PROSPECTO INFORMATIVO

FOUNTAIN HYDRO POWER CORP.

BONO: VOS
1IS$110,000,000.00

Fountain Hydre Power Corp. (antes “Fountain Intertrade Corp.”) fue constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama, mediante escritura publica No. 4792 del 29 de
marzo de 2007 inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Publico al Folio No. 561789 (8). Mediante reunion de Asamblea de Accionistas y directiva de Fountain Intertrade Corp.,
celebrada ¢l 6 de diciembre de 2017, se aprobé modificar el articule primero del pacto social cambiando su nombre & Fountain Hydro Power Corp. La modificacidn al pacto social
quedd inscrita al Folio 561789, Asiento 11 de la Seccion Mercantil del Registro Piblico de Panama el 3 de abril de 2018, madianie escritura publica No. 4102 de 21 de marzo de
2018, Su domicilio comercial estd ubicado en Edificio Plaza Credicorp. Calle 50, Piso 6, Oficina 603, Republica de Panama. Su apartado postal es 0833-00233, Su numero de
teléfono es +307-308-6451.

I.a Asamblea de Accionistas de Founlain Hydro Power Corp. segin consla en una certificacion secrelarial de fecha 22 de noviembre de 2021, autorizd Ja Emisién Piblica de
BonosCorporaiivos en forma nominativa, regisirada v sin cupones, por un valor nominal de hasta Ciento Diez Millones de Dolares (US$113,000,800.00), moneda de curso legal de
los Estados 1/nidos de América, sujeto al registro de los mismas en la SMVY y su listado en Latinex. Al 30 de septiembre de 2021, la relacion monto total de esta Emisién sobre el
patrimonio del Emisor es 2.51x veces. Los Bonos serdn emitidos en una (1) sola serie, con denominaciones o maltipios de Mil Dolares (US$1,000.00), monedade: 3 legal de los
Estados Unidos de América. El monto de la Emisitn de los Bonos sera de hasta Ciento Diez Millones de Délares (LUS$110,000,000.00), moneda de curso legal de los cstados Unidos
de América_ y lendran un plazo de diez (109 afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion, T.a Tasa de Interés de los Bonos serd fija de cinco punta veinticineo por ciento (5.25%)
anual durante los primeros cinco (33 afos de la Emisidn (contados a partir de Ja Fecha de Liquidacién} y variable de LIBOR seis (6) meses mas un margen de tres punto setenta y
cineo por ciento (3.75%), sujete & una tasa minima de cinco punto cincuenta pot clento (5.50%) del aflo seis (6) (contados a partir de la Fecha de Liguidacion) en adelante. Los
intereses de 1os Bonos serdn pagados semestralmente en cada Dia de Pago hasta la Fecha de Vencimignto o Fecha de Redencion Anticipada, de haberla, o hasta la cancelacion total
de los Bones. Para el caleulo de los imtereses se usardn los dias transeurridos en el periodo v una base de trescientos sesenta {3607 dias (dias transcurridos / 360). El pago de capital
de los Bonos sera en cada Dia de Pago v un altimo pago en la Fecha de Vencimicnto o en la Fecha de Redencion Anticipada, de haberla, por el monto requerido para cancelar
Saldo Insoluto de Capital de Jos Bones de acuerdo con un cronograma de amartizacion, segim se detalla en la Seccién [TL.A.7 de csic Prospecto [nformative. EI Emisor podrd redimir
anticipadamente los Bonos sujeto al page o no de una prima de redencidn, segin se detalla en a Seccién 1[LA.9 de este Prospecto informative. La Fecha de Oferla, la Fecha de
Emision, la Tasa de Interés. la Fecha de Vencimiento, los Dias de Pago, el respectivo cronograma de amortizacion de capiral, serdn determinades y/e comunicados por gl Emisor y
notificada a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, $,A.. mediante un suplemento al Prospecto Informative con al menos wes (3 as
Habiles antes de 1a Fecha de Oferta. La Emisidn conmrd con un Fideicomiso Trrevocable de Garantia con BG Trust. Inc., en calidad de fiduciario, el cual sera constituido para
garantizar el pago de capital e intereses de los Bonos, sujelo al orden de prelacidn que se establezca en el mismo, comtemplando €] page de intereses e inlereses moratorios y, luege.
aplicando los fondos remanentes a ios saldos adeudados en concepto de capital, y que contendra principalmente hipetecas de bienes inmuebles, cesiones de contratos ¥ créditos,
prenda mercantil sobre las acciones del Emvisor, entre otros, lal v cual se describe en la Seccion [ (i de este Prospecto Informativo. Adicionalmente, y conforme desenito en dicha
Seccion del Prospecto Informativo, la Emision estard también garantizada con un segundo (ideicomiso irrevocable de yarantia con BG Trust, Inc., en catidad de fiduciario, ¢l cual
contendrd principalmenie, conto bienes fiduciarios, Jas acciones de 1a Subsidiaria Permitida tal ¥ cual se describe en 1a Scecién IIL G de este Prospecto Informativo. La Emision
cuenta con una caliticacion de riesgo de AA otorgada por Pacific Credit Rating, el 7 de encro de 2022. UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO
DE LA EMISION.
PRECIO INICIAL DE VENTA: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS YALORES H4 SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCLA DEL MERCADO DE VALORES, ESTA AUTORIZACION
NO [MPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES YALORES NI REPRESENTA
OPINION FAVORABLE O DESFAYORAEBLE SOBRE LA PERSPLCTIVA DEL NEGOCIO. LA SUPERINTENDENCIA NO SERA RESPONSAHLE FOR LA
VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE
REGISTRO, ASI COMO LA DEVAS INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE SUEMISION,

EL LISTADO ¥ NEGOCIACION DE ESTOS YALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA LATINOAMERICANA DE VALORES. ESTA AUTORIZACION
NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SODRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.

Precio al Pablico Gastos de la Emision* Cantidad Netn al Emisor
Por Unidad 1.000 US$11.44 US35988.56
Total 110,000,000.00 USS1,258,894 US5108,741.106

* Incluve la Comision de Estructuracian, Suscripcion ¥ Venta de tos Bones.
Fecha de Oferta [nicial: 3 de marzao de 2022 Fecha de Impresion: 21 de febrero de 2022
Resolucidn No. SMVY-64-2022 del 21 de febrero del 2022
= Banis r-

DANCO \TENETal, .. Banistmo S.A )
Co-Estructurador v Suscriptor Co-Estructurador y Suscriptor
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bolsa@latinexgroup.com
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I RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES ¥ FACTORES DE RIESGO DE LA OFERTA

La informacion que se presenta a continuacion es un resumen de Jos principales términos y condiciones de la
oferta y el detalle de los factores de riespo de la misma. El inversionista potencial interesado debe leer esta
seccion conjuntamente con la totalidad de Ia informacién contenida en el presente prospecto informativo y
solicitar aclaracién en caso de no entender alguno de los términos y condiciones, incluyendo los factores de
riesgo de la emisidn.

Emisor: Fountain Hydro Power Corp. (en adelante, el “Emisor’}

Instrumento: Emision Piblica de Bonos Corporativos (los “Bonos™) registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores (“SMY™) y listados en la Bolsa Latinoamencana de Valores, S.A.
{**Latinex™) {la *Emision™).

Califlicacidn de AA otorgada por Pacific Credit Rating, el 7 de enero de 2022

Riesgo:

Moneda: Délares de Estados Unidos de América

Precio: Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario a un precio a la par,

es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones
0 descuentos, asi como de prima o sobreprecic. segin lo determine el Emisor y los
Suscriptores.

Uso de los Fondos:  Los fondos netos producto de esta Emisién, un monto apreximado Ciento Ocho Millones
Setecientos Cuarenta y Un Mil Ciento Seis Ddlares {US$108,741,106), una vez descontados
las comisiones y gastos, seran utilizades para (i) cancelar deuda existente del Emisor con un
saldo al 30 de septiembre de dos mil veintiuno {2021} de aproximadamente US$98,256,828 y
(ii) UUS$19,484,278 para otros usos corporativos generales del Emisor, incluyendo el pago de
facilidades de capital de trabajo v facilidades a largo plazo suscritos entre el Emisor y sus
accionistas. La deuda existente a ser cancelada es la siguiente:

1, Préstamo Sindicado por la suma de $1355,000,000 {$133,000,000 Tramo de Deuda
Senior y $20,000,000 Trame de Deuda Subordinada) (saldo al 30 de septiembre de
2021 de: £98,256,828), cuyo vencimiento es el 15 de septiembre de 2026, y en el
que los bancos participantes son:

a. DEG -~ DEUTSCHE INVESTITIONS — UND
ENTWICKLUNGSGESELLSCHAFT MBH, una entidad financiera
existente ¥ constituida como una sociedad de responsabilidad limitada bajo
las leyes de la Repiblica Federal de Alemania (“DEG™).

b. DNB BANK ASA, una sociedad andnima existente y registrada bajo las
leyes del Reino de Noruega (“DINB™).

¢. NEDERLANDSE FINANCIERINGS-MAATSCHAPPI VOOR
ONTWIKKELINGSLANDEN N V., una sociedad existente ¥ constituida por
acciones bajo las leyes de los Paises Bajos (“*FMO™}.

d. SOCIETE DE PROMOTION ET DE PARTICIPATION POUR LA
COOPERATION ECONOMIQUE, $.A., una sociedad andnima constituida
bajo las leves de Francia (“Proparco™).

2. Facilidades de Capital de Trabajo:
a. Tres Millones Seis Mil Ddlares (UUS$3,006,000.00), meneda del curso legal
de los Estados Unides de América, pagadero a Agua Imara ACA PTE Ltd.
b. Dos Millenes Novecientos Noventa y Cuatro Mil Dolares (L'S52,994,000.00)
moneda del curse legal de los Estados Unidos de Ameérica. pagadero a Panama
Hydroelectric Ventures Inc.



Monto Total de la
Oferta:

Fecha de la Oferta
[nicial;

Fecha de
Liquidacion:

Co-
Estructuradores:

Suscriptores ¥
Monto de la
Suscripeion:

Plazo:

Tasa de Interés:

Tasa de Sucesion de
LIBOR Taotal:

Denominaciones:

3. Facilidades a Largo Plazo

a. Abono a saldo de Contrato de Préstamo a Largo Plazo suscrito entre el Emisor
y Agua Imara AC APTE Ltd. por la suma de Un Millén Quinientos Tres Mil
Délares (US$1.503,000.00), moneda del curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica; y

b.  Abono a saldo de Contrato de Préstamo a Largo Plazo suscrito entre el Emisor
v Panama Hydroelectric Ventures Inc, por la suma de Un Millén Cuatrocientos
Noventa y Siete Mil Dolares {(US%1,497.000.00 moneda de! curso legal de los
Estados Unidos de América.

Hasta US$110,000,000.00, en una scla serie.

3 de marzo de 2022

Es la fecha en que se produzca la liquidacién y/o pago de los Bonos ofrecidos en forma pdblica
a través de Latinex, conforme a los reglamentos aplicables de Latinex.

Banco General, 5.A. y Banistmo 3.A. (los “Ce-Estructuradores™)

Banco General, S.A. ¥ Banistmo, S.A. (los “Suscriptores™) suscribirdn, con base en 1os
términos descritos en la Seccion 1I.B de este Prospecto Informativo, hasta
US$110.000,000.00 de 1a Emision, como se detalla a continuacion:

Banistmo S.A, US553,000,000.00
Banco General, §.A. 1'S5$55,000,000.00

La suscripcidn conlleva la compra de los Bonos, bajo los 1érminos fijados, a un precio del
100% del valor nominal, siempre y cuando el Emisor esté cumpliende con twodas las
condicicnes precedentes incluidas en el Contrato de Suscripeion, segiin las mismas se
describen en la Seccion LB de este Prospecto informativo.

10 afios a partit de la Fecha de Liquidacion,

Los Bonos devengaran intereses con base en una tasa de interés anual (la “Tasa de Interés™)
determinada de la siguiente manera; (i} durante los primeros cinco {5) afios contados desde la
Fecha de Liquidacion, a una Tasa de Interés fija anual de cinco punto veinticinco por ciento
{5.25%) (la “Tasa de Interés Fija™); v (ii) una vez transcurridos los primeros cinco (5) arios
contados desde la Fecha de Liquidacion, a una Tasa de Interés variable anual de LIBOR. seis
{6) meses mds un margen de tres punto setenta y cinco por ciento (3.75%) (1a “Tasa de Interds
Variahle™), sujeto a una tasa minima de cinco punto cincuenta por ciento (3.50%) anual (la
“Tasa Minima™).

Si antes de la finalizacion de cualquier Peviodo de Interés, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia determina, segln instrucciones que reciba de parte de la Mayoria de los
Tenedares Registrados de los Bonos. ¥, en el momento en que se estime conveniente le
notifica al Emisor, que ha ocurrido cualquiera de los eventos establecidos en la Seccién I11L.A.5
del Prospecte Informativo en relacién con la indisponibilidad o imposibilidad de
determinacién de la Tasa LIBOR, se han establecido mecanismos para el establecimiento de
una Tasa de Sucesion de LIBOR Total y en caso que ¢l!lo no se logre, ¢n el plazo indicado en
la Seccidn [1I.A.5 de este Prospecto Informative, en ese caso se consideraran ios Bonos de
plazo vencido.

US$1,000 o sus maltiplos






Fideicomiso
Garantia

de

segundo (2°) aniversario de la Fecha de Liquidacién y hasta el cumplimiento det cuarto (47)
aniversario de la Fecha de Liquidacion. El Emisor podra, a su entera discrecion, redimir los
Bonos, ya sea en su totalidad o parcialmente, en un Dia de Pago, sujeto al pago de un precio
de redencion total del cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser
redimidos m4s intereses acumulados a fa Fecha de Redencion si ta Fecha de Redencidn ocurre
después del cuarto (4°) aniversatio de la Fecha de Ligquidacion, de acuerdoe a lo establecido en
la Seccidn [1L.A.9 de este Prospecto Informativo y en base a los téiminos del propio Bono.

b. Redenciones Obligatorias Sin el Pago de una Prima de Redencidn

El Emisor estard obligado a redimirt los Benos total o parcialmente (segln corresponda), sin
el pago de una prima, en el evento de que (i) sea, o llegue a ser, ilegal para el Emisor cumplir
con sus obligaciones bajo los Documentos de la Emision. (ii) ocurra un Cambio de Control y
¢l mismo no sea aprobado por la Mayoria Calificada de Tenedores Registrados (que no podrd
ser negada por los Tenedores Registrados sin un motivo razonable), (iii) ocurra una
disposicién de activos fuera del giro ordinario de negocio del Emisot, por un monto superior
a US$5,000,000.00, con los fondos provenientes de dicha disposicion de activos, , {iv) ocurra
un pago bajo algin seguro por un monto supetior a LIS37 500,000.00 y el plan de accidn que
proponga el Emisor para restaurar los bienes objeto del siniestro no sea aprobado por una
Mayoria de Tenedores, conforme a lo dispuesto en este Prospecto, en cuyo caso la redencién
se realizard con los fondos provenientes de pagos de seguros, u (v) ocurra una expropiacién
de activns del Emisor, con los fondos provenientes de una compensacion por expropiacion.

Los Beonos estardan garantizados con un Fideicomiso de Garantia (el “Fideicomiso de

Garantia™) administrado por el Agente Fiduciario, el cual sera constituido previo a [a Fecha

de Liquidacion y como condicion precedente bajo el Contrato de Suscripcidn, para garantizar
y facilitar el pago de capital e intereses de los Bonos. sujeto a! orden de prelacion que se
establezca en el mismo, contemplando el pago de intereses ¢ intereses moratorios y, luego,
aplicando los tondos remanentes a los saldos adeudados en concepto de capital, y el cual
contendr4 los siguientes bienes y derechos, que seran contribuidos en los plazos que se indica
el Fideicomiso de Garantia {conjuntamente, en lo sucesivo, el “Patrimonio Fideicomitido™):

1. Lasuma de Cinco Mil Délares de los Estados Unidos de América (US55,000.00)

que sera entregada al Fiduciario como contribucién inicial, v 1a cual sera depositada

por el Fiduciario, conforme al monto minimo requerido por el banco depositario,
en las diferentes Cuentas Fiduciarias con el propdsito de abrir las mismas;

Las Cuentas Fiduciarias y cualesquiera otras cuentas bancarias o de inversion que

de tiempo en tiempo establezca el Fiduciario para el cumplimiento de su encargo

fiductario, asi como los fondos y valores, de ser el caso, depositados de tiempo en
tiempo en ellas;

Los Bienes y Derechos Cedibles, asi como los Bienes y Derechos Cedidos

{conforme dichos términos se definen en ¢l Fideicomiso de Garantia};

4. Los Coniratos Cedibles, asi como los Contratos Cedidos (conforme dichos
términes se definen en el Fideicomiso de Garantia);

3. Los derechos prendarios sobre los Bienes Pignorados (conforme diche término se
define en el Fideicomiso de Garantin} bajo el Contrato de Prenda y cualquier
producto obtenido de su ejecucion;

6. Los derechos dimanantes del Contrato de Hipoteca y cualquier producto obtenido
de su ejecucidn,

7. Los dinercs, bienes y derechos que produzcan los Bienes Fiduciarios en concepto
de ganancias de capital, intereses, créditos, indemnizaciones u otro concepto; o que
resulten de dichos Bienes Fiduciarios por razon de ventas, permutas, canjes o per
cualquier otra razén: y

8. Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que de tiempo en tiempo se traspasen
al Fiduciario, siempre que hayan sido previamente aceptados por €ste, para que
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queden sujetos al Fideicomiso de Garantia.

Los Bonos estardn (ambién garantizados por un fideicomiso de garantia {el “Fideicomiso de
Acciones”) administrado por el Agente Fiduciario, el cual serd constituido a mas tardar dentro
de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la Fecha de Liquidacién, para garantizar el pago de
capital e intereses de los Bonos, y el cual contendra, como bienes fiduciarios, las acciones
emitidas de la Subsidiaria Permitida.

Para mayor detalle sobre el Fideicomiso de Garantia y el Fideicomiso de Acciones ver la
Seccion II.G del presente Prospecto Informativo,

BG Trust, Inc. (el “Fiduciario” o “Agente Fiduciario™), en su calidad de fiduciario de!
Fideicomiso de Garantia y del Fideicomiso de Acciones.

Banistme, S.A. {e] "Agente Registro, Pago v Transferencia” o el “Agente de Pago™)

Califtcacion de riesgo de AA otorgada por Pacific Credit Rating, el 7 de enero de 2022.

Superintendencia del Mercado de Valores (*SMV™)
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinex™)

BG Investment Co., nc, y Valores Banistmo, S.A. actuaran como Puestos de Bolsa exclusivos
para la venta de los Bonos en mercado primario.

Los Bonos constituiran una obligacion directa, no subordinada y garantizada del Emisor. El
Emisor acuerda hacer lo necesario para que sus obligaciones de pago derivadas de los Bonos
tengan, en todo momento, un estatus por lo menos pari passu respecio de sus otras
obligaciones de pago garantizadas, presentes y futuras, excepto por aqueltas obligaciones que
por Ley tengan prelacion,

Toda la documentacién que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por el
Emisor, sin ¢l consentimiento de los Tenedores Registrados, con el propdsito de remediar
ambigiledades o para comregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. El
Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado
de Valores. Esta clase de cambios no podra en ningin casc afectar adversamente los intereses
de los Tenedores Registrados. Copia de la documentacién que ampare la modificacion de
términos y condiciones de los Bonos Corporativos serd remitida a la Superintendencia del
Mercado de Valores.

