interponer cualquiera de estos recursos se dispondra de un término de cinco (5) dias habiles siguientes
a su notificacion. Es potestativo del recurrente interponer el recurso de apelacion, sin interponer el

recurso de reconsideracion.

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.l de 8 de julio de 1999 y sus leyes
reformatorias, Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003. Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010;
Resolucion SMV No.408/2016 de 16 de junio de 2016, Acuerdo No.3-2020 de 20 de marzo de 2020,
subrogado por el Acuerdo No.7-2020 de 21 de mayo de 2020.

NOTIFIQUESE. PUBLIQUESE Y CUMPLASE

414/7
r-Real S.

Direct(f{a de Emisores

/oag