En el caso de cualquier otra modificacién, cambio o dispensa que el Emisor desec realizar en
los Términos y Condiciones de los Bonos y/o en la documentacion que ampara esta Emision
se requeriran los siguientes consentimientos:

Para una modificacién o dispensa relacionada con la Tasa de Interés, plazo, redencién
anticipada. pago a capital, y/o garantias de los Bonos. se requerira la aprobacion de los
Tenedores Registrados que representen en su conjunto al menos el setenta y cinco por ciento
(75%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos v en circulacién en un momento

determinado (la “Saper Mayoria de los Tenedores Registrados™).

Para una modificacién o dispensa relacionada con un Cambio de Control del Emisor, se
requerird la aprobacion de los Tenedores Registrados que representen en su conjunto al menos
el sesenta y seis punto siete por ciento (66.7%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
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cmitidos y en circulacién en un momento determinado, que no podra ser negada por los
Tenedores Registrados sin un inotivo razonable (la “Mavoria Calificada de los Tenedores

Registrados™).

Para lamodificacién o dispensa de cualquier otro tétmino y condicion de los Bonos, los cuales
podran ser modificados o dispensados por iniciativa de! Emisor, se requerird el consentimiento
de aquellos Tenedores Registrados que representen en su conjunto al menos el cincuenta y
ung por ciento (51%y} del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circutacién en
un momento determinado (la “Mayoria de los Tenedores Registrados™).

Adicionalmente, se deberdn aplicar las normas adoptadas por la SMV en el Acuerdo No. 4-
2003 del 1! de abril de 2003, el cual regula el procedimiento para la presentacién de
solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en
la SMYV, asi como cualquier otra disposicion que ésta determine,

A partir de [a Fecha de Liquidacion. la politica de dividendos del Emisor se regira por los
términos y condiciones de la Emisién y solo podra realizar Pagos Restringidos en la medida
en que se estd cumplicndo con las Condiciones para Pagos Restringidos que se describen en
la Seccion IIL.A.15 de este Prospecto Informativo.

El Emisor deberd cumplir con las siguientes ruzones financieras, cuya medicion se realizard
de manera semestral;

t.  Razén de Cobertura de Servicio de Deuda igual o mayor a uno punto diez veces
{1.10x)

2. Razdn de Deuda Senior / EBITDA: (i) durante el primer afto contado a partir de la
Fecha de Liquidacidn, igual o menor a 7.50x; (ii) durante el segundo y tercer afio
desde la Fecha de Liquidacion, igual o menor a 6.50x; (iii) durante el cuarto afio
desde la Fecha de Liquidacidn, igual o menor a 6.00x; (iv) durante €l quinto afio a
partir de la Fecha de Liquidacion, igual o menor a 5.50x; y {v) a partir de! sexto ario
desde 1a Fecha de Ligquidacién hasta la Fecha de Vencimiento, igual o menor a $.00x.
No incutrir en Endevdamientos adicionales con exeepcion de los siguientes (los
“Endeudamientos Permitidos™):

a. los Endeudamientos derivados de los Bonos y los demds Documentos de la
Emisién y cualquier refinanciamiento, renovacion o extension de la misma
de acuerdo a los términos y condiciones que se establecen en los
Documentos de la Emision;

b. los Endeudamientos con y entre Afiliadas derivadas del curso normal del
negoncin y en términns comercialmente razaonahles {(arms lengrh) sujeto a
que estén expresamente subordinados al pago de los Bonos.

¢. Lineas de crédito para capnal de trabajo que en total sumen hasta
USS5,000,000, con plazos de un { 1) afio.

d. otras obligaciones en el curso normal de negocios del Emisor, como cartas
de crédito, stand-by, leasing o garantias bancarias; el endoso y negociacion
de documentos negociables para su depdsito o ecbro, la contratacion de
fianzas de garantia, fianzas requeridas por Autoridades Gubermamentales u
otras transacciones similares en el curso ordinario de negocios.

e. deuda existente a la Fecha de Liquidacién, identificados en un anexo al
Contrato de Suscripeion.

f. las obligaciones relacionadas con acuerdos de coberura u otras
contrataciones para cubrir riesgos de cambio o fluctuacion en tasas de
interés.

Lad

El Emisor solo realizard Pagos Restringidos, en la medide en que se estd cumpliendo con cada
una de las siguientes condiciones (las “Condiciones para Pagos Restringidos™): (i) que no
exista un Evento de Incumplimiento bajo los Bonos (ii) que ¢l Emisor esté en cumplimiento
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con todos los términos y condiciones de esta Emision especificamente aquellas establecidas
en la Seceidn I1.A.15 (Obligaciones Financieras), Seccion IT.A. 16 {Obligaciones de Hacer)
y Seccidn I11.A.17 (Obligaciones de No Hacer) del presente Prospecto Informative, (iii} que
la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda cuente con el Balance Requerido, y (iv) que la
Razén de Cobertura de Servicio de Deuda v la Razén de Cobertura de Servicio de Deuda
Proyeciada sean iguales 0 mayores a uno punto veinticineo veces (1.25x).

Los Pagos Restringidos podran hacerse, dentro de los seis (6) meses siguientes a 1s medicion
de las Condiciones para Pagos Restringidos, previendo que el Emisor sélo podra realizar hasta
un Page Restringido de manera semestral.

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinclear”)
La Emision se regird por las leyes de la Republica de Panama,

Morgan & Morgan Legal

Alemin, Cordero, Galindo & Lee

Todos los gastos de la Emisitn serdn por cuenta del Emisor e incluirdn, entre otros, registros,
gastos legales, ITBMS {de aplicar), publicacién y gastos de inscripcién con la

Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. v la
Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con el Articulo
334 del Texto Unico del Decreto Ley No. | del 8 de julic de 1999, por el cual se crea la
Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el mercado de valores de la Reptiblica
de Panama (12l como dicho Decreto Ley ha sido reformado), para los efectos del Impuesto
sobre la rents, del Impuesto sobre dividendos y del Impuesto complementario, no se
consideraran gravables {as ganancias ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion
de valores, siempre y cuando dichos valores estén regisirados en la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Repiablica de Panama vy la enajenacion de los mismos se dé a través
de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Na obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley Ne. 18 de
19 de junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores
emitidos por personas juridicas, en donde dicha enajenacion no se realice a través de una Bolsa
de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a un fratamiento de
ganancias de capital ¥ en consecuencia calculard el Impueste sobre la Renta sobre las
ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capiial. El
compradoer tendrd la cbligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por
ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la
Renta sobre |p ganancia de capital. El comprador tendra la obligacidén de remitir al fisco el
monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgié la obligacion
de pagar. 8i hubiere incumplimiento, la sociedad Emisora ¢s solidariamente responsable del
Impueste no pagadn. Fl contribuyente padrd optar por considerar el monto retenido por el
comprador como ¢l Impuesto sobre 1a Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de
capital. Cuando ¢l adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar
la rarifa del diez por ciento {10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacidn, el
contribuyente podra presentar una declaracién jurada especial acreditando la retencicén
efectuada y reclamar el excedente que puede resultar a su faver como crédito fiscal aplicable
al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la transaccion. El



Principales Riesgos
de la Emision:

monto de las ganancias obtenidas en la enajenacién de los valores no serd acumulable a los
ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro
mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el
registro de la transferencia del Bono a su nembre, deberd mostrar evidencia al Emisor de la
retencion del 5% a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 en
concepto de pago del Tmpuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital
causada en |a venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a [ntereses: De conformidad con el Articulo 335 del
Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 det 8 de julia de 1999 (tal como dicho
Decreto Ley ha sido reformado), los intereses que se paguen o acrediten sobre valores
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estaran exentos del Impuesto
sobre la Renta, siempre y cuando les mismos sean inicialmente colocados a través de una
bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos serin ealocados a
través de la Bolsa Latincamericana de Valores. 8.A., los tenedores de los mismos gozaran de
este beneficio fiscal.

Si los Bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen colocados
a través de una bolsa de valores, los intereses que se paguen a los tenedores de los mismos
causaran un Impuesto sobre la renta del cinco por ciento {5%) el cual sera retenido en la fuente
por el Agente de Pago, Registro vy Transferencia.

Para mayor detalle, ver Seccion X1 de este Prospecto Informativo.
L.os principales riesgos de ta Emision incluven:
A, Dela Oferta

= Riesgo por Ausencia Temporal de Garantias para el Pago de los Bonos: A la
fecha de autorizacion de! presente Prospecto Informativo y a la Fecha de
Liquidacion, los Bonos no cuentan con garantia. No obstante, los Bonros serd
garantizados por un Fideicomiso de Garantia que contendrd (i) prenda sobre las
acciones del Emisor, las cuales seran pignoradas a favor del Agente Fiduciario en un
plazo maximo de cinco (3} Dias Habiles desde la Fecha de Liquidacion, (ii) hipotecas
sobre los bienes inmuebles del Emisor, las cuales serdn constitnidas a favor del
Agente Fiduciario en un plazo maxime de sesenta (G0) dias calendarios desde Ia
Fecha de Liquidacion, y (iii) cesion de los flujos de los contratos PPA y demas
ingresos ¥ Derechos Cedibles de!l Emisor, y la cesién condicional de los Contratos
Cedibles, los cuales serdn cedidos al fideicomiso en un plazo maximo de noventa
(90} dias calendarios desde la Fecha de Liquidacion, dichos plazos podran ser
extendidos por el Fiduciaric hasta por dos (2) periodos adicionales de sesenta (60)
dias calendarios cada uno. Cualesquiera otras extensiones deberan ser autorizadas
por la Siper Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos. Adicionalmente, los
Bonos estaran garantizados por el Fideicomiso de Acciones, al cual se traspasarin a
titulo fiduciario, las acciones de la Subsidiaria Permitida. Por 1o tanto, de no
constituirse el Fideicomiso de Garantia y el Fideicomiso de Acciones, y aportarse
los bienes y derechos conforme a o estahlecido en cada nna, los Ronns no eontarin
con garantfas.

= Riespo de Redencién Anticipada: El Emisor podra, a su entera discrecion, redimir
los Bonos, va sea en su totalidad o parcialmente, en un Dia de Pago, sujeto al pago
de un precio de redencion total equivalente al (1) ciento uno por ciento (101%) del
Salde Insecluto a Capital de los Bonos a ser redimidos mas intereses acumulados a la
Fecha de Redencion Anticipada si la Fecha de Redencién Anticipada ocutre desde
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la Fecha de Liquidacion hasta el cumplimiento del segundo (2°) anivcrsario de la
Fecha de Liquidacion y (ii) al cien punto cincuenta por ciento (100.50%) del Saldo
Insotuto a Capital de los Bonos a ser redimidos mas intereses acumuladoes a la Fecha
de Redencion Anticipada si la Fecha de Redencion Anticipada ocurre después del
segundo (2°) aniversatio de la Fecha de Liquidacién y hasta el cumplimiento del
cuarto (4°) aniversario de la Fecha de Liguidacién. El Emisor podra, a su entera
discrecion, redimir los Bonos, ya sea en su totalidad o parcialmente, en un Dia de
Pago, sujeto al pago de un precio de redencién total del cien por ciento (100%) del
Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser redimidos mas intereses acumulados a la
Fecha de Redencion si la Fecha de Redencion ocurre después del cuarto (4°)
aniversario de la Fecha de Liquidacién, de acuerdo a lo establecido en la Seccion
I11.A.9 de este Prospecto Informativo y en base a los términos del propio Bono.

Ohligaciones de Hacer y No Hacer: El incumplimiento por parte del Emisor de
cualesqniera de las Obligaciones Financieras. Obligaciones de Hacer, Obligaciones
de No Hacer, descritas en las Secciones IILA.1S, TLA.J6 y IILA.17,
respectivamente, de este Prospecto Informativo, o de los Términos y Condiciones de
la Emision, o de los demds documentos y acuerdos que amparan la presente Emisidn,
conllevera al vencimiento anticipado de la Emision.

Riesgo por Declaracion de Vencimiento Anticipada: Esta Emision de Bonos
conlleva ciertos Eventos de Incumplimiento que, en el caso de que se suscite alzuno
de ellos, de forma individual o en conjunto, salvo que una Mavoria de Tenedores
Registrados de los Bonos autorice expresamente y por escrito lo contrario, puede dar
lugar a que se declare de plazo vencido esta Emisién segiin se describe y se detalla
en la Seccion [[1.A.|§ de este Prospecto Informative.

Riesgo por Ausencia de un Fondo de Amortizacidn: El pago del capital e intereses
de los Bonos no estard garantizado por un fondo de amortizacion, sino gue se
efectuard con los activos liguidos del Emisor en sus respectivos Dias de Pago de
Inteteses ¥ en la Fecha de Vencimiento o con fondos derivados de un nuevo
financiamiento. Existe la posibilidad de que el Emisor no cuente con suficientes
fondos liquidos para pagar el capital de la Emisién o que no pueda obtener un
financiamiento del capital de los Bonos.

Del Emisor

Riesgo por Pérdida de Fuentes de Ingresos: La principal fuente de ingresos del
Emisor, al momento de la Emision, proviene de la venta de energia v capacidad en
el mercado eléctrico de la Repiblica de Panamd, y. por tanto, los resultados futuros
del Emisor dependerdan del componamiento de la economia nacional y de la industria
de energia. Una desaceleracion en la economia nacional pudiera afectar el
desemperio financiero del Emisor y por lo tanto pudiera verse afectadoe el repago de
estos Bonos.

Riesgo de Pérdida de Fuentes de Financiamiento: EiI Fmisor depende de sus
preveedores, instituciones financieras y del mercado de capitales nacienal {emisién
de titulos valores) para financiar su crecimiente v manejar su flujo de caja.
Condicicnes adversas, ya sea por inestabilidad politica en Panama, por condiciones
propias del mercado financiero panamefic o por desmejoras en la situacién financiera
del Emisor, podrian dificultar la continuidad en la cbtencion de créditos de
proveedores. nuevos financiamientos bancarios o nuevos financiamientos a través



del mercado de valores y por tanto desmejorar la capacidad de pago de las
cbligaciones del Emisor.

Del Entorno

Riesga Pais: Las operaciones del Emisor y sus clientes estan ubicados
principalmente en la Republica de Panama. Por ende, los resultados operativos del
Emisor y sus condiciones financieras, incluyendo su capacidad de satisfacer las
obligacicnes contraidas bajo esta Emision, dependerin en gran medida de las
eondictones politicas ¥ econdémicas, asi como del marco regufatorio Panama.

Riesgo de Inflacidn: Existe riesgo de un aumento generalizado y continuo en los
precios de bienes. servicios y factores productivos que pudiesen generar una cafda
en el poder adquisitivo del dinero. Esto puede ocasionar consecuencias adversas en
las inversiones a largo plazo debido a la inseguridad en el valor real de tns flujos
futuros

Riesgo por Desastres Naturales: El acaecimiento de un desastre natural podria
tener un impacto severc sobre los activos fisicos del Emisor y/o interrumpir su
capacidad para operar. Adicionalmente, los dafios sufridos debido a un desastre
natural podrian exceder los [imites de cobertura de las pdlizas de seguro del Emisor,
La ocurrencia de un desastre natural, particularmente uno que cause dafios que
excedan las coberturas de las pélizas de seguro del Emisor, podria afectar
adversamente los negocios, fa condicion financiera y/o los resultados operativos del
Emisor.

Tratamiento Fiscal: Comesponde exclusivamente al Gobierno Nacicnal de la
Repiblica de Panama establecer las politicas fiscales y, en consecuencia, a otorgar y
eliminar beneficios ¥ exenciones fiscales. Por lo tanto, la vigencia, reduccidn o
cambio de los beneficios fiscales y su impacto respecto de los retornos esperados
derivados de los Bonos pueden verse afectados en atencion a las decisiones que en
materia fiscal adopte ¢l Gobierno,

De la Indusiria

Riespo por Modificacidn de Regulaciones: Como empresa generadara de
electricidad, el Emisor esta sujeto a la regulacion del Estado Panamefio a través de
la Autoridad Nacional de los Servicios Piblicos (la “ASEP™). Consecuentemente.
los resultados de operacién del Emisor estardn regidos por las leyes y regulaciones
aplicables a las empresas generadoras de electricidad, especificamente la Ley No. 6
de 1997 y sus modificaciones (la “Ley de Electricidad™) v los reglamentos, acuerdos
y resoluciones relacionados, y de la interpretacidn de dichas leyes, regulaciones,
reglamentos, acuerdos ¥ resoluciones por la ASEP. Cualquier cambio en las leyes,
regulaciones, reglamentos, acuerdos y resoluciones existentes podria causar costos
adicionales, posiblemente significativos, al Emisor. Adicionalmente, las
regulaciones, reglamentos y resoluciones existentes de la ASFP padrian ser
modificados o reinterpretados, y/o nuevas leyes y regulaciones podrian ser adoptadas
0 resultar aplicables. Ciertos cambios en las leyes v regulaciones, incluyendo
cambios en los reglamentos y regulaciones, podtian tener un efecto perjudicial en el
negocio, las condiciones financieras y/o los resultados de operaciones del Emisor.

Riesgo de Ingresos: El Emisor ha ejecutado contratos de compra/venta de Potencia
y Energfa y de Solo Energia con Elektra Noreste, 5.A., Empresa de Distribucion



Eléctrica Metro-Qeste, S.A. y Empresa de Disiribucién Eléctrica Chiriqui, S.A. (los
“PPA”). Si fa Central Hidroeléctrica llegase a sufiir algiin dafio que le forzase a
interrumpir la generacion de energia, el Emisor tendra que comprar suficiente
potencia y/o energia en el mercado ocasional para cumplir con sus obligaciones
contractuales de suminisiro relacionadas con los PPA, lo cual podria afectar
adversamente sus utilidades. Adicicnalmente, en la medida enla que el Emisor pueda
comprar suficiente energia para satisfacer sus obligaciones contractuales debide &
deéficits en el sistema, podria ser sujeta a multas por varias veces el precio de la
energia no despachada. Periodicamente, el Emisor vende parte de la encrgia que
genera en el mercado ocasional, Esta energia es vendida al precio prevaleciente en
el mercade ocasional en ese momento. Este precic fluctda constantemente
dependiendo de factores tales como condiciones climatolépicas, demanda de energia,
precios de combustibles fosiles, entrada de nuevos participantes en el inercado, e
interrupcion de generacion por mantenimiento. La reduccion del precio de la energia
en el mercado ocasional podria afectar adversamente los ingresos del Emisor,

Riesgo de Renovacién de Contratos PPA: Los contratos PPA del Emisor vencen
de manera escalonada ¥ no son renovados automaticamente por set praducto de una
licitacidn publica. Cualquier ausencia de renovacién de contratos PPA padria afectar
la capacidad de ingresos del Emisor.

Riesgo por Ley de Agua: El Ministerio de Ambiente ("MiAmbiente™) podria
cambiar los caudales ecologicos y el uso de agua aplicable a las centrales
hidroeléctricas. LU'n aumento en el caudal ecologico dictado par MiAmbiente {caudal
obligatorio que debe dejar pasar toda central hidroeléctrica) o en ¢l uso def agua,
priorizando otras actividades por delante de la generacion de energia, podria tener
uh impacto negativo en las actividades de! Emisor,

Riesgo por Daiios a la Linea de Transmision: Cualquier dafio al Sistema
Interconectado Nacional (el “SIN™} o en la linea de conexién que une al Emisor al
SIN podria impedir la venta de toda o parte de la energia generada por el Emisor.
Una falla en el despacho de los niveles de energia contratados podria conllevar el
pago de multas de varias veces el precio del déficit. EI STN es propiedad de la
Empresa de Transmisian Eléctrica, S.A. (“ETESA™). Ja empresa de transmision
propiedad de! Estado Panamefio. En case que ocurra un dafio al SIN o a [a linea de
conexion, ETESA podria estar obligada a indemnizar al Emisor por todas o parte de
las pérdidas ocurridas por tal dafie. Sin embargo, 1a capacidad de indemnizacion de
ETESA dependera de su condicion financiera y de la capacidad financiera del Estado
Panamefio en ese momento. En adicidén, actualmente existe resiricciones menores €n
fa capacidad de transmision del STN, para transporiar la energia que se genera o que
esta dispanible para ser generada en el sector oeste del pais. El orden de despacho es
determinado por ¢l CND a partir del menor costo marginal. Usualmente, las
hidrocléciricas de pasada estdn dentro del primer orden de despacho, por su bajo
costo marginal. Sin embargo, la actual restriccidn que existe en la capacidad de la
linea de transmision puede ocasionar que ¢l CND ordene la generacion desplazada,
es decir, que el CND modifique el orden de despacho desplazando la generacion de
hidroeléctricas de pasada coma el Proyecto. Bajo esta circunstancia puede darse gue,
a pesar de tener la capacidad para generar energia. el Emisor no pueda generar
suficiente energia para cumplir con sus compromisos contractuales, por ser
desplazado en el orden de despacho por el CIND.



1L FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar adversamente las tuentes de repago
de la presente Emision se pueden mencionar;

A. DE LA OFERTA

Riesgo de Existencia de Acrecncias que Tengan Preferencia o Prelacion en el Cobro Sobre la Emision

El pago a capital e intereses de {os Bonos no tiene preferencia sobre las demds acreencias que se tengan contra el
Emisor, excepto por las prelaciones establecidas en este Prospecto y por las leves aplicables en caso de declaratoria de
toma de control administrativo, reorganizacién o liquidacién forzosa.

Riesgo por Ausencia Temporal de Garantias para el Pago de los Bonos

A la fecha de autorizacion del presente Prospecto Informativo v a la Fecha de Liguidacién, los Bonos no cuentan con
garantia. No obstante, los Bones seran garantizados por un Fideicorniso de Garantia que contendra (i) prenda sobre fas
acciones del Emisor, las cuales serdn pignoradas a favor del Agente Fiduciario en un plazo maximo de cinco (5) Dias
Habiles desde la Fecha de Liquidacidn, (ii) hipotecas sobre los bienes inmuebles del Emisor, las cuales serdn
constituidas a favor del Agente Fiduciario en un plazo mdximo de sesenta (60) dias calendarios desde ta Fecha de
Liquidacion y (iii} cesién de los flujos de los contratos PPA y demas ingresos ¥ Derechos Cedibles del Emisor, y la
cesion condicional de los Centratos Cedibles, los cuales serén cedidos al Fideicomiso de Garantfa en un plazo maximo
de noventa (90) dias calendarios desde la Fecha de Liquidacién, con opcidn a ser extendido por el Agente Fiduciario,
hasta por dos periodos adicionales de por sesenla (60} dias calendarios cada uno. Cualesquiera ofras extensiones
deberan ser autorizadas por la Super Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos. Adicionalmente, los Bonos
estardn garantizados por ¢l Fideicomiso de Acciones, al cual se traspasaran a titulo fiduciario. las acciones de la
Subsidiaria Permitida. Por lo tanto, de no constituirse el Fideicomise de Garantia y el Fideicomiso de Acciones, y
aportarse los bienes y derechos conforme a lo establecido en cada uno, los Bonos no centardn con garantias.

Riesgo de Uso de Fondos

El Emisor recibira con la presente Emision, neto de comisiones y gastos estimados, unn monto aproximado de Ciento
Ocho Millones Setecientos Cuarema y Un Mil Ciento Seis Délares (USS USE108,741,106) moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América (ver Seccion 1i1.E. de este Prospecto Informativo) y utilizard esia suma para refinanciar
deuda existente y otros usos corporativos generales.

En caso de que los fondos no sean utilizados segun esta establecido en este Prospecto Informativo, se pudiera afectar
la condicion financiera del Emisor, limitando los fondos disponibles para hacer frente a las obligaciones establecidas
bajo esta Emision.

Riesgo de Uso de Fondos para Cancelacion de Préstamo con Accionistas

E1 Emisor utilizara un Cinco punto Cuarenta y Cinco por ciento {5.45%) de los Fondos de la Emision para cancelar tas
facilidades de crédito de capital de trabajo, segiin se describen en los anexos al Contrato de Suscripcion, que adqoirio
con sus accionistas, Agua [mara ACA Pte, Ltd. y Panama Hydroelectric Ventures, Inc., cada uno como acreedor, por
un monto de Tres Millones Seis Mil Ddlares (US33,006,000.00), moneda del curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica y Dos Millones Novecientos Noventa y Cuatro dil Délares (US$2,994,000.00) moneda del curso legal de
los Estados Unidos de Ameérica, respectivamente. Adicionalmente, el Emisot utilizard un Dos punto Setenta y Tres
por ciento (2.73%) de los Fondos de la Emision para abonar al saldo #as facilidades de crédito a largo plazo, segin se
describen en los anexos al Contrato de Suscripcidn, que adquirié con sus accionistas, Agua [mara ACA Pte, Ltd. y
Panama Hydroelectric Ventures, Inc., cada uno como acreedor, por un monto de Un Mitlén Quinientos Tres Mil
Délares (US$1.503.000.00%, moneda del curse legal de los Estados Unidos de América y Un Millon Cuatrocientos
Noventa y Siete Mil Délares {US81,497,000.00) moneda del curso legal de los Estados Unidos de América,
respectivamente.

Riesgo por Pago de Capital e [ntereses

El pago de los intereses y capital de los Bonos dependera de los ingreses provenientes de la venta de energia y potencia
del Emisor.
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Riesgo de Insuliciencia de Garantias posterior a una Declaracion de Vencimiento Anticipada

En caso que se expida una Declaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos y se proceda con la gjecucion de las
garantias constituidas para garantizar las obligaciones de! Emisor bajo los Bonos, es posible que el valor de venta o
dispoesicion de los bienes dados en garantia sea inferior a las sumas que el Emisor adeude a las Partes Garantizadas
bajo los Bonos y, por ende, se veria afectada la capacidad del Emisor de pagar los montos adeudados bajo los Bonos.

Riesgo de Redencidn Anticipada

El Emisor pedra, a su entera discrecion, redimir los Bonos, ya sea en su totalidad o parcialmente, en un Dia de Pago,
sujetc al pago de un precio de redencién total equivalente al (i) ciento uno por ciento (101%) del Saldo Insofuto a
Capital de los Bonos a ser redimidos mas intereses acumulados a la Fecha de Redencién Anticipada si la Fecha de
Redencion Anticipada ocurre desde la Fecha de Liquidacion hasta el cumplimiento del segundo (2°) aniversario de la
Fecha de Liquidacion y (ii) al cien punto cincuenta por ciento (100.50%) del Saldo Insoluto a Capita) de los Bonos a
ser redimidos mas intereses acumulados a la Fecha de Redencidén Anticipada si la Fecha de Redencién Anticipada
ocurre después del segundo (2°) aniversario de la Fecha de Liquidacién v hasta el cumplimiento del cuarto (4)
aniversario de la Fecha de Liquidacion, EI Emisor podrd, a su entera discrecion, redimir los Bonos. va sea en su
totalidad o parcialmente, en un Dia de Pago, sujeto al pago de un precio de redencidn total del cien por ciento (100%)
del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser redimidos més intereses acumulados a la Fecha de Redencién si la
Fecha de Redencion ocurre después del cuarto (4°) aniversario de la Fecha de Liquidacién, de acuerdo a lo establecido
en la Seccion 111.A.9 de este Prospecto Informativo y en base a los términos del propio Bono.

Riesgo por Redeaciones Anticipadas Obligatorias Sin el Pago de una Prima de Redencién

E1 Emisor estara obligado a redimir los Bonos total o parcialmente (segin corresponda), sin el pago de una prima, en
el evento de que (i) sea, o llegue a ser, ilegal para el Emisor cumplir con sus obligaciones bajo los Documentos de la
Emision, (ii) ocurra un Cambio de Control y el mismo no sea aprobado por la Mayoria Calificada de Tenedores
Registrados, (iil) ocurra una disposicién de activos, fuera del giro ordinario de negocio del Emisor, por un monto
supetior a US$5,000,000.00, con los fondos provenientes de dicha disposicion de activos, (iv) ocurra un pago bajo
alglin seguro por un monto supetior a USS7.500,000.00 y ¢l plan de accion que proponga ¢] Emisor para restaurar los
bienes objeto del siniestro no sea aprobado por una Mayoria de Tenedores, conforme a lo dispuesto en este Prospecto
Informativo, en cuyo caso ia redencidén se realizard con los fondos provenientes de pagos de seguros, u {v) ocurra una
expropiacién de activos de) Emisor, con Jos fondos provenientes de una compensacion por expropiacion.

Riesgo por Condiciones Financieras
Los términos y condiciones de los Bonos contienen acuerdos y restricciones financieras, segin se detallan en la Seccion
111.A.15 de este Prospecto Informativo, que podrian limitar la flexibilidad financiera y operativa del Emisor.

Riesga por Obligaciones Financieras, de Hacer y No Tlacer

El incumplimiento por parte del Emisor de cnalesquiera de las Obligaciones Financieras, Obligaciones de Hacer,
Obligaciones de No Hacer descritas en las Seccicnes IILA.LS, ILLA 16, y TILA.17, respectivamente, de este Prospecto
Informativo, 0 de los Términos y Condiciones de la Emision, o de los demds documentos y acuerdos que amparan ia
presente Emisidn, conllevard, una vez sea emitida una Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos, sin que
el Emisor haya realizado el Aporte Extraordinario al Fideicomisp de Garantia contemplado en Ja Seccion IILA.18.b.,
segln sea el caso, ¢l vencimiento anticipado de la Emisidn.

Riesgo de Suscripeion de los Benos, sujeta al Cumplimiento de Requisitas

Las suscripciones de los Bonos estardn sujetas al cumplimiento de requisitos previos a la fecha de suscripeion. Por lo
tanto, a la fecha de suseripcion, el Emisor debera haber cumplido fielmente con todos los términos ¥ condicicones
precedentes para [a suscripcion de los Bonos.

Ricsgo por Ausencia de Liguidez del Mercado Secundario
Debido a la inexistencia de un mercado de valores secundario liquido en la Republica de Panama, los inversionistas
que adquieran los Bonos detallados en el presente Prospecto Informativo pudieran verse afectados en caso de que
necesiten vender los Bonos antes de su Fecha de Vencimiento.

Riesgo por Medificacién de Términos y Condiciones



Toda la documentacion que ampara esta Emisién podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el consentimiento
de los Tenedores Registrados con el propdsite de remediar ambigiiedades o para comegir errores evidenies o
inconsistencias en la documentacion siempre que no perjudiquen los intereses de los Tenedores Registrados. El Emisor
deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores. Esta clase de cambios
no podrd en ningilin caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados. El Emisor tendra los
documentos que amparen la modificacién de términos y condiciones de los Bonos Corporativos serd remitida a la
Superintendencia del Mercado de Valores.

En el caso de cualquier otra modificacién o cambio que el Emisor desee realizar en los Términos y Condiciones de los
Bonos y/o en la documentacion que ampara esta Emision se requerirdn los siguientes consentimientos;

Para una modificacion o dispensa relacionada con la Tasa de Interés, plazo, redencidn anticipada, pago a capital, y/o
garantias de los Bonos, se requerird la aprobacion de ta Saper Mayoria de los Tenedores Registrados.

Para una modificacion o dispensa relacionada con un Cambio de Control del Emisor, se requetira la aprobacidn de la
Mayoria Calificada dc los Tenedores Registrados, que no podrd ser negada por los Tenedores Registrados sin un
moativo razonable,

Para la medificacidn o dispensa de cualquier otro término y condicion de los Bonos, los cuales podran ser medificados
o dispensados por inticiativa del Emisor, se requerira el consentimiento de la Mayoria de los Tenedores Registrados.

Riespo por Declaracion de Vencimiento Anticipado

Esta Emision de Bonos conlleva Eventos de Incumplimiento que, en el caso de que se suscite alguno de ellos, de forma
individual o en conjunto, salvo que una Mayoria de Tenedores Registrados autorice expresamente y por escrito lo
contrario, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido esta Emision, tal y como se describe en la Seccién 111LA. 18
de este Prospecto Informativo,

Riesgo por Ausencia de un Fondo de Amortizacion

El pago del capital e intereses de los Bonos no estard parantizado por un fondo de amortizacidn, sine que se efecruara
con los activos tiquidos del Emisor en sus respectivos Dias de Pago, en Ia Fecha de Vencimiento y en la Fecha de
Redencién Anticipada, de haberla, o con fondos derivades de un nuevo financiamiento. Existe la posibilidad de que el
Emisor no cuente con suficientes fondos liquidos para pagar el capital de [a Emisién o que no pueda obtener un
financiamiento del capital de fos Bonos.

Riesgo de Disminucién del Patrimonio Fideicomitido

El Agente Fiduciario tendré la facultad de tomar ias medidas necesarias para cobrar las sumas que se le adeuden por
razén del manejo del Fideicomiso de Garantia, con cargoe al Patrimonio Fideicomitido. En caso de ejercer esta facultad,
el Patrimonio Fideicomitido podra verse disminuido.

Ademas, el Fideicomise de Garantia no contempla instrucciones del Emisor en cuanto a que el Agente Fiduciario le
esté prohibido o no: (i) invertir los Bienes Fiduciarios en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su
propiedad, asi como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en las que sus directores sean
socios, directivos, asesores ¢ consejeros; (ii) otorgar préstamos con fondos del Fideicomiso de Garantia a sus
dignatarios, dircctores, accionistas, empleados, empresas subsidiarias, Afiliadas o relacionada; y/o (iii) adquirir, por si
o por interpdsita persona, los bienes dados en Fideicomiso de Garantia.

Riespo por Obligaciones Financieras y para el pago de Dividendos

Los términos y condiciones de los Bonos contienen Qbligaciones Financieras ¥ Condiciones para el Pago de
Dividendos que se detallan en la Seccién [I1.A.15 de este Prospecte Informativo. Dichas obligaciones podrian limitar
la flexibilidad financiera y operativa del Emisor.

Riesgo de Tasa de Interés

La presente Emision cuenta con tasa fija de interés de cinco punto veinticinco por ciento {3.23%) anual durante los
primeros cinco (5) afios de la Emisién contados desde la Fecha de Liquidacion y, una vez transcurridos los primeros
cinco (5) afios contados desde la Fecha de Liquidacion, una Tasa de Interés Variable de LIBOR seis (6) meses mds un



margen de tres punto setenia ¥ cinco por ciento (3.75%), sujeto a un minimo de cince punto cincuenta per ciento
{5.50%).

En caso de que las tasas de interés del mercado aumenten respecto a los niveles de tasas de interés vigentes al momento
en el que se emitieron los Bonos, ¥y mientras fos mismos devenguen una tasa fija, el inversionista podria perder la
oportunidad de invertir en otros productos a las tasas de interés vigentes en el mercado en ese momento y recibir una
Tasa de Interés superior. Lin aumento en las tasas de interés del mercado también conlleva a una reduccién en el precio
de los Bonos.

Tomandc en consideracién la Tasa LTBOR para su cdlculo, si ocurre un aumento en la Tasa LIBOR, los gastos de
intereses del Emisor aumentarian, se pudiera afectar la condicién financiera del Emisor, limitande los fondos
disponibles para hacer frente a las obligaciones establecidas bajo esta Emision.

Si antes de la finalizacidn de cualquier Pericdo de Interés, el Agente de Pago, Registro y Transferencia determina y,
en el momento ¢n que se estime conveniente, seglin instrucciones que reciba de parte de la Mayoria de los Tenedores
Registrados de los Bonos, le notifica al Emisor, que ha ocurrido cualquiera de los eventos establecidos en Ia Seccion
III.A.5 del Prospecto Informativo en relacidn con la indisponibilidad o imposibilidad de determinacién de la Tasa
LIBOR, se han esiablecido mecanismos para el establecimiento de una Tasa de Sucesion de LIBOR Total y en caso
gue ello no se logre en ese caso se consideraran los Bonos de plazo vencido.

Riesgo de Prelacidn
El pago de capital e intereses de Llos Bonos no tendra preferencia sobre las demds acreencias de la misma prelacion que
se tengan contra el Ermisor.

Riesgo de Invertir los Bienes Fiduociarios

Los recursos en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda podran ser invertidos en instrumentos que tengan las
siguientes caracteristicas {i) cuentas de ahorro local o depositos a plazo fijo local en Banco General, S.A. y/o en
Banistmo S.A. (quedando entendido que mientras el Fiduciario de Garantia sea BG Trust, Inc., el banco sera Banca
General, 5.A) y (i) que el piazo no sea mayor a seis {6} meses {las “[nversiongs Permitidas™) v los intereses que
deriven de tales Inversiones Permitidas serdn transteridos a la Cuenta de Concentracion para ser wilizados conforme
a la cascada de pagos establecida para dicha cuenta.

Riesgo de Partes Relacionadas
Banco General, S.A. y Banistmo S.A. y sus subsidiarias y atiladas, mantienen 10s roles de Co-Estructuradores, Agente
de Pago, Registro y Transferencia, Agente Fiduciario y Suscriptores de la presente Emisidn.

BG Investment Co., Inc., Casa de Valores y Puesto de Bolsa de la presente Emisién, forman parte del mismo grupo
econdmico, de Banco General, S.A., el cual es Suscriptor y Co-Estructurador de la presente Emisién. BG Investment
Co., Inc., Casa de Valores y Puesto de Bolsa de esta Emision, ambas subsidiarias en un 100% de Banco General, 5.4 .,
son accionistas indirectos de la Bolsa Latinoamericana de Valoras, S.A. y de Latinclear. BG Trust, lnc., el Agente
Fiduciario de esta Emisidn, es subsidiaria cien por ciento {100%) de Finanzas Generales, S.A., guien a su vez es
subsidiaria en un cien por ciento {100%) de Banco General, S.A., que actila come Suscriptor y Co-Estructurador de la
Emision.

Valores Banistino $.A., una Casa de Valores y Puesto de Bolsa de la presente Emision, forma parte del mismo grupo
econémico de Grupe Bancolombia, cuyas Aliliadas incluyen a Banistmo S.A., Co-Estructurador, Suscriptor y Agente
de Pago Registro y Transferencia de la presente Emisidn.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal del Emisor no tienen relacidn accionaria, ni han sido ni son
empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni de los Suseriptores, Co-Estructuradores y Agente de Pago,
Registro y Transferencia.

El Asesor Legal de los Estructuradores sera el agente residente del Fideicomiso de Garantia,

Rolando Arias y Gary Chong Hon. son directores de Latinex y ejecutivos de Banco General. S.A.. el Suscriptor ¥ Co-
Estructurador.
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No existen politicas o condiciones bajo 12s cuales se realizan créditos entre [as Partes Relacionadas.

Riesgo por Liquidez de Mercado Secundario

El mercado de valores panamefic es pequefic y poco desarrollado. No existe un gran mimero de inversionistas
institucionales e inversionistas en general que facilite la venta de valores de manera permanente. Por ende, un Tenedor
Registrado que desee vender sus Bonos podria no encontrar compradores para eilos en ese momento.

Los Bonos se ofreceran tanto a personas naturales como a instituciones. Los accionistas, directores, dignatarios y
demds empleados del Emisor tendran derecho a ser Tenedores Registrados de los Bonos. Adicionalmente, ne existe
limitacién en cuanto al numerc de Tenedores Registrados o porcentaje de tenencia de los titulos valores, 1o cual puede
afectar su liquidez.

Riesgo por Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de l1a Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andénimas de la Repiblica de Panami establece que los
accionistas sdlo son responsables respecto a los acreedores de la comparifa basta la cantidad que adeuden a cuenta de
sus acctones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente pagadas no tiene que
hacer frente a la totalidad de las obligaciones de fa sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacion.

Riesgo de Tratamiento Fiscal

El Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por
los Bonos y las ganancias de capital provenientes de |a enajenacién de los Bonos ya que 1a eliminacién o medificacién
de dichos beneficios compete a las autoridades nacionales.

Riesgo de Ausencia de Cobertura Minima de Garantias

[La emision no cuenta con una cobertura minima de garantias. Sin embargo, ia cobertura de seguros deberd ser cdnsona
con las practicas pasadas del Emisor v lo usual en la industria, hecho que deberd ser certificado por ¢l corredor de
seguros del Emisor o por ¢l emisor de las pélizas al Fiduciarie.

B. DEL EMISOR

Riesgo por Razones Financieras
Razén ROA: La razon ROA del Emisor para el periodo auditado del 31 de diciembre de 2020 era de -1.6%, mientras
que a septiembre de 2021 era de -0.6%.

Razdn ROE: La razén ROE del Emisor para el periodo auditado del 3! de diciembre de 2020 era de -9.4%, mientras
que a septiembre de 2021 era de -3.0%.

Razon de Apalancamiento; la razén de pasivos financieros entre patrimonio para el periodo auditado del 31 de
diciembre de 2020 era de 4.50x y a septiembre de 2021 era de 4.13x. De colocarse la totalidad de |la Emision, la razon
de pasivos financieros entre patrimonio a 30 de septiembre de 2021 seria de 4.40x.

Riesgo de Reduccidn Patrimonial
Una reduccion patrimonial del Emisor como resultado de utilidades negativas puede tener un efecie adverso en la
condicion financiera del Emisor deteriorando sus indicadores de apalancamiento.

Riesgo de Pérdida de Fuentes de Financiamiento

El Emisor depende de sus proveedores, instituciones financieras y del mercado de capitales nacional {(emisién de titulos
valores) para financiar su crecimiento y manejar su flujo de caja. Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad politica
en Panamd, por condiciones propias del mercado financiero panamefic o por desmejoras en la situacion financiera del
Emisor, podrian dificultar la continuidad en 1a obtencién de créditos de proveedores, nuevos financiamientos bancarios
o nuevos financiamientos a wavés del mercado de valores y por tanto desmejorar la capacidad de pago de las
obligaciones del Emisor.
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Riesgo por Responsabilidad Limitada

El anticulo 3% de 1a Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de la Repitblica de Panama establece que los
accionistas de una sociedad andnima sélo son responsables respecto a los acreedores de la compafifa hasta la cantidad
que adeuden a cuenta de sus acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente
pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el limite de
su aportacion.

Riesgo Liguidez de Fondco

Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con la venta de energia y capacidad. Siel
flujo de ingresos liega a verse interrumpido, existe el riesgo de no contar con suficiente liquidez para afrentar los gastos
generales, administrativos, operativos y el Servicio de Deuda,

Riesgo Operacional

Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con la venta de energia y capacidad en el
mercado eléctrico. Sus flujos dependerdn de la operacion del mercado eléctrico por lo cual no existe garantia de quc
el Emisor pueda mantener el nivel de ingresos en el futuro,

Riesgo por Investigacién Fiscal

De conformidad con la Resolucion No. 201-9366 de 10 de diciembre de 2020, la Direccién General de Ingresos inicio
un proceso de investigacion contra el Emisor e Hidro Burica S.A. par posible evasidn o defraudacion fiscal y ordend
una auditoria integral para analizar las declaraciones de renta presentadas por el Emisor, a fin de determinar el
cumplimiento parcial o total de sus obligaciones tributarias con relacién a les pagos de remesas al exterior {la
“Contingencia Fiscal™). El 20 de enero de 2021, el Emisor, por conducto de sus apoderados legales, Rivera, Bolivar y
Castaftedas, presentd una solicitud de desestimacidn y archivo de la denuncia presentada contra el Emisor y el proceso
de investigacion. Dicha solicitud esta stendo analizada y, a ta fecha, no se ha recibido una respuesta forma. E! Emisor
actualmente se encuentra en un proceso de auditoria integral ante la Direccion General de Ingresos. En el evento en
que producto de ¢sa auditoria la Direccién General de Ingresos emita una decision contraria al Emisor, el Emisor podra
recurrir al Tribunal Administrativo Tributario.

Implementacion Parcial de Politicas de Gobierno Carporativo

La Junta Directiva del Emisor ha tomado en consideracién y adoptado parcialmente, ssgtin se apliquen a! giro del
negocio, las recomendaciones sobre buen gobiemo corpotativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003 de la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Riesgo de Pérdidas Recurrentes del Emisor

El Emisor presenta pérdidas en sus operaciones para los afios 2019, 2020 y para el periodo terminado el 30 de
septiembre de 2021. Especificamente, presenta una pérdida de US$3,749,389.00 para el afio 2019, US$4,003,745.00
para el afio 2020 y L'S$987,958.00 a septiembre 2021. E] Emisor podria presentar pérdidas en sus operaciones en los
gjercicios futuros, por lo cual pudiera verse afectado el repago de estos Bonos.

Riesgo de Capital Humano

E! Emisor se desempefia en el sector de generacion de energia en Panamd. Al ser una actividad altamente especializada.
el Emisor podria no encontrar personal con competencias especificas para el desarrollo de las actividades asociadas a
la operacidn de la infraestructura, afectando sus operaciones diarias y el desempefio del negocio, lo que podriz afectar
el repago de los Bonos.

C. DEL ENTORNOQ

Riesgo Pais

Las operaciones del Emisor y sus clicntes estan ubicadas principalmente en la Repuablica de Panamd. Por ende, los
resultados opetativos del Emiser y sus condiciones financieras, incluyendo su capacidad de satisfacer las obligaciones
contrajdas bajo esta Emisidn, dependerin en gran medida de las condiciones politicas y econdmicas, asi como del
marco regulatorio Panama, y del impacio que cambios en dichas condiciones puedan iener en los individuos, empresas
v entidades gubemamentales que conforman el mercado panameiio.



Riesgo Econdmico de Panami

Si bien es cierto, el Emisor se dedica principalmentc al negocio de energia y capacidad en el mercado eiécirico, por lo
cual factores como la inflacién, cambios en la Tasa de Interés y coniretaciones en el desamrollo econémico del pais
podrian tener incidencia directa o indirecta sobre los resultados del negocio del Emisor, si los acontecimientos se dieran
dentro del contexto de una economia més extensa y diversificada,

Riesgo por Politicas Macroecondmicas

Las politicas del sector pablico sirven como herramientas de intervencién del Estado en la economia del pajs y pueden
ser clasificadas de la siguiente manera: a) Politica fiscal: Conjunto de medidas e instrumentos que utiliza el Estado
para recaudar los ingresos necesarios para el funcionamiento del sector pablico. Cambios en la politica fiscal pueden
afectar la carga fiscal del Emisor, reduciendo asi su rentabilidad y capacidad de servir ta deuda financiera. b) Politica
monetaria: Son tas medidas que puede tomar el Estado para buscar una estabilidad en el vaior de 1a moneda, mediante
la intervencién en la cantidad de dinerc en circulacion. Panama cuenta con una economia dolarizada por ende el riesgo
de la politica monetaria es dependiente de la politica monetaria de los Estades Unidos de América. c) Politicas de
rentas: E| Estado tiene la capacidad de determinar los salarios minimos, lo que pudiese generar inflacidn y afectar los
precios del conjunto de la economia.

Riesgo de Inflacidn

Existe riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de bienes, servicios y factores productivos dque
pudiesen generar una caida en el poder adquisitivo del dinero. Esto puede ocasionar consecuencias adversas en las
inversiones a largo plazo debido a la inseguridad en el valor real de los flujos futuros.

Riesgo Jurisdiccional
El Emisor no puede garantizar que no habrd variaciones en materia jurisdiccional que perjudique las actividades
comerciales que realiza el Emisor.

Riesgo por Desastres Naturales

El acaecimiento de un desastre natural podria temer un impacto severo sobre los activos fisicos del Emisor v/o
interrumpir su capacidad para operar. Adicionalmente, los dafios sufridos debido a un desastre natural podrian exceder
los limites de cobertura de las polizas de seguro del Emisor. La ocurrencia de un desastre natural, particularmente uno
que cause dafios que excedan Jas coberturas de las pélizas de seguro del Emisor, podria afectar adversamente los
negocios, la condicién financiera y/o los resultados operatives del Emisor,

Riesgo de Tratamiento Fiscal

Corresponde exclusivamentie al Gobiemo Nacional de la Repidblica de Panamad, establecer [as politicas fiscales y en
consecuencia otorgar y eliminar beneficios y exenciones fiscales. Por lo tanto, la vigencia. reduccion o cambio de los
beneficios fiscales y su impacto respecto de los retormos esperados derivados de los Bonos pueden verse afectados en
atencion a las decisiones que en materia fiscal adopte el Gobierno. El Emisor carece de control sobre las politicas de
tributacion de la Republica de Panama. Por lo tanto, éste no garantiza que se mantenga el tratamiento fiscal vigente en
cuanto a los intereses devengados por fos Bonos o las ganancias de capital provenientes de I enajenacion de los Bonos.

Riesgo de Ley de Valares

De conformidad con el articulo 335 de} Texte Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julic de 1999, tal como &sie ha sido
reformado (la “Ley de Valores™, los intereses que se paguen o que se acrediten sobre valores registrados en ia
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama que sean colocados en oferta piblica a través de
una bolsa de valores u otro mercado organizado, estaran exentos del Impuesto sobre Ia renta. Adicicnalmente. en la
Ley No. 18 de 2006 (“Ley {8 se introdujeron algunas regulaciones sobre el tratamiento fiscal de las ganancias de
capital generadas por la enajenacién de valores. La Ley 18 reilera la excepcion contenida en la Ley de Valores que
establece que las ganancias de capital generadas en la enajenacién de valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores, siempre que la enajenacion del valor se efectie a través de una bolsa o mercado de valores
organizado, estardn exentas del Impuesto sobre la renta. Sin embargo, una enajenacion de valores que no se efectile a
través de una bolsa 0 mercado de valores organizado, no gozara de dicha exencion, Wo hay certeza de que las reformas
y regulaciones fiscales adoptadas mediante la Ley 18 alcancen sus objetivos ni que el gobiemno panamefio adopte
medidas fiscales adicionales en el futuro que afecten las exenciones fiscales referidas para captar recursos.
Adicionalmente, no hay certeza de que el tratamiento fiscal actual que reciben los intereses devengados de los Bonos
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y las ganancias de capital generadas de enajenaciones de los Bonos, segiin se deseribe en este Prospecto Informativo,
no sufrird cambios en el futuro.

Riesgo de Prestamista de [ltimo Recurso

No existe en esta emision una entidad que actie como prestamista de ditimo recurso ademas del Emisor, al cual pueda
acudir el Emisor en caso de que este tenga dificultades de liquidez o que requiera asistencia econdmica.

Riesgo de Regulacidn

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en las regulaciones que actualmente rigen la industria en la
que participa. Ciertos cambios en las leyes y regulaciones, incluyendo cambios en los reglamentos y regulaciones,
pedrian tener un efecto perfudicial en el negocio, las condiciones financieras y/o los tesultados de operaciones del
Emisor,

D. DE LA INDUSTRIA

Riesgo por Modificacién de Regulaciones

Como empresa generadora de electricidad. el Emisor esté sujeto a la regulacion del Estado Panamefio a través de la
Autoridad Nacicnal de los Servicios Piiblicos (la “ASEP"). Consecuentemente, los resultados de operacidn del Emisor
estaran regidos por las leyes ¥ regulaciones aplicables a {as empresas generadoras de electricidad, especificamente ia
Ley No. 6 de 1997 ¥ sus madificaciones (la “Lev de Electricidad™) y los reglamentos, acuerdos y resofuciones
relacionados, y de la interpretacion de dichas leyes, regulaciones, reglamentos, acuerdos y resoluciones por la ASEP.,
Cualquier cammbio en las leyes, regulaciones, reglamentos. acuerdos v resoluciones existentes podria causar costos
adicionales, posiblemente significativos, al Emisor. Adicionalmente, las regulaciones, reglamentos y resoluciones
existentes de la ASEP podrian ser modificados o reinterpretados, y/o nuevas leyes y regulaciones podrian ser adoptadas
o resultar aplicables. Ciertos cambios en las leyes y regulaciones, incluvendo cambios en los reglamentos y
regulaciones, podrian tener un efecto perjudicial en el negocio. las condiciones financieras y/o los resultados de
operaciones del Emisor.

Riesgo de Ingresos

El Emisor ha celebrado contratos de compraventa de Potencia y Energia y de S6lo Energia con Elektra Noreste. 5.A.,
Empresa de Distribucion Eléctrica Metro-Oeste, 8.A. y Empresa de Distribucién Eléctrica Chiriqui, S.A.. Si ta Central
Hidroeléctrica llegase a sufrir algdn daflo que le forzase a interrumpir la generacion de energia, el Emisor tendri que
comprar suficiente potencia y/o energfa en el mercado ocasional para cumplir con sus obligaciones contractuales de
suministro relacionadas con los PPA, lo cual podria afectar adversamente sus utilidades. Adicionalmente, en la medida
en la que el Emisor pueda comprar suficiente energia para satisfacer sus obligaciones contractuales debido a déficits
en el sistema, podria ser sujela a multas por varias veces el precic de la energia no despachada. Periddicamente, el
Emisor vende parte de la energia que genera en el mercado ocasional. Esta energia es vendida al precio prevaleciente
en el mercado ocasional en ese momento. Este precio flucta constantemente dependiendo de factores tales coma
condiciones climatolagicas. demanda de energia, precios de combustibles fésiles, entrada de nuevos participantes en
el mercado, e interrupcion de generacidn por mantenimiento. La reduccion del precio de {a energia en el mercado
ocasional podria afectar adversamente los ingresos del Emisor.

Riesgo de Renovacidn de Contratos PPA

Las contratos PPA del Emisor vencen de manera escalonada y no son renovados automdticamente por ser producto de
una licitacidn publica. Cualquier ausencia de renovacion de contratos PPA podria afectar la capacidad de ingresos del
Emisor.

Riesgo por Ley de Agua

El Ministerio de Ambiente (“MiAmbiente™) podria cambiar los caudales ecologicos y el uso de agua aplicable a las
centrales hidroeléctricas. TIn aumento en el caudal ecoldgico dictado por MiAmbiente (caudal obligatorio que debe
dejar pasar toda central hidroeléctrica) o en el uso de!l agua, priorizando otras actividades por delante de e generacion
de energia, podria tener un impacto negative en las actividades del Emisor.

Riesgo por Dafios a la Linea de Transmisidn

Cualquier dafio al Sistema Interconectada Nacional {el “SIN™) o en la linea de conexién que une al Emisor al SIN
podria impedir la venta de toda o parte de la energia generada por el Emisor. Una falla en el despacho de los niveles
de energia contratados podria conllevar el page de inultas de varias veces el precio del déficit. Ei SIN es propiedad de



la Empresa de Transmisién Eléctrica, S.A. (“ETESA™}, la empresa de transmision propiedad del Estado Panamefio.
En caso que ocurra un dafio al SIN o ala linea de conexidn, ETESA podria estar obligada a indemnizar al Emisor por
todas o parte de las pérdidas ocurridas por tal dafio. Sin embargo, 1a capacidad de indemnizacién de ETESA dependerd
de su condicién financiera y de la capacidad financiera del Estado Panamefio en ese momento. En adicion, actualmente
existe restricciones menores en la capacidad de wransmisién del SIN, para transportar la energia que se genera o que
estd disponible para ser generada en el sector oeste del pais. Ei orden de despacho es determinado por el CND a partir
del menor costo marginal. Usualmente, las hidroeléctricas de pasada estan dentro del primer orden de despacho, por
st bajo costo marginal. Sin embargo, la actual restriccion que existe en la capacidad de la linea de transmisidn puede
pcasionar que el CND ordene la generacion desplazada, es decir, que el CND modifique el orden de despacho
desplazando la generacion de hidroeléctricas de pasada como el Proyecto. Bajo esta circunstancia puede darse que, a
pesar de tenet la capacidad para generar energia, el Emisor no pueda generar suficiente energia para cumplir con sus
compromisos contractuales, por ser desplazado en el orden de despacho por el CND,

Riesgos Operativos
En Panamd las empresas generadoras de electricidad estin sujetas a riesgos operativos de varios tipos, incluyendo los
siguientes:

= Pallas y dafios en el sistema de iransmision o en las instalaciones de distribucion de electricidad en Panama;

= Fallas en el sistema que afecten los sistemas informaticos, lo cual podria causar la pérdida de ciertas
capacidades operativas v/o datos vitales; v

= Accidentes de empleados o de terceras personas, lo cual podria causar que los costos de seguros aumenten o
que se nieguen cobertura de seguros.,

[
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Ill. DESCRIPCION DE LA OFERTA

La presente Seccion es un detalle de los principales términos y condiciones de los Bonos. Los potenciales compradores
deben leer esta seccidn conjuntamente con la totalidad de la informacién contenida en el presente Prospecto
Informativo.

A, DETALLES DE LA OFERTA

La Asamblea de Accionistas de Fountain Hydro Power Corp. (en adelante el “Emisor’™) segin consta en una
certificacion secretarial de fecha 25 de noviembre de 2021, autorizé la emision de bonos corporativos, en forma
nominativa por un valor neminal total de hasta CTENTQ DIEZ MILLONES DE DOLARES (US$110,000.000.00),
meneda de curso legal de los Estados Unidos de América (“Ddlares™), en una sola Serie (ta “Emision™).

En caso de colocarse la totalidad de la Emision, la relacion entre los pasivos financieros y el patrimenio del Emisor,
que af 30 de septiembre de 2021 es de 4.13 veces, seria de 4.40 veces.

La oferta pablica de los Bonos no esta dirigida a algan tipo en particular de inversionistas. Ni los accionistas, directores,
dignataries, ¥/o ejecutivos del Emisor tendrin derecho de suscripcidn preferente sobre los Bonos. No se prohibe la
compra de {os Bonos a los directores, dignatarios, trabajadores y ejecutivos del Emisor. No se ha establecido limite en
cuanto el mento de la inversidn en los Bonos, Tampoco existe limitacién en cuanto al nimero de personas que puedan
invertir en los Bonos. No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liguidez de los valores que
se ofrezcan, tales como numero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, y/o derechos

preferentes, entre otros.

Los Bonos seran ofrecidos por Fountain Hydro Power Corp. a titule de Emisor, registrados en |a Superintendencia del
Mercado de Valores y listados en la Bolsa Latinoamericana de Valores, 5.A. y los mismos estaran sujetos a los términos
y condiciones establecidos a continuacion.

La Fecha de Oferta y la Fecha de Emision seran comunicadas por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de

Valores y ala Bolsa Latinoamericana de Valores, §.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo con al menos
tres {3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta.

1, Precio de Venta

I.os Bonos serdn ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario a un precio a la par, es decir al cien por
ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi como de prima o
sobreprecio, segln lo determine el Emisor y los Suscriptores, de acuerdo a las condiciones del mercado. Cada Bono
serd expedido contra el pago del prezio de venta acordado para dicho Rono. El pago se efectuard en la Fecha de
Liquidacion, a través del sistema de compensacion de la Central Latinoamericana de Valores, S.A.

El Emisor no utilizara una entidad proveedora de precios para determninar el precio de esta Emision,

Banco General, 5.A. y Banistmo S.A. (los “Suscriptores™) han suscrito un Contrato de Suscripeion, con base en los
términos aqui descritos, hasta US$55,000,000.00 por Banistmo S.A. y hasta US555,000.000.00 por Banco General,
S.AL

El Contrato de Suscripcion conlleva la compra de los Bonos, bajo los términos fijados, a un precio del 100% del valor

nominal, siempte ¥ cuando ¢l Emisor esté cumpliendo con todas las condiciones precedentes para la suscripcian, segin
las mismas se describen en la Seccion 1ILB de este Prospecto Informativo.

2. Tasa de Interés

Los Bonos devengaran intereses sobre el Saldo Insoluto a Capital por |a tasa de interés aplicable (1a “Tasa de Interés™).

Los intereses serdn pagados de forma semestral sobre el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos, los dias uno (1) de los
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meses de junio y diciembre (cada uno un “Dia de Pago™) de cada afio, hasta la Fecha de Vencimiento o Fecha de
Redencion Anticipada, de haberla.

Cada Bono devengari intereses pagaderos con respecto al capital del mismo desde su Fecha de Liguidacion hasta su
Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencion Anticipada, de haberla,

Los Bonos devengaran intereses con base a la Tasa de Interés determinada de la siguiente manera; (i) durante los
primeros cinco (5) afios contados desde la Fecha de Liquidacidn, a una Tasa de Interés fija de cinco punto veinticinco
por ciento (5.25%) anual (la “Tasa de Interés Fija™): y (i} una vez transcurridos los primeros cinco (5) afios coniados
desde la Fecha de Liquidacién, a una Tasa de interés variable de LIBOR seis (6) meses mas un margen de tres punto
setenta y cinco por ciento (3.75%) (ia “Tasa de Interés Yariable™), sujeto a una tasa minima de cince punto cincuenta
por ciento (5.50%) anual (la “Tasa Minima™).

3 Computo y Pago de Interés

Cada Bono devengari intereses pagaderos con respecto al capital del mismo (i) desde su Fecha de Emision si esta
ocurriese en un Dia de Pago o en la Fecha de Liquidacién, o (i) en caso de que la Fecha de Emisidn no concuerde con
la de un Dia de Pago o con la Fecha de Liquidacidn, desde el Dia de Pago inmediatamente precedente a la Fecha de
Emision de} Bono {o desde la Fecha de Liquidacion si se trata del primer Periodo de Interés) hasia su Fecha de
Vencimiento ¢ hasta |a fecha en la cual el capital del Bono fuese pagado en su totalidad.

El periodo que comienza en la Fecha de la Liquidacién y termina en el Dia de Pago inmediatamente siguiente y cada
periodo sucesivo que comienza en un Dia de Pago y termina en ¢l Dia de Pago inmediatamente siguiente, o de ser el
caso, en !a Fecha de Vencimiento o en la Fecha de Redencion Anticipada, de haberla, se identificard como un "Periodo
de Interés".

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serdn calculados por el Agente de Pago. Registro v
Transferencia, para cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés correspondiente a dicho Bono al valor nominal
del mismo, multiplicando la suma resultante por el nimero de dias calendarios del Periodo de Interés, (incluyendo el
primer dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho Periodo de Interés),
dividido entre trescientos sesenta (360} y redondeando 1a cantidad resultante al centave mas cercano.

La Tasa de Interés sera establecida por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al menos cinco (5) Dias Habiles
antes del periodo de tasa variable de los Bonos, y sera revisada semestralmente, en el segundo Dia Habil antes del
inicio de un Periodo de Interés. en base a la tasa anual de oferta para depdsitos en Dolares de los Estados Unidos de
América por un plazo del mismo tenor que el Periodo de Interés aplicable que aparece publicada en la pagina BBAMI
del servicio Bloomberg (o cualquier otro servicio que pueda ser establecido por la Asociacion de Banqueros Britdnicos
“British Banker’s Association” con el objeto de publicar las tasas que les principales bancos del mercado de los
depositos interbancarios de Londres ofrecen para los depdsitos en Dolares de los Estados Unidos de América),
aproximadamente a las 11:00 a.m. (hora de Londres} el segundo Dia Habil precedente al primer dia del Periodo de
Interés; siempre que, si dicha tasa no aparece en dicha pégina, o si dicha pagina deja de ser piblica o publicada, el
Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia deberd notificar al Emisor y determinar la Tasa de Interés usando el promedio
aritmético {redondeando hacia arriba, de ser necesario, al 1/16 mas cercano a 1%) de dichas tasas ofrecidas a bancos
{(de primera linea} en el mercado interbancario de Londres cotizadas por tres bancos comerciales principales actives
en el mercado interbancario de Londres elegidos por el Agente de Pago, Registro y Transferencia. El resultado de la
revision de la tasa variable debera ser comunicada a Latinex y Latinclear antes del inicio del respectivo Periodo de
Interés.

4. Forma de Pago del Capital e Interés

Los pages derivados de los Bonos a favor de los Tenedores Registrados se hardn por intermedio del Agente de Pago.
Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin.

Para aquellos Bonos emitidos de forma global. consignados en Latinclear y sujetos al régimen de tenencia indirecta,

al Agente de Pago, Registro v Transferencia hard los pagos a través del sistema de compensacion de la Central
Latinoamericana de Valores, 5. A,
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Los pagos de capital ¢ intereses de los Bonos fisicos ¢ individuales ser4 realizado en las oficinas principales del Agenle
de Pago, Registro y Transferencia, actualmente ubicadas en Casa Matriz, Edificio Torre Banistmo, Calle 50, Piso 9.
ciudad de Panami, Repliblica de Panam4, a opcién del Tenedor Registrado, (i} mediante cheque emitido a favor del
Tenedor Registrado o (ii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor Registrado con el Agente de Pago, Registro y
Transferencia, 2 menos que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, en cuyo caso dicho pago se realizara de
acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha central o (iif) mediante transferencia electrdnica, a menos que el
Tenedor Registrado sea una central de custedia, en cuyo caso dicho pago se realizard de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de dicha central. Los costos y gastos relacionados con el pago por inedio de transferencia electrénica
seran sufragados por ¢l Tenedor Registrado Los cheques que se emitan a favor del Tenedor Registrado se entregaran
en persona en las oficinas del Agente de Pago, Registro y Transferencia y se requetird una firma debidamente
autorizada para su entrega. El Tenedor Registrado tiene la obligacion de notificar al Agente de Pago, Registro y
Transferencia. por escrito, cuanto antes, la forma de pago escogida, y el nimeto de cuenta bancaria a la que se haran
los pagos de ser este el caso, as{ come la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago, Registro y
Transterencia no tendrd obligacion ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por ef Tenedor Registrado
con menns de gquince (15) DHas Habiles antes de cualquier Dia de Pago, de la Fecha de Vencimiento o de la Fecha de
Redencion Anticipada, de haberla. En ausencia de notificacion al respecto, el Agente de Pago. Registro y Transferencia
escogerad la forma de pago. Encaso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de page mediante cheque, e! Apente
de Pago, Registro y Transferencia no sera responsable por la pérdida, hurto, destruceion o falta de entrega, por
cualguier motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo sera asumido por el Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitara a emitir dicho cheque a la persona autorizada
por el Tenedor Registrado, entendiéndese que para todos los efectos legales el pago de intereses ha sido hecho ¥
recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha que la persona debidamente autorizada para retirar
el cheque firme el registro de entrega de pagos del Agente de Pago, Registro y Transferencia. Se entiende que en caso
que 2| Tenedor Registrado no retire los cheques correspondientes, no se entendera como un incumplimiento del Agente
o del Emisor al tenor de lo antes expuesto. En caso de pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega del cheque, Ia
cancelacion y reposicién del cheque se regird por las leyes de la Repiblica de Panamd y las practicas del Apente de
Page, Registro y Transferencia y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicién correrdn per cuenta
del Tenedor Registrado. El page a Latinclear como Tenedor Registrado se hara conforme al reglamento interno de
Latinclear. Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electronica, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia no sera responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el
envio o recibo de las transferencias electrénicas, gue interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la cuenta
det Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitard a enviar la
transferencia electronica de acuerdo con las instrucciones del Tenedor Regisrado, entendiéndose que para todos los
efectos legales el pago ha side hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envio de
la transferencia.

En el caso de Bonos Globales, Latinclear se compromete a acreditar dichos pagos de capital e intereses a las cuentas
de los correspondientes Participantes, una vez que reciba los fondos del Emisor a través del Agente de Pago, Registro
y Transferencia. El Tenedor Registrado de un Bono Global serd el dnico con derecho a recibir pagos de capital e
intereses con respecto de dicho Bono Global. Cada una de las personas que en los registros de Latinclear sea el
propietario de derechos bursitiles con respecto de los Bonos Globales debera recurrir Gnicamente a Latinclear por su
porcidn de cada pago realizado a un Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos que la ley establezea otra cosa,
ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono Global tendra derecho a recurrir conira el Agente de
Pago en relacién con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.

Si un Dia de Pago, la Fecha de Redencidn Anticipada o la Fecha de Vencimiento cayera en una fecha que no sea Dia
Habil, dicho Dia de Pago, Fecha de Redencion Anticipada o la Fecha de Vencimiento, segtin sea el caso, debera
extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente sicuiente, pero sin que se corra dicho Dia de Pago, Fecha de
Redencion Anticipada ¢ Fecha de Vencimiento a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del
Periodo de Interés subsiguiente. con la excepcion del 1ltime pago. E! término “Dia Habil™” significara todo dia que no
sea sabado, domingo ¢ un dia nacional o [eriado o un dia en que los bancos de licencia general puedan abrir por
disposicién de ia Superintendencia de Bancos o un dia en que la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y la Central
Latinoamericana de Valores, $.A. puedan abrir.



Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos, ya sean de capital o intereses, seran pagadsas en
su totalidad, libres, exentas y sin deducciones de cualquier Impuesto, Gravamen, contribucién, derecho, tasa, carga,
honorario, retencidn, restriccién o condicion de cualquier naturaleza.

s, Tasa de Sucesion de LIBOR Total

Si antes de la finalizacidn de cualquier Periodo de Interés con Tasa de Interés Variable, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia determina segln instrucciones que reciba de parte de la Mayoria de los Tenedores Registrados de los
Bonos, y, en el momento en que se estime conveniente, le notifica al Emisor, con copia al Fiduciario, que ha ocurrido
cualquiera de los siguientes eventos:

() El administrador de LIBOR, el supervisor del administrador de LIBOR o una Autoridad Gubernamental
o regulatoria que tenga jurisdiccion sobre el Emisor haya hecho una declaracién piablica en la que indique
una fecha especifica a partir de la cual LIBOR dejara de estar disponible, dejara de ser publicada o dejara
de ser utilizada para determinar las tasas de interés de facilidades de crédito:

(ii) Ha habido una declaracion piiblica del administrador de LIBOR o del superviser del administrador de
LIBOR mediante la cual se establece que las cotizaciones de LIBOR han dejado o dejaran de
proporcionarse de forma permanente o indefinida;

(iii) Ha babido una declaracién pablica del administrador de LIBOR o del supervisor del administrador de
LIBOR mediante la cual se establece que las cotizaciones de LIBOR que estan disponibles ya no son
representativas,

{iv) Emisiones de titulos valores, o similares, en Délares de los Estados Unidos de América. en dicho
momente y en términos generales, contienen (como resultado de una enmienda o como fueron
originalmente contratadas) una tasa de interés de referencia que reemplaza en su use a LIBOR. o;

{(v) No existen medios adecuados y razonables para la determinacion o no se pudiere obtener cotizaciones de
la Tasa LIBOR para el proximo Periodo de Interés;

Entonces durante el proximo Periodo de Interés que corresponda (el “Periodo de Interés de Transicion™), se seguird
aplicando como tasa de referencia la Tasa LIBOR utilizada para ei Periodo de Interés inmediatamente anterior y
durante diche Pericdo de Interés de Transicidn, ¢! Emisor y la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos
{(ésta Ultima a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia) deberan acordar de buena fe, una tasa de interés
base o de referencia que reemplace la Tasa LIBOR (la “Tasa de Sucesion de LIBOR™) y, de ser necesario. un margen
de referencia que compense la diferencia entre la Tasa de Sucesion de LIBOR y la Tasa LIBOR (el “Margen de
Compensacion™; ¥ en conjunto con la Tasa de Sucesion de LIBOR, la “Tasa de Sucesion de LIBOR Total”,
denominacidn que aplicacd inclusive si no hubiere un Margen de Compensacion), asi come una variacion en la
frecuencia para ta revision y determinacion de la Tasa de Interés. todo lo cual podra obtenerse a ravés del servicio de
informacion financiera de Bloomberg, Reuters o cualquier otra pagina de informacion financiera, a eleccion del Agente
de Pago. Registro y Transferencia.

La Tasa de Sucesién de LIBOR Total, asi como cualquier otre cambio, serd comunicado por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia por escrito al Emisor, a los Tenedores Registrados y al Fiduciario. El Emisor, a su vez,
ptocedera a comunicar la Tasa de Sucesion de LIBOR Total, asi como cualquier otro cambio, a ta SMV. a Latinexy a
Latinclear, mediante la divulgacion de un comunicade escrite, en formato de documente pertable {pdf), publicade a
través del Sistema Electronico para la Remisién de Informacion {(SERI) de la SMV y remitido por correo electrénico
a Latinex, o de cualquiera otra forma que sea requerida por el Agente de Pago. Registro y Transferencia, y empezara
a rcgir a partir del Periode de Interds inmediatamente siguiente al Perfode de Interés de Transicién.

En caso de que el Emisor y la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos no acuerden oportunamente una
Tasa de Sucesién de LIBOR Total u otros cambios pertinentes, el Agente de Pago, Registro v Transferencia se lo
comunicard por escrito al Emisor, a los Tenedores Registrados y al Fiduciario. El Emisor, a su vez, procedera a
comunicar que no se logrd acordar una Tasa de Sucesién de LIBOR Total, u otros cambios pertinentes, a la SMV, a
Latinex y a Latinclear, mediante fa divulgacion de un comunicado escrito, en formato de documento portable (pdf),



publicado a través del SERI y remitido por correo electronico a Latinex, o de cualquiera otra forma que sea requerida
por el Agente de Pago, Registro y Transferencia.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia, una vez haya hecho la comunicacién mencionada en el parrafo anterior
(y vencido el plazo del Periodo de Interés de Transicidn sin haberse logrado nn acuerdo respecto de Ja Tasa de Sucesion
de LIBOR Total) podra ademds, conforme a instrucciones que reciba de una Mayoria de Tenedores Registrados)
proceder a emitir una Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos y entonces los Bonos se consideraran de
plazo vencido. No obstante to anterior, El Agente de Pago (siguiendo las instrucciones de una Mayoria de Tenedores
Registrados) podrd acordar una extension del Periodo de Interés de Transicién para lograr un acuerdo con El Emisor
sobre la Tasa de Sucesion LIBOR Total,

Lo dispuesio en esta seccidn es linicamente para los efectos del establecimiento, uso y aplicacion de 1a Tasa de Sucesion
de LIBOR Total. Por lo tanto, los demés términos y condiciones contenidos en este Prospecto Informativo en relacion
con los intereses, incluyendo (sin implicar limitacion alguna) la tasa minima (de habet!a), el porcentaje o diferencial a
cobrar sobre la Tasa LIBOR o sobre la Tasa de Sucesién de LIBOR Total, la periodicidad de pago de intereses, la tasa
de mora. etcétera. continuaran aplicanda, inclusive respecto de la Tasa de Sucesion de LIBOR Total.

Para efectos de claridad, se deja constancia de que el establecimiento, uso y aplicacion de la Tasa de Sucesion de
LIBOR Totat de conformidad con el proceso establecido en 1a presente seccién, constituye el desarrollo de un convenio
y estipulaciones previamente pactadas en los términos establecidos en la presente seccion v acordados y aceptades por
todos los Tenedores Registrados y el Emisor, por lo gue ello no constituira una modificacién a los términos y
condiciones de la Emision y por lo tante no aplicarin los trimites de registro de modificacidn de términos y condiciones
ante la SMV,

Este procedimiento sera apiigable, mutatis mutandis, a cualquier situacion o evento en ¢l cual similannente ocurra que
la Tasa de Sucesion LIBOR sea descontinuada ¢ no esté disponible, conforme a los supuestos descritos en los literales
(D) 2l {v) de esta Seccian T11.A.5 del Praspecto Informativa.

6. Intereses Moratorios

Si el Emisor no realiza el pago del capital, intereses, prima de redencion, o cualquier otro pago previsto en este
Prospecto en la fecha que corresponda conforme al Bono, ¢l Emisor pagara al Tenedor Registrado de dicho Bono como
linica compensacién e indemnizacion (independientemente de cualesquiera dafios causados, sin derecho a reclamar
por ningun otro concepto), ademas de la Tasa de Interés, intereses moratorios sobre las sumas que hubiere dejado de
pagar a una tasa de dos por ciente (2%) anual, desde la fecha en que dicha suma sea exigible y pagadera hasta fa fecha
en la referida suma, sea efectivamente pagada en su totalidad. Los intereses moratorios que no hayan sido pagados
seran sumados a la cantidad vencida al final de cada Periodo de Interés para gque, a su vez, devenguen intereses
moratorios, pero centinuarin siendo exigibles a requerimiento de cualquier Tenedor Registrado.

7. Pago de Capital

El Emisor. a través del Agente de Pago. Registro y Transferencia, pagara a cada Tenedor Registrado de cada Bono el
capital de dicho Bono mediante amortizaciones en cada Dia de Page y un Gltimo page en la Fecha de Vencimiento o
en la Fecha de Redencidn Anticipada, de haberla, por el monto requerido para cancelar el Saldoe Insoluto de Capital de
los Bonos de acuerde con el siguiente esquema de pago:

Ef pago de capital de los Bonos se efectuard mediante veinte (20) abonos semestrales de conformidad con fos montos
establecidos en la tabla de amortizacion de que describe a continuacion, ¥ un dltimo pago de capital que se realizara
en la Fecha de Vencimiente de los Bonos, por el monto requerido para cancelar ¢l Saldo Insoluto de los Bonos,



o ad

1,993,800 1.818%|  3,999.600 3.636%

1
2 1,593,800 1.818%| 3,999,600 3.636%
3 1,998,800 1.818%| 3,995,600 3.630%
4 1,998,800 1.818%| 3,996,600 3.636%
5 1,998,800 1.818%) 3,999,600 3.636%
& 1,999,800 1.818% 3,995,600 3.636%
7 1,999,500 L818%|) 3,999,600 3.636%
g 1,959,800 1.818%) 3,999,600 3.636%
9 1,993,800 1.818%| 3,999,600 3.636%
13 1,995,800 1.818%| 3,999,600 3.636%
Al vto 70,004,000 63.640%

5i un Dia de Pago, la Fecha de Vencimiento o la Fecha de Redencion Anticipada, de haberia, coincidiera con una fecha
gue no fuese un Dia Habil, el Dia de Pago, la Fecha de Yencimiento o Fecha de Redencion Anticipada, de haberla,
segin sea el caso, sc extendera hasta el Dia T1abil immediatamente pusterior,

8. Fecha de Vencimiento
Los Bonos tendran un vencimiento de diez (10) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion.
9. Redencion Anticipada

a. Redenciones Opcionales con el Pago de una Prima de Redencion

El Emisor podré, a su entera discrecion, redimir los Bonos, ya sea en su totalidad o parcialmente, en un Dia de Pago.
sujeto al pago de un precio de redencion total equivalente al (i) ciento uno por ciento (101%) del Saldo Insoluto a
Capital de los Bonos a ser redimidos mas intereses acumulados a la Fecha de Redencion Anticipada si la Fecha de
Redencidn Anticipada ocurre desde la Fecha de Ligquidacion hasta el cumplimiento del segundo (2°) aniversario de la
Fecha de Liquidacion y (if) al cien punto cincuenta por ciento (100.50%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a
ser redimidos maés intereses acumulados a la Fecha de Redencién Anticipada si la Fecha de Redencién Anticipada
ocurre después del segundo (2%) aniversario de la Fecha de Liquidacién y hasta el cumplimiento del cuarto (4°)
aniversario de la Fecha de Liquidacion, El Emisor podra, a su entera discrecidn, redimir los Bonos, ya sea en su
totalidad o parcialmente, en un Dia de Pago, sujeto al pago de un precio de redencién total del cien por ciento (130%)
del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser redimidos mas intereses acumulados a la Fecha de Redencion si la
Fecha de Redencion ocurre después del cuarto (4°) aniversario de ta Fecha de Liquidacion, de acuerdo a |o establecido
en esta Seccion TT1.A.9 de este Prospecto Informativo v en basc a los términos del propio Bono.

b. Redenciones Obligatorias Sin el Pago de una Prima de Redencién

El Emisor estard obligado a redimir los Bones toial o parcialmente (segin corresponda), sin ¢l pago de una prima, en
el evento de gue (i} sea, ¢ llegue a ser, ilegal para el Emisor cumplir con sus obligaciones bajo los Decumentos de la
Emision, {ii} ocurta un Cambio de Control y el mismo no sea aprobado por la Mayoria Calificada de Tenedores
Registrados (que no podra ser negada por los Tenedores Repistrados sin un motivo razonable), (i) ocurra una
disposicion de activos fuera del gire ordinario de negocio del Emisor, por un monto superior a LiS$5,000,000.00, con
los fondos provenientes de dicha disposicién de actives, (iv) ocurra un pago por un monto superiot a US$7,500,000.00
y ¢l plan de accidn que proponga el Emisor para restaurar los bienes objeto del siniestro no sea aprobado por una
Mayoria de Tenedores, conforme a lo dispuesto en este Prospecto, en cuyo caso Ja redencidn se realizard con los fondos
provenientes de pagos de seguros | u (v) veurra una expropiacion de activos del Emisor, con las fondos provenientes
de una compensagion por expropiacién.

¢. Condiciones comunes aplicables 2 las Redenciones Anticipadas
Los Bonos redimidos cesaran de devengar intereses a partir de la fecha en la que sean redimidos, siempre y cuando el

Emisor aporte al Agente de Pago la suma de dinero necesaria para cubrir la totalidad de los pagos relacionados con los
Bonos a redimirse (incluyendo pagos a los Tenedotes Registrados bajo los Bonos y pagos a las Partes Garantizadas
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bajo los Documentos de la Emision) y le inslruya a pagarla a los Tenedores Registrados.

En los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redencién ne podri ser menor a Dos Millones de
Dolares (US$2,000,000.00) y pagadera en milltiplos enteros de Un Milldn de Délares (US$1,000,000.00), a menos
que ¢l Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser redimidos sea menor a dicho monto, en cuyo caso la redencion
debera ser por la totalidad del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser redimidos.

En caso de realizarse una redencion anticipada, el pago se realizara a pro-rata entre los Tenedores Registrados dc los
Bonos a ser redimidos y los fondes recibidos por redencién anticipada se aplicaran a las amortizaciones restantes en
orden inverso de vencimiento.

En caso de que el Emisor gjerza su derecho de redimir total o parcialmente los Bonos, el Emisor notificar al Agente
de Pago, Registro y Transferencia, Ja SMV y Latinex, con treinta (30) dias calendarios de antelacién a la Fecha de
Redencidn Anticipada. En diche aviso se especificaran los términos y condiciones de la redencion, detallando la fecha
y la suma destinada a tal efecto. En todos los casos. la redencién anticipada se hara en un Dia de Pago (la “Fecha de
Redencion Anticipada™) y, en caso que apligue, comprender el pago del precio de redencidn calculado conforme a to
previsto en la Seccion t11.A.9.a de este Prospecto [nformativo,

10. Emisidn, Fecha, Autenticaciéon y Registro de los Bonos

Para que los Bonos sean una obligacidn vélida y exigible del Emisor, los mismos deberan estar finnados en nembre y
representacion del Emiscr por (i} el Presidente conjuntamente con el Tesorero o el Secretario del Emisor o (i) quienes
dc tiempo en tiempo autorice la Junta Directiva o Asambiea de Accionistas, actuando individualimente, ¥ estar
autenticados y fechados por el Agente de Pago. Los Bonos serdn (i) en el caso de un Bono Individual, firmadoes por el
Emisor, autenticados por el Agente de Pago, y fechados y (ii) en el caso de un Bono Global, acreditados en 1a cuenta
de inversion del Tenedor, en la fecha de liquidacién en la que el Emisor reciba valor por el Bono Global. El Agente de
Page mantendra en sus oficinas principales un registro (e] "Registro” o el *Registro de Bonos™) en ¢l cual anotard (1)
la Fecha de Emisién de cada Bong, el numero de Bonos de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor nominal
de cada uno de los Bonos; (2) el nombre y direccion del Tenedor Regisirado de cada uno de los Benos que sea
inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o cesionario del mismo; (3) la forma
de pago de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor Registrado; {4) el monto pagado 2 cada Tenedor
Registrado en concepto de capital e intereses; (5) los Gravamenes y restricciones legales y contractuales que se han
establecido sobre los Bonos; (6) el nombre del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores Registrados o
de la persona que haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley; v {7) cualquier otra informacion que ef Agente
de Pago, Registro y Transferencia considere conveniente. El término "Tenedor Registrado"” o "Tenedores Registrados”
significa aquella(s) Persona(s) a cuyo(s) nombre(s} un Bono Global o un Bono Individual esté en un momento
determinado inscrito en el Registro. En caso de que el Registro fuere destruido o resuliase inaccesible al Emisor en la
Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencién Anticipada. de haberla, por motivos de fuerza mayor o caso fortuito. el
Emisor queda autorizado por los Tenedores Registrados a pagar el capital o tos intereses de los Bonos de acuerdo con
lo indicado en los Bonos originales emitidos y presentados para dicho proposito.

11. Forma de los Bonos
a) Bonos Globales

Los Bonos serdn emitides a favor de una Central de Valeores, en uno o mas macrotitulos o titulos globales
{colectivamente, los “Bonos_Globales™) emitidos en forma nominativa v registrada, sin cupones. Inicialmente, los
Boenos Globales serdn emitidos a nombre de Central Latinoamericana de Valores, S.A, (“Latinclear™) quien acreditara
en su sistema interno el monto de capital que corresponde a cada una de las instituciones que mantienen cuentas con
Latinclear (los “Participantes™). Dichas cuentas seran designadas inicialmente por el Emisor o la Persona que éste
designe. La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales estara limitada a Participantes o a
Personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales. La propiedad de
derechos bursitiles con respecto a log Bones Globales sera demostrada, y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado
inicamente a través de los registros de Latinclear {en relacion con los derechos de los Participantes) y los registros de
los Participantes {en relacion con los derechos de Personas distintas a los Panticipantes). Mientras los Bonos estén
representados por uno o mas Bonos Globales, el Tenedor Registrade de cada uno de dichos Bonos Globales sera



considerado como el imico propietario de dichos Bonos en relacién con todos los pagos, de acuerdo a los términos y
condiciones de los Bonos. Mientras Latinclear sea el tenedor registrado de los Bonos Globales, Latinclear serd
considerado el Gnico propietario de los Bonos representados en dichos Bonos Globales y los inversionistas tendrin
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales. Ningln propietario de derechos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales tendra derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de
Latinclear, Todo pago de capital e intereses bajo los Bonos Globales se hard a Latinclear como el Tenedor Registrado
de los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con, o los pagos
tealizados por cuenta de, los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales y por mantener,
supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursatiles. Latinclear, al recibir oporiunamente
cualquier pago en relacién con los Bonos Globales, acreditara las cuentas de los Participantes en proporcion a sus
respectivos derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales, de acuerdo a sus registros. Los Participantes, a su
vez, acreditardn inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales, en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles. Traspasos entre Participantes serdn efectuados
de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear. En vista de que Latinclear Gnicamente puede actuar por
cuenta de los Participantes. quienes a su vez actian por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la
habilidad de una Perscna propietaria de derechos bursitiles con respecto de los Benos Globales para dar en prenda sus
derechos a Personas o entidades que no son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos
que representen dichos intereses. Latinclear le ha informade al Emisor que tomara cualquier accion permitida a un
Tenedor Registrade de los Bonos {(incluyendo la presentacion de los Bonos para ser intercambiados como se describe
a continuacién) iinicamente de acuerdoe a instrucciones de uno o més Participantes a favor de cuya cuenta se hayan
acreditado derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales y Gnicamente en relacién con la porcion del total
del capital de Bonos sobre la cual dicho Pamicipente o Participantes hayan dado instrucciones. Latinclear le ha
informado al Emisor que es una sociedad andnima constituida de acuerdo a las leyes de la Repiblica de Panama y que
cuenta con licencia de central de custodia. liquidacién y compensacién de valores emitida por la Superintendencia del
Mercado de Valores, Latinctear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y facilitar la
compensacion y liquidacion de transacciones de valores entre Participantes a través de anctaciones en cuenta, y asi
eliminar la necesidad del movimiento de centificados fisicos. Los Participantes de Latinclear incluyen casas de valores,
bancos y otras centrales de custodia y podra incluir otras organizaciones. Servicios indirectos de Latinclear estan
dispenibles a terceros como bancos, casas de valores, {iduciarios o cualesquiera Personas que compensan o mantienen
relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o indirectamente,

Nada de lo aqui estipulado ¥ en los términos y condiciones del Acuerdo con Emisor celebrado entre Latinclear y el
Emisor, obligara e Latinclear y/o a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que Latinclear y/o los
Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y/o a los tenedores efectivos de los Bonos, el pago de capital e
intereses correspondientes a los mismos. Todo pago que se haga a los Tenedores Registrados de los Bonos en concepto
de pago de capital o de intereses devengados se hara con el dinero que para estos fines proporcione ¢l Emisor.

b} Bonos Individuales

Los Bonos Globales pueden ser intercambiados por instrumentos individuales {*Bonog Individuales™) si:

i. Latinclear o cualquier sucesor de Latinclear notifica al Emisor que no quiere 0 puede continuar como
depositario de los Bonos Globales o que no cuenta con licencia de central de valores, ¥ un sucesor no es
nombrado dentro de los noventa (90) dias calendaric siguientes a la fecha en que el Emisor haya recibido
aviso en ese sentido: o

ii. un Participante solicita por escrito a Latinclear la conversidon de sus derechos bursitiles en otra forma de
tenencia conforme lo estableccn los reglamentos de Latinclear y sujeto a los términos v condiciones de los
respectivos Bonos. En esos casos, el Emisor utilizara sus mejores esfuerzos para hacer arreglos con Latinclear
para intercambiar los Bonos Globales por Bonos Individuales y causara la emision y entrega al Agente de
Pago de suficientes Bonos Individuales para que éste los autentique y entregue a los Tenedores Registrados.
En casc de que un tenedor de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales desee la conversion de
dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales deberd presentar solicitud escrita a Latinclear formulada de
acuerdo a sus reglamentos y procedimientos, Lo cual necesariamente implica una solicitud dirigida a Latinclear
a través de un Participante y una solicitud dirigida al Agente de Pago y al Emisor. En todos los casos, Bonos
Individuales entregados a cambio de Bonos Globales o derechos bursétiles con respecto de los Bonog Globales



seran registrados en los nombres y emitidos en las denominaciones aprobadas, conforme a la solicitud de
Latinclear. Correran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emision de Bonos
Individuales cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente ¢l Emisor en relacidn con
la emision de dichos Bonos [ndividuales.

Dicha solicitud sera hecha por el Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparari el Agente
de Pago, los cuales deberdn ser completados y firmados por el Tenedor Registrado. La solicitud debera ser presentada
al Agente de Pago, en sus oficinas principales y deberd, ademas, estar acompafiada por el o los Bonos Individuales que
se desean canjear.

12, Titulo, Transferencia y Canje de los Bouos
a. Titulo, Tenedor Registrado.

a. El Emisor y/o el Agente de Pago podrin, sin ninguna responsabilidad de su parte, excepto gque medie dole o
culpa grave de su parte, reconocer al Tenedor Registrado de un Bono para todos los propdsitos como el anico,
legitimo y absoluto propietario, duefio y titular de dicho Bono, aun habiendo recibido notificaciones o
comunicaciones en sentido contrario o aun con el conocimiento de hechos que pongan en duda la calidad de
propietario del Tenedor Registrado.

b. En caso de que un Bono tenga a dos o mas Personas anotadas en el Registro como Tenedores Registrados del
mismo, ¢l Agente de Pago y/o el Emisor, salvo acuerdo en contrario con los respectivos Tenedores
Registrados, seguirdn las siguientes reglas: si se utiliza la expresion “y” en ¢l Registro, se entenderd como
una acreencia mancomunada y se requerird la firma de todos los Tenedoies Registrados de dicho Bono
identificados en el Registro; si se utiliza la expresion “o” se entendera comno una acreencia solidaria y se
requeritd la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dicho Bono; ¥ si no se utiliza alguna de estas
expresiones o se utiliza cualguiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno,
se entendera como una acreencia mancomunada y por lo tanto se requeriré la finma de todos los Tenedores
Registrados de dicho Bono que aparecen en ¢! Registro.

¢. Encasode muerte o incapacidad del Tenedor Registrado se tendra a su guardidn, tutor, albacea u otra Perscna
que de acuerdo con las leyes de su dltimo domicilio tenga a su cargo la administracion y disposician de sus
bienes como el representante legitinio del Tenedor.

d. 8i el Tenedor Registrado es una persona juridica se tendrd como su representante a las Personas que de
acuerdo a las leyes del pais de su constitucién tengan la facultad para administrar los bienes de diche ente
Juridico.

b. Translerencia del Bono

Cuando cualquiera de los Bonos sea presentade por el tenedor al Agente de Pago, Registro y Transferencia para que
se registre su transferencia, especificamente en el caso de Bonos Globales o Macratitulos que hayan sido convertidos
en tiwlos fisicos o individuales, segtin se indica en la Clausula Cuarta del Contrato de Agencia, el Emiscr entregara a
el Agente de Pago, Registro y Transferencia el nueve centificado quc éste emitird a favor del cesicnario segin lo
establecido en esta seccién. Para ser transferidos, los Bonos deberdn ser debidamente endosados per el Tenedor
Regisirado a favor del cesionario y entregados al Agente de Pago, Registro y Transferencia, quien cancelard dicho
Bono, expedird y eniregara un nuevo Bono al endosatario del Bono transferido ¥ anotara dicha transferencia en el
Registro. El nuevo Beno asi emitido serd una obligacion valida y exigible del Emisor, y gozard de los mismos derechos
y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono presentado al Agente de Pago. Registro ¥ Transferencia para
el registro de su transferencia debera estar debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial,
en forma satisfactoria al Agente de Pago, Regisiro y Transferencia y, a solicitud del Agente de Pago, Registro ¥
Transferencia o el Emiser, autenticada la firma ante Notario Pablico. El Agente de Pago, Registre y Transferencia no
tendra obligacion de anotar el traspaso en el Registro de Bonos y podra retener el pago de capital o intereses de un
Bono que razonablemente creyese no ser genuino y auténtico o sobre el cual exista algan reclamo, disputa, litigio u
orden judicial con relacidn a su tenencia, propiedad. disposicion, secuestro, embargo, validez, legitimidad o
transferencia. La anotacién hecha per el Agente de Pago, Registro y Transferencia en el Registro completara el procesa



de transferencia del Bono. El Agente de Pago, Registro y Transferencia no anotara transferencias de Bonos en el
Registro dentro de los cinco (3) dias habiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago, Fecha de Redencion
Anticipada o Fecha de Vencimiento,

En el caso de Bonos Globales o Macrotitulos, las transferencias se realizarin mediante anctaciones en cuenta en
atencidn a los procedimientos establecidos por Latinclear.

¢. Canje por Bonos de diferente denominacion.

Siempre y cuando no exista ninguna orden de autoridad competente que imposibilite la negociacion del Bono, el
Tenedor Registrado de dicho Bono podri solicitar por escrito y bajo su firma (o la de su representante) al Agente de
Pago que cambie uno o mas Bonos por Bonos de menor o mayor denominacion, multiplos de Mil Dolares
{[JS21,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. La solicitud deberd indicar el namero y
denominacion de los Bonos que se desea canjear, asi como, las nuevas denominaciones solicitadas, y debera ser
presentada en las oficinas principales del Agente de Pago. Dicha solicitud deberd estar acompaiiada por ¢! (los) Borno(s)
que se desean canjear debidamente endosados. Una vez presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta
Seccion I11.A. 12 de este Prospecto Informativo, el Agente de Pago procedera a anular los titulos canjeados y a entregar
los Bonos sustitutos, los cuales deberan coincidir en cuanto a su valor nominal total con la del {de los) Bono{s)
canjeado(s}.

d. Dineros No Reclamados,

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor bajo [os Bonos que no sean debidamente cobradas por sus
Tenedores Registrados, o que sean debidamente retenidas por el Emisor, de conformidad con los términos del
Prospecto y los Bonos, la ley u orden judicial no devengaran intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de
vencimiento.

En el caso de los Bonos Individuales, toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de Pago por
¢l Emisor para cubrir los pagos de capital o intereses de los Bonos que no sea reclamada por los Tenedores Registrados
de los Bonos dentro de un periodo de doce {12) meses a parlir de la fecha en que se debio efectuar dicho pago, serd
devuelta por el Agente de Pago al Fideicomiso de Garantfa y cualquier requerimiento de pago de estos montos por
parte del Tenedor Registrado debera ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el Agente de Pago responsabilidad
ulterior alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

e, Cancelacion.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia anulard v cancelara todos aquellos Beonos gue sean reemplazados. Los
Bonos anulados y cancelados no podrdn ser reexpedidos.

f. Reposicion de los Bonos.

Cnando un Bono se deteriore o mutile, e} Tenedor Registrado de dicho Bono podrd solicitar al Emisor la expedicion
de un nuevo Bono. Esta solicitud se debera hacer por escrito y a la misma se deberd acompaiiar el Bono deteriorado
o mutilado. Para la reposicién de un Bono en caso de que haya sido hurtado o que se haya perdido o destruido se
seguira el respectivo procedimiento judicial. No obstante, el Emisor podra reponer el Bone sin la necesidad de tal
procedimiento cuande considere que, a su juicio, es evidentemente eierto que haya ocurrido ta} huno, pérdida o
destruccién. Queda entendide que, como condicidn previa para la reposicion del Bono sin que se recurra al
precedimiento judicial, el interesado debera proveer todas aguellas garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos
que ¢! Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia exijan a su sola discrecion en cada caso. Cualesquiera
costos y cargos relacionadoes con dicha reposicion correran por cuenta del Tenedor Registrado,

g. Preseripeidn

Los derechos de los Tenedores Registrados prescribirdn de conformidad con [o previsto en la ley. Todo reclamo de
pago contra el Emisor en relacion con los Bonos prescribira a los tres (3) afios de su Fecha de Vencimiento,



h. Notilicaciones
Al Emisor

Toda notificacion o comunicacién al Emisor debera ser dada por escrito, firmada y entregada personalmente o mediante
envio por corree, porte pagado, a la Gltima direccién del Emisor que aparezca en el Registro, como se detalla a
continuacion:

Fountain Hydro Power Corp.
Edificio Plaza Credicorp
Calle 50, Piso 6, Oficina 603
Atencion: lan Dillon
Panamd, Repiiblica de Panama
Teléfono 308-6451
ian.dilloni@ fountain.com

Al Agente de Pago, Registro y Transferencia

Toda notificacion o comunicacion al Agente de Pago, Registre y Transferencia debera ser dada por escrito vy entregada
en la forma en que se detalta en el Contraie de Agencia, a la direccidén que se detalla a continuacion:

Banistmo S.A.
Agente de Pago, Registro y Transferencia
Edificio Torre Banistmo

Casa Matriz, Calle 50, Piso 9

Apartado 0834-00076

Ciudad de Panama
Repuhlica de Panama
Atencién: Zelideth Choy Atencio / Dayra Santana
Teléfono: +{507) 321-7299
zelideth.c.choy@banistmo.com/dayra.y.santana@banistme.com

Al Agente Fiduciario

Toda notificacién o comunicacion a cualquiera del Agente Fiduciario debera ser dada por escrito y entregada en la
forma en que se detalla en su respectivo Contrato de Fideicomiso de Garantia y/o Fideicomiso de Acciones, a la
direccion gue se detalla a continuacidn. segun corresponda:

BG Trust, [nc.
Agente Fiduciario

Torre Banco General Piso E4

Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur
Apartado 0816-00843
Panami, Repablica de Panama
Atencion; Valerie Voloj / Gabriela Zamora

Teléfono 303-8178 / 303-3160

vvoloj@beeneral.com / gzamora@hgeneral.com

Si la comunicacién se entrega personalmente, se entenderd recibida desde la fecha en que conste el acuse de recibo
correspondiente, si se envia por correo dentro de los diez (10} Dias Habiles siguientes a la fecha en que se deposite en
las oficinas de correo. si se envia por correo electronico, se entenderd recibida en la misma fecha en que sea enviada.
siempre que no se hubiese generado un mensaje automatico de error ¢ indicando gue dicho correo electronico no ha
sido enviado.



Toda notificacion o comunicacion al Emisor, o al Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia se considerara debida y
efectivamente dada en la fecha en que sea satisfactoriamente entregada al Emisor o al Agente de Pago, Registro y
Transferencia de conformidad con fo establecide en esta Seccidn [11.A. 12(h} de este Prospecto Informativo. El Emisor
y el Agente de Pago. Registro vy Transferencia podran variar sus direcciones mediante notificacion a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. y a la Superintendencia del Mercado de Valores.

A los Tenedores Registrados

Toda notificacion o comunicacion del Emisor o del Agente de Pago. Registro y Transferencia a los Tenedores
Registrados debera hacerse, a opcién del Emisor o del Agente de Pago, Registro y Transferencia. mediante envio por
correo electrénico, a la ultima direccion del Tenedor Registrado que aparezca en el Registro o mediante publicacion
en dos diarjos locales de amplia circulacion, una vez en cada diario, en dos (2) Dias Habiles distintos y consecutivos,
La notificacion o comunicacion se considerara debida y efectivamente dada en el primer caso en la fecha en que sea
confirmada electronicamente como enviada, independientemente de que sez o no recibida por el Teneder Registrada
v en el segundo caso en la fecha de la segunda publicacion del aviso.

Todas $as notificaciones gue envien el Custodio o la Central de Valores al Tenedor Registrado de un Bono seran
enviadas de conformidad cen las reglas y procedimientos de dicho Custodio o Central de Valores; y en ausencia de
dichas reglas o procedimientos, de conformidad con lo establecido en el parralo anterior,

i, Ley Aplicable

Los Bonos se regiran, y sus términos y condiciones serdn interpretados de conformidad con, las leyes de la Repablica de
Panamad.

13. Agente Administrativo y Agente de Pago, Registro y Transferencia
a) Contratacion del Agente de Pago

El Emisor ha designado a un Agente de Pago, el cual presiara el servicic de pago de los intereses y del capital de los
Bonos cuando cotrespondan, mantendré un Registro de los Tenedores Registrados de cada Bono y tramitard las
transferencias, cambios de titularidad y canjes de los Bonos que se requieran. Banistmo, S.A. (“Banistmo™) ha asumido
las funcicnes de Agente de Pago. Por tanto, Banistmo y ¢l Emisor han celebrado un contrato de agencia de pago (el
“Contrato de Agencia™). Una copia de tal contrato reposa en la Superintendencia y en la Bolsa. El Contraio de Agencia
reglamenta el pago y transferencia de los Bonos, segin lo dispuesto en los Bonos, autorizando el pago prioritario de
los pastos y comisiones del Agente de Pago, liberando al Agente de Pago de responsabilidad, autorizando su renuncia
o destitucidén, previa designacion de un nuevo Agente de Pago y permitiendo la reforma del Contrato de Agencia, entre
otras clausulas, siempre que no se contravengan derechos dispuestos en tes Bonos. Copia de 1eda reforma al Contrato
de Agencia serd suministrada a la Superintendencia y a todas las bolsas en que los Bonos se listen. Cada Tenedor
Regiswrado de un Bono, por la mera tenencia del mismo, acepta los términos y condiciones del Contrato de Agencia.

La gestion del Agente de Pago serd puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago no asumird ni
incurrird en ninguna obligacién o responsabilidad, ya sea contraciual o extracontractual, para con los Tenedores
Registrados de tos Bonos, ni actuard como agente, representante, mandatario o [iduciario de los Tenedores Regisirados
de los Bonos. El Agente de Pago, como tal, nc garantiza los pagos de capital o intereses a los Tensdores Registrados
de los Bonos y s6lo se comprometerd con el Emisor a entregar a los Tenedores Registrados de dichos Bonos las sumas
que hubizse recibido del Emisor para tal fin de conformidad con los términos y condiciones de los Bonos y del Contrato
de Agencia.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas. directores, dignatarios o compafiias subsidiarias o Afiliadas podran
ser Tenedores Registrados de uno o méas Bonos y entrar en cualesquiera transacciongs comerciales con el Emisor o con

cualquiera de sus subsidiarias o Afiliadas sin terer que rendir cuenta de ello a los Tenedores Registrados de os Bonos.

b) Funciones del Agente de Pago
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De conformidad con lo establecido por €] Contrato de Agencia, los servicios que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia prestara en relacion con los Bonos serdn los siguientes:

a. Establecer y mantener en sus oficinas principales un Registro de los Bonos de los Tenedores Registrados en
cuyo favor se hubiesen emitido los Bonos, en 1a cual anotara (1) la fecha de emision de cada Bono, el nimero de Bonos
de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor nominal de cada uno de los Bonos: (2) el nombre y direccion del
Tenedor Registrado de cada uno de los Bonos que sea inicialmente expedido, asi como ¢l de cada uno de los
subsiguientes endosatarios o cesionario del mismo; (3} la forma de pago de los intereses y el capital, elegida por cada
Tenedor Registrado; (4} el monto pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de capital e mntereses; (3) los
Gravimenes y restricciones legales y contractuales que se han establecide sobre los Bonos; {6} e! nombre del
apoderado, mandatatio o representante de los Tenedores Registrados o de la persona que haya adquirido poder de
direccion de acuerde a la ley; y (7) cualquier otra informacion que el Agente de Pago, Regislro y Transferencia
considere conveniente.

A su vez, el Registro mantendra la siguiente informacién:
L. Bonos emitidos y en circulacidn por denominacitn y niimero;
ii. los Bonos ne emitidos ¥ en custodia por ntimero.
iil. los Bonos cancelados;
a. mediante redencién anticipada;
b. por reemplazo de Bonos mutilados, perdidos, destruidos o hurtados; o
c. por canje por Bonos de diferente denominacion.

El Registro estard abierto para su inspeccion por cualquier dignatario o empleado del Emisor debidamente autorizado
para ello.

b. El Agente de Pago, Registro y Transferencia, adem4s, se compromete a

i.  Suscribir aquellos Documentos de [a Emision en los cuales sea parte,

ii. Enviar y recibir notificaciones bajo los Documentos de la Emision en los cuales sea parte.

iit. Verificar el cumplimiento de la Mayoria de los Tenedores Regisirados, Mayoria Calificada de
Tenedores Registrados o la Sitper Mayoria de los Tenedores Registrados, segun sea ¢l caso, para la
toma de decisiones segin lo requieran fos Documentos de la Emision.

iv. Recibir de parte del Emisor una certificacion semestral con la medicion de ratios y obligaciones
financieras del Emisor preparada en base al modelo que se adjunta como Anexo A al Contrato de
Agencia, y revisar la misma, de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos.

v. Calcular los intereses a ser devengados por cada uno de los Bonos en cada Pericdo de Interés, de
conformidad con los términos y condiciones de los Bonos.

vi. Notificar por escrito al Emisor y al Agente Fiduciario el monto de los intereses correspondientes a cada
Periodo de Interés vy el monto de capital que deba ser pagado en cada Dia de Pago. La notificacion
debera darse por escrite no menes de dos {2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de [nterés.

vii. Pagar a los Tenedores Registrados los intereses y el capital dc los Bonos en cada Dia de Pago, en la
Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencién Anticipada. de haberla. con los fondos que para tal fin
reciba del Emisor o del Agente Fiduciario del Fideicomiso de Garantis, segin los términos y
condiciones del presente Contrato y los Bonos, especificamente segiin se establece en el Contrato de
Fideicomiso.

viii. Notificar por escrito al Emisor, al Agente Fiduciario, a los Tenedores Registrados. a la SMV y a Latinex
sobre la ocurrencia de cualquier Evento de Incumplimiento apenas tenga conocimiento de ello no
obstante que dicho Evento de Incumplimiento pueda ser subsanado dentro del periodo de cura, segin
los términos y condiciones de los Bonos y de este Prospecto Informativo.

ix. Expedir una Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos de conformidad con lo dispuesto en
los Bonos y en este Prospecto [nformativo.

x. Comunicar al Emisor, a los Tenedores Registrados, al Agente Fiduciario, a la SMV y a Latinex, la
expedicién de una Declaracion de Vencimiento Antcipado de los Bonos.

xi. Expedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los nombres de los
Tenedores Registrados y el saldo a capital de sus respectivos Bonos y de los intereses adeudados v el
niimero de Bonos emitidos v en circulacion.
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xii. Expedir, a solicitud del respectivo tenedor registrado, las certificaciones haciendo constar los derechos
que el solicitante tenga sobre los Bonos.

xiti. Determinar el cumplimiento de las Condiciones para Pagos Restringidos.

xiv. Recibir del Emisor y/o del Agente Fiduciario todas las comunicaciones que éstos deban enviar a los
Tenedores Repistrados, y viceversa.

xv. Transmitir al Emisor una copia de toda comunicacidn o notificacion recibida de un Tenedor Registrado
que requiera de una accién o decisitn por parte del Emisor dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes
al recibo de la misma.

xvi. Realizar cualquier otro servicio relacionado con, o inherente al, cargo de Agente de Pago, Registro v
Transferencia y los demas servicios que el Agente de Pago convenga con el Emisor.

xvii. Suministrar cualquier informacion o explicacion que requiera la SMV y las entidades autorreguladas
de acuerdo a lo establecido en la Ley de Valores.

xviii. Informar al Agente Fiduciario, a los Tenedores Registrados, a la SMV y a Latinex, en easo de que no
pueda realizar el pago de interés y/o capital, segin corresponda, a favor de los Tenedores Registrados,
por no contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago.

xix. Realizar de manera oportuna todos aquetlos actos que sean neeesarios en relacidn con los Documentos
de la Emisién, y aquellos complementarios o accesorios a los mismos, por razdn de la determinacién
de la Tasa de Sucesion de LIBOR Total.

¢) Renuncia v Remocién del Agente de Pago

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podra renunciar a su cargo en cualquier momento, avisando previamente
y por escrito al Emisor y al Agente Fiduciario, con al menos sesenta (60} dias calendarios de antelacion a la fecha en
que desea hacer efectiva su renuncia.

No obstante, la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia no serd efectiva hasta que haya sido nombrado
un nueve Agente de Pago, Registro y Transferencia y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, el Agente de Pago, Registro y Transferencia sustituto deberd ser un Ayente de Pago, Registro y
Transferencia con oficinas en la Ciudad de Panami y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia
de Bancos de ia Repablica de Panama.

El Emisor solo podra remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia en los siguientes casos:

a) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia cierre sus ofieinas en ta ciudad de Panamd o su
licencia bancaria general sea cancelada o revocada;

b) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido por la Superintendencia de
Bancos;

¢) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transfercncia sea disuelto o caiga en insolvencia, proceso de
teorganizacion o liquidacion; o

d} Encasode que asolojuicio del Emisor el Agente de Pago, Registro y Transferencia incumpla sus obligaciones
bajo el Contrato de Agencia,

En caso de remocion del Agente de Pago, Registro ¥y Transferencia, el Emisor debera suscribir un acuerdo de
sustitucidn ¢ un nuevo comrato sustancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Agencia con
un Agente de Pago, Registro y Transferencia con oficinas en la ciudad de Panama y con licencia general otorgada por
la Superintendencia de Bancos. El Emisor debera netificar al Agente Fiduciario de la remocion del Agente d¢ Pago.

En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera entregar al Emisor y 4l nuevo
Agente de Pago, Registro y Transferencia, dentro de los treinta (30) dias calendario siguientes a [a fecha en que expird
el plazo descrito en el primer parrafo de esta seccidn, toda la documentacion relacionada con la gestién prestada,
incluido el Registro, un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a los Tenedores
Registrados a la fecha de sustitucién junto con cualquier saldo, habiendo deducido los honorarios, gastos y costos
debidos ¥ no pagados al Agente de Pago, Registro y Transferencias saliente por la prestacion de sus servicios de
acuerdo a los términos def Contrato de Agencia. Adicionalinente, el Agente de Pago, Registro v Transferencia salienie
devolvera al Emisor los honorarios que le hayan sido pagados de forma anticipada en proporcion al resto del plazo que
talte para completar el afio.
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14. Mayorin, Mayoria Calificada y Super Mayoria de {os Tenedores Registrados

Toda la documentacion que ampara esta Emisién podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el consentimiento
de los Tenedores Registrados con el proposite de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacidn. Bl Emisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la
Superintendencia del Mercado de Valores. Esta clase de cambios no podrd en ningun caso afectar adversamente los
intereses de los Tenedores Registrados. Copia de la documentacidén que ampare la modificacién de términos v
condiciones de los Bonos Corporativos serd remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores.

En el caso de cualquier otra modificacion o cambio gue €] Emisor desee realizar en los Términos y Condiciones de los
Bonos y/o en la documentacion que ampara esta Emision se requerirdn los siguientes consentimientos:

Para una modificacion o dispensa relacionada con la Tasa de Interés, plazo, condiciones para la redencién anticipada,
pago a capital, y/o garantias de los Bonos, se requerira la aprobacion de la Saper Mayorfa de los Tenedores Registrados.

Para una medificacion o dispensa relacionada con un Cambioc de Control del Emiser, se requerira la aprobacion de la
Mayoria Calificada de los Tenedores Registrados, que no podrd ser negada por los Tenedores Registrados sin un
motivo razonable.

Para la modificacion o dispensa de cualquier otro término y condicidn de los Bonos, los cuales podran ser modificados
o dispensados por iniciativa del Emisor, se requerird el consentiinienta de la Mayoria de los Tenedores Registrados.

Adicionalmente, se deberin aplicar las normas adopiadas por la SMV en el Acuerde No. 4-2003 del 11 de abril de
2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion de solicitudes de registro de medificaciones a términos y
condiciones de valores registrados en la SMYV, asi como cualquier otra disposicion que ésta determine,

15. Obligaciones Financieras

Salve que la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos emitidos y en circulacidn autoricen expresamente y
por escrito o contrario, el Emisor se obliga, sin limitacién, a cumplir las siguientes obligaciones financieras {las
*“Qbligaciones Financieras”} cuya medicion se realizara de manera semestral con base en los estados financieros de
Fountain Hydro Power Corp., auditados e interinos, iniciando la primera medicion con la expedicidn de los estados
financieros intcrinos de Fountain Hydro Power Corp., 8.A. del primer semestre fiscal del 2022, y las mediciones
siguientes se hardn con frecuencia semestral con los resultados financieros de jos ultimos doce {12} meses:

a. Mantener en todo momento una razon de Cobertura de Servicio de Deuda igual o mayor a £.10x,

b. Mantener, una razén de Deuda Senior / EBITDA: (i) durante el primer afio contado a partir de la Fecha de
Liquidacién igual o menor que 7.50x; (ii) durante el segundo y tercer afio desde [a Fecha de Liguidacion.
igual o menor a 6.50x; (ii1) durante el cuarto afio desde la Fecha de Liquidacion, igual 0 menor a 6.00x; (iv)
durante el quinte afio a partir de la Fecha de Liquidacidn, igual o menor a 5.50x; ¥ (v) a partir del sexto afio
desde 1a Fecha de Liguidacion hasta la Fecha de Vencimiento. igual o menor a 5.00x..

Para propdsitos de 1a primera fecha de medicion dnicamente, se deberd anualizar el Servicio de Deuda.

c. No incurrir en Endeudamientos adicionales con excepcidn de los siguientes (los “Endeudamientos
Permitidos™}:

a. tos Endeudamientos derivados de los Bonos y los Documentos de la Emision y cualquiar
refinanciamiento, renovacion o extension de la misma de acucrdo a los terminos y condiciones que
se establecen en los Documentos de la Emision;

b. los Endeudamientos con v entre Afiliadas derivadas del curso normal del negocic y en términos
comercialmente razonables (arms lengrh) sujeto a que estén expresamente subordinados al pago de
los Bonos.

¢. Lineas de crédito para capital de trabajo que en total sumen hasta US53.000,000. con plazos de hasta
un (1) afio.

d. otras obligaciones en el curso normal de negocios del Emisor, como cartas de crédito, stand-by,
leasing o garantias bancarias; el endoso ¥ negociacion de documentos negociables para su deposito
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o cobro, la contratacion de fianzas de garantia, fianzas requeridas por Autoridades Gubemamentales
u otras transacciones similares en el curso ordinario de negacios.

e, deuda existente a |Ia Fecha de Liquidacion, identificades en un anexo al Contrato de Suscripeion,

f. las obligaciones relacionadas con acuerdos de cobertura u otras contrataciones para cubrir
fluctuacién en tasas de interés.

No obstante lo anterior, para que ¢l Emisor pueda reslizar pagos de dividendos a accicnistas del Emisor, abonar o
pagar cuentas per papgar a Partes Relacionadas del Emisor o cuentas por pagar a accionistas u otros pagos a Partes
Relacienadas del Emisor (fos “Pagos Restringidos™), el Emisor debera estar en cumplimiento con las siguientes
condiciones (las “Condiciones para Pagos Restringidos™):

i. Que no exista un Evento de Incumplimiento bajo los Bonos,

il. Que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de esta Emision
especificamente aqucllas establecidas en la Seccidn [11LA.15 (Obligaciones Financieras), Seccion
III.A.16 (Obligaciones de Hacer} y Seccion 1ILLA.17 (Obligaciones de No Hacer) del presente
Prospecto Informative,

iit. Que la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda cuente con &l Balance Requerido, ¥

iv. Que la razén de Cobertura de Servicio de Deuda y la razdén de Cobertura de Servicio de Deuda
Provectada sean iguales o mayores a uno punto veinticineo veces {1.23x).

Las Obligaciones Financieras y las Condiciones para Pagos Reswringidos antes mencionadas y cualesquiera otras que
se establezcan en este Prospecto Informativo, serin evaluadas, semestralmente con base en los estados financieros de
Fountain Hydro Power Corp., auditados e interinos. Los Pagos Restringidos podran hacerse dentro de los seis (6)
meses siguientes a la medicion de las Condiciones para Papos Restringidos, previendo que el Emisor sélo podra
realizar hasta un Pago Restringido de manera semestral.

16. Obligaciones de Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos autorice expresamente y por escrite lo contrario
{excepto para aqueilas Obligaciones de Hacer relacionadas con las garantias de los Bonos, para las cuales se requerira
el consentimiento de una Saper Mayaria de Tenedores Registrados), el Emisor se obliga a hacer lo siguiente:

a. Cumplir con lodas las leyes y decretos vigentes en la Repablica de Panama (incluyendo, pero sin limitar, la
Ley de Valores, los Acuerdos debidamente adoptados por la SMV} y otros paises donde el Emisor opere.
que le sean aplicables en el curso normal de negocios.

b.  Cumplir con el Reglamento Interno de Latinex.

¢. Presentar a las autoridades fiscales todas las declaraciones de renta y documentos relacionados dentro de los
plazos requeridos por la Ley y pagar, oportunamente, todos los Impuestos que deba pagar de conformidad
con la Ley, salvo por aquellos impuestos que sean disputados de buena fe por los procedimientos apropiados
y por los cuales se mantienen reservas adecuadas . El Agente de Pago, Registro y Transferencia {actuando
conforme a instrucciones de una Mayoria de los Tenedores Registrados de Bonos se reserva el derecho de
exigir en cualquier momento constancia de que estos pagos se encuentran al dia.

d. Pagar todos sus [mpuestos, tasas. cuotas y obligaciones patronales, asi como sus obligaciones de la Caja
Seguro Social y demds contribuciones simitares en las fechas en que estos deban ser pagados, salvo que en
la opinion razonable del Emisor dichos Impuestos, tasas y contribuciones no debieron de haberse causado ¥
qué de haberse hecho un alcance contra el Emisor por el pago de dichos Impuestos, tasas o contribuciones,
el Emisor esté en buena fe recurriendo contra dicho alcance. El Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia
(actuando conforme a instrucciones de una Mayoria de los Tenedores Registrados de Bonos) tendrd derecho
de exigir en cualquier momento constancia de que estos pagos se encuentran al dia,

€. Mantener todos sus activos y los de la Subsidiaria Permitida. en buenas condiciones de servicio para que no
decaigan sus valores.
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Obtener y/o mantener vigentes y al dia todas las autorizaciones, licencias, patentes, permisos, seguros,
marcas, consentimientos, concesiones o resoluciones similares. expedidas a su faver por las respectivas
autoridades panamefias, ya sean nacionales, estatales, provinciales o municipales, que sean necesarias o de
importancia para realizar sus negocios v operaciones.

Mantener al dia todas las obligaciones materiales con terceras personas, incluyendo acuerdos comerciales y
notificar a la SMV y a Latinex de manera oportuna v por escrito, cualquier evenwo o situacién que pueda
afectar el cumplimiento de sus obligaciones.

Mantener vigentes los Contratos Materiales y, salvo por los PPA y Contratos de Reserva, renovar o extender
los mismos previo a la fecha de vencimiento respectiva (en los casos que aplique).

Realizar transacciones con compafiias Afiliadas y Partes Relacionadas en términos de mercado, justos y
razonables.

Causar que los Acreedores Subordinados cumplan con sus obligaciones derivadas del Acuerdo de
Subordinacion.

Causar que la Subsidiaria Permitida cumpla con sus obligaciones bajo el Fideicomiso de Acciones.

Suministrar al Agente de Pago, Registro v Transferencia y a fa SMV los estados financieros de! Emisor,
auditados, preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera y auditados por
una firma de auditores independientes de reconocimiento internacional que sea aceptable al Agente de Pago,
Registro y Transferencia (actuando conforme a instrucciones de una Mayoria de Tenedores Registrados de
los Bonos} dentro de los tres meses siguientes al cierre fiscal de cada afio o con la periodicidad que indique
fa Ley de Valores,

Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia v a la SMV los estados financteros del Emisor,
interinos, dentro de los dos meses del cierre de cada trimestre o con la periodicidad que indique la Ley de
Valores.

Cumplir con todas las obligaciones bajo la Emision, incluyendo, pero sin limitarse, las Obligaciones
Financieras, las Obligaciones de Hacer, ¥ las Oblipaciones de No Hacer.

Presentar semestralmente al Agente de Pago un informe firmado por un representante autorizado del Emisor
que certifique si el Emisor esta cumpliendo o incumpliendo con (i) las Obligaciones de Hacer, (ii) las
Obligaciones de No Hacer y {iii} las Obligaciones Financieras contenidas en la Emision, incluyendo tos
calculos realizados para verificar dichas obligaciones.

Notificar al Agente de Pago y al Agente Fiduciario dentro de los cinco {5) Dias Habiles siguientes a que ¢l
Emisor tenga conocimiento o que razonablemente deba tener conocimiento de la ocurrencia de un Evento de
Incumplimiento, sefialando los detalles de dicho Evento de lncumplimiento y la accidén que el Emisor
propone tomar en relacién a dicho incumplimiento.

Presentar avaldo cada res (3) afios de los bienes otorgados en garantia bajo la presente Emision, realizado
por un avaluador aceptable al Agente Fiduciario.

Mantener y operar sus propiedades conforme a las pricticas prudentes de fa industria. la Ley ¥ los términos
y condiciones previstos en los Documentos de ia Emision.

Constituir el Fideicomiso de Garantia previo a la Fecha de Oferta. al igual gue constituir todas las garantias
que se tengan que constituir bajo dicho fideicomiso y los demds Documentos de la Emisidn, conforme a los
términos y condiciones establecidos en dichos contratos.



V.

aa,

bb.

CC.

dd.

€.

ft.

Constituir primera hipoieca y anticresis sobre los bienes descritos en la Seccion TLG. de este Prospecio
Informativo, a mas tardar sesenta (60) dias calendario contados desde la Fecha de Liquidacién aj tenor de 1o
establecido en la Seccion 111.G. de este Prospecto Informativo.

Ceder todos los ingresos del Emisor, incluyendo los flujos provenientes de la venta de potencia y energia a
través de contratos PPA, grandes clientes, contratos de reserva o a través del mercado ocasional de energia
¥y otros servicios auxiliarias.

Ceder de manera irrevocable e incondicional, mediante endoso, a favor del Agente Fiduciario (seguido del
namero de identificacion del Fideicomiso), las indemnizaciones provenientes de las polizas de seguro sobre
ios bienes de propiedad del Emisor hipotecados a favor del Agente Fiduciario, emitidas por compafiias
aceptables al Agente Fiduciario con coberturas y segiin sea recomendado por el corredor de seguros del
Emisor, consistente con practicas pasadas del Emisor, para lo cual con cada renovacion de las pdlizas de
seguro, el Emisor se compromete a entregar al Fiduciario y al Agente de Pagoe, una certificacion emitida por
corredor de seguros que certifique lo anterior . El Emisor contara con un plazo de hasta sesenta (60) dias
calendario contados desde la Fecha de Liquidacion para presentar al Agente Fiduciario los respectivos
endosos de las pdlizas de seguro.

Constituir la prenda mercantil sobre {os Bienes Pignorados dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a
la Fecha de Liquidacién, conforme establecido en ia Seccion TG de este Prospecto Informativo.

Constituir el Fideicomiso de Acciones dentro de los ¢inco {3) Dias Habiles siguientes z la Fecha de
Liquidacién, conforme establecido en la Seccidn IH1.G de este Prospecto Informativo.

Proporcionar al Agente de Pago cualquier informacion que éste (actuando conforme a instrucciones de una
Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos) razonablemente requiera para seguir la condicion y
desemperio del Emisor.

Revelar al Agente de Pago, en todo momento, el orden de prelacion de todas sus obligaciones.

Adoptar cualquiera medida que sea necesaria con el fin de asegurar y preservar que ias sumas adeudadas por
el Emisor y las garantias otorgadas o que se otorguen de acuerdo con los términos y condiciones de esta
Emisidn, mantengan la prelacion que corresponde por virtud de la Ley.

Notificar al Agente de Pago sobre cualquier Efecto Material Adverso en los negocios, en la condicion
financiera, en las operaciones, en ¢l ambito regulatorio, en el desempefio, en las expectativas o en las
propiedades del Emisor.

Notificar al Agente de Pago, al Agente Fiduciario ¥ a la 5MV de manecra oporiuna y por escrito, el
acaecimiento de nuevos eventos importantes en el desarrollo de su negocio.

Cumplir con los términes y condiciones de todos los contratos de los que sea parte, incluyendo, sin
limitacién, el Fideicomiso de Garantia, el Fideicomiso de Acciones y los demas Documentos de a Emision,

Contratar auditores de reconccimiento internacional para la preparacién de los estados financieros del
Emisor.

Permitir que el Agente de Pago, Registro y Transferencia tenga acceso, previa solicitud escrita enviada al
Emisor por o menos dos (2) Dias Habiles de antelacion (salvo en el caso de existir un Evento de
Incumplimiento, en cuyo caso el Agente de Pago. Registro y Transferencia sélo debera dar una notificacion
escrita al Emisor, sin necesidad de los dos (2) Dias Habiles de netificacion previa), en horas de oficina, a las
respectivas instalaciones. libros y registros de contabilidad del Emisor, asi como tener conversaciones con
sus gjecutivos, con el fin de confirmar el cumplimiento de las disposiciones contenidas en los Documentos
de [a Emisidn y conocer el estado de los negocios, operaciones y finanzas de! Emisor, salvaguardando
cualquiera obligacidon de confidencialidad que el Emisor le deban a una tercera persona.
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ge. Propoercionar cualquier informacion que el Agente de Pago, Registro y Transferencia razonahlemente
requieran para seguir la condicién y desempefio del Emisor.

hh. Ltitizar los fondos obtenides de la Emisién de los Bonos exclusivamente para el uso acordado.

il. Pagar al Agente Fiduciario fos honorarios establecidos por concepto de administracion del Fideicomiso de
Garantia y ¢l Fideicomiso de Acciones.

- Proporcionar al Agente Fiduciario, en el momento y oportunidad que éste requiera, los recursos que fueran
necesarios para atender las obligaciones que éste contrajera por cuenta del Fideicomiso de Garantia para el
cumplimiento, desarrollo, ejecucion y liquidacion del mismo.

kk. Asumir bajo su tesponsabilidad, el pago de todo Impuesto, tasa y/o contribucién especial, nacional o
municipal, nacional o extranjero, que se deba pagar con relacion a los bienes dados en garantia.

lI. Dar aviso al Agente Fiduciario y al Agente de Pago, Registro, y Transferencia de cuaiquier hecho o
circunstancia que pueda afectar los Gravamenes constituidos a favor del Agente Fiduciario en garantia de
esta Emision.

mr. Curnplir a cabalidad con ta constitucion y aporte de los bienes y derechos; y cualquier otra obligacién
determinada en los términos vy condiciones del Fideicomiso de Garantia, el Fideicomiso de Acciones, en la
Ley y demas disposiciones aplicables.

an. Mantener el Balance Requerido de la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda en tode momento a partir de
la Fecha de Liquidacion.

0o, Hacer lo necesario para que sus obligaciones de pago derivadas de tos Documentos de la Emision tengan, en
todo momento, un estatus por lo menos paripassu respecio de sus otras obligaciones de pagos no
garantizadas, presentes y futuras, excepto por aquellas cbligaciones que por Ley tengan prelacién,

pp. Implemcntar las medidas tendicntes a evitar que sus operaciones puedan ser ulilizadas como instrumentos
para ¢l ocultamiento, manegjo, inversion o aprovechamiento en cualquier forma de dinero u otros bienes
provenientes de actividades ilicitas, para dar apariencia de legalidad a estas actividades o para violar alguna
disposicion anti-corrupcion, lavado de activos y financiacion del tetrorismo de conformidad con la Ley
Aplicable.

qq. Notificar al Agente de Pago tan pronto se inicie un proceso que conlleve cambios en la compesicién
accionaria del Emisor, el cual, de concretarse, resulte en un Cambio de Comrol.

. Suministrar a la SMV, a través de! Sistema Electronico para la Remisidn de Informacion (SERI) los
Formularios e Informes de Actualizacion Anuales y Trimestrales, asi como los Hechos dc Importancia y los
Suplementos al Prospecto Informativo, y cumplir con las demas cbligaciones establecidas en et Acuerde No.
08-2018 del 19 de diciembre de 2018 expedido por la SMV, conforme el mismo pueda, de tiempo en tiempo,
enmendado, adicionado, suplementado o reemplazado.

ss. Notificar por escrito a la SMV sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier evento
o situacién que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos en los términos y
condiciones que establece el Acuerdo No. 3-2008 expedido por fa SMV, conforme el mismo pueda, de
tiempo en tiempo, enmendado, adicionado, suplementado o reemplazado.

tt. Notificar al Agente de Pago, a la SMY de inmediato y por escrito, cualquier evento o situacion que pueda
afectar el pago de las obligaciones bajo esta Emision.

uu. Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia una declaracion jurada en la cual suministre (i} la
composicion accionaria del Emisor, (ii) los nombres, nimerc de identificacion personal o pasaporte ¥
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W,

XX,

¥y.

2Z.

nacionalidades de los propictarios efectivos {beneficiarios finales) del Emisor, anualmente dentro de los dos
(2) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

Realizar wdas las comunicaciones, notificaciones, divulgaciones y publicaciones que sean requeridas en
relacién con la Tasa de Sucesién de LIBOR Total, de conformidad con los términos y condiciones establecidos
para tales efectos en el presente Prospecto Informativo.

Realizar de manera oportuna todos aquellos actos que sean necesarios en relacion con los Documentos de la
Emisidn, y aquellos complementarios o accesorios a los mismos, por razon de la determinacion de 1a Tasa de
Sugesion de LIBOR Total, incluyendo, pero sin implicar limitacidn alguna. el reemplazo del macrotiwlo de
maneta que una vez definida la Tasa de Sucesion de LIBOR Total, el macrotitulo contenga dicha tasa.

Evaluar, reservandose el derecho de aceptar, aquellos otros acuerdos, instrumentos y documentos, y ilevar a
cabo aquellos otros actos que una Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos razonablemente
solicite para hacer cumplir los derechos de los Tenedores Registirados derivados de los Documentos de la
Emisién.

Temas Ambientales.

1. E] Emisor acuerda cumplir con todas aquellas Normas Ambientales (incluyendo los Principios de Ecuador)
que le sean aplicables, incluyendo, sin limitacion, con las medidas de mitigacion u otras previsias en los
estudios de impacto ambiental aprobados por la Autoridad Gubernamental correspondiente y con la
presentacidn a la Autoridad Gubemamental correspondiente de los informes de seguimiento semestral
aplicables a cada uno de los Praoyectos.

ii. El Emisor acuerda notificar al Fiduciario, al Agente de Pago y a los Tenedores (a través del Agente de
Pago), tan pronto como adquiera conocimiento de:

(a) cualquier demanda, reclamo, procedimiento o investigacion en su contra relacionada con el
incumplimiento de una Norma Ambiental que, de ser resuelta en forma adversa pueda razonablemente
esperarse que tenga un Efecto Material Adversor y

{b) toda situacion, hecho o circunstancia que pueda razonablemente esperarse que resulte en una demanda,
reclamo, procedimiento o invesligacidn en contra del Emisor o cualquier relacionada con una Norma
Ambiental que, de ser resuelta en forma adversa pueda razonablemente esperarse que tenga un Efecto
Material Adverso.

iii. El Emisor se obliga a entregar al Agente de Pago y al Agente Fiduciario, de manera semestral conforme
a los plazos establecidos bajo su ELA: (a) copia de los informes de seguimiento ambiental que hayan sido
presentados al Ministerio de Ambiente durante dicho periodo; y (b) cualquier documente de soporte que
acompafie los informes ambientales, asi como informacion del estatus sobre los permisos, certificaciones y/o
autorizaciones que se encuentren en tramite ante el Ministerio de Ambiente,

Presupuesto de Operacidn,

(a} E! Emisor se compromele a ¢jecutar el Presupueste de Operacion proporcicnado al Fiduciario y al Agente
de Pago, comrespondiente al afio 2022. Mientras no se hayan pagado en su iotalidad las Obligaciones
Garantizadas, ¢l Emisor debera proporcionar al Agente de Pago. a mas tardar al quinto Dia Habil del mes de
diciembre de cada aiio, el proyecto de Presupuesto de Operacién para el afio fiscal inmediatamente siguiente.
El proyecto de Presupuesto de Operacion deberd incluir un sustento y detalle respecto de cualquier variacion
en gastos, al alza, sobre el total del Presupuesto de Operacién vigente, mayor al guince por ciento (15%) en
relacién con el Presupuesto de Operacion vigente. A més tardar dentro de los dos (2) Dias Hébiles siguientes
a la fecha en que el Agente de Pago haya recibido el proyecto de Presupuesto de Operacion, ¢l Agente de
Pago debera remitirlo a los Tenedores Registrados que aparezcan en el Registro al quince (15) de noviemhre
de dicho aflo, a través de los Puestos de Bolsa. Los Tenedores Registrades contaran con un plazo de hasta
quince (13) dias calendarios desde la fecha en que el Agente de Pago haya remitido a los Puestos de Bolsa el
proyecto de Presupuesto de Operacién, para comunicar al Apgente de Pago sus objeciones al mismo. de
haberlas. En caso de que, dentro del plazo antes descrito, los Tenedores Registrados que representen cuarenta
por ciento (40%) 0 mas de los Bonos emitidos y en circulacion, notifiquen al Ageme de Pago su objecion al
proyecto de Presupuesto de Operacion, el Agente de Pago notificara, a mas tardar dentro de los dos (2) Dias
Habiles inmediatamente siguientes, que el proyecto de Presupuesto de Operacién no ha sido aprobado. No



obstante, en caso de que, dentro del plazo antes descrito, el Agente de Pago no reciba respuesta de parie de
los Tenedores Registrados, o reciba respuestas (inclusive si fuesen objetando) de los Tenedores Registrados
que representen menos del cuarenta por ciento (40%) de los Bonoes emitidos v en circulacién, se entenderd
que el proyecto de Presupuesto de Operacién ha sido aprobado y, por tanto, el Agente de Pago remitira una
notificacion al Emisor a mas tardar dentro de los dos (2) Dias Habiles inmediatamente siguientes al
vencimiento del plazo antes referido. En todo momento, si asi lo llegare a requerir ¢l Emisor, podrd enviar al
Agente de Pago un nueve proyecto de Presupuesto de Operacidn para incluir cambios materiales o
correcciones que afecten la operacion de los activos. En ese caso, se seguird el mismo procedimiento
establecido en esta seccin para la aprobacion del mismo.

El Agente de Pago remitird al Fiduciario el Presupuesto de Operacion que sea aprobado conforme al
procedimiento establecido anteriormente.

(b} El Presupuesto de Operacion deberd prepararse de buena fe, basindose en el Caso Base y
fundamentindose en tedos los hechos y circunstancias existentes y conocidas al Emisor, con base a supuestos
razonables que reflejen la mejor estimacion del Emisor de los futuros ingresos, costos v gastos del Emisor y
de la Central Hidroeléctrica y estar preparado en el mismo formato y con suficiente detalle para permitir una
comparacién significativa con los Presupuestos de Operacion de los afios anteriotes. Cada Presupuesto debera
incluir, ademés de |a informacion requerida de conformidad con los términos y condiciones del Fideicomiso
de Garantia:

A. los mejores estimados de los Ingresos, Gastos de Operacion y Mantenimiento v
proyecciones proforma de flujo de caja para cada mes cubierto; y

B. cualquier etra informacién que pueda ser requerida razonablemente por el Agente de Pago,
el Fiduciario.

{c} El Presupuesto de Operacion deberd ir adjunto a un certificado del Gerente Financiero del Emisor en el
que certifique que, al mejor conocimiento de dicha Persona, el respectivo presupuesto constituye una
estimacién razonable de los ingresos, costos y gastos, para el periodo que abarca y que cumple con todos los
requisitos de la presente seccién.

aaa, En el evento de que ocurra un siniestro que ocasione dafios a los bienes de la Central Hidroeléctrica por un
mente igual o menor a Siete Millones Quinientos Mil Délares (US87,500,000.00), el Emisor deberd presentar
al Fiduciario, un plan de accién que incluya las acciones puntuales que realizara el Emisor para reparar los
dafios. sin que dicho plan requiera aprobacion del Fiduciario o los Tenedores. En ese caso, el Emisor se
obliga a utilizar las sumas que el Fiduciario le transfiera y que hayan sido depositadas en las Cuentas
Fiduciarias con motivo del pago de seguros, para reparar los dafios ocasionados o reembolsar los gastos ya
incurridos, conforme a dicho plan dz accion. En caso de que un siniestro que ocasione dafios a los bienes de
la Central Hidroelécirica por un monto mayor a Siete Millones Quinientos Mil Ddlares {UUS$7,500,000.00),
el Emisor debera presentar al Fiduciario ¥ al Agente de Pago, un plan de accibén para reparar los dafios, que
identifique las acciones puntuales que realizara el Emisor, el cual debera ser sometido para aprobacion de la
Mayoria de Tenedores, a traveés del Agente de Pago. Una vez recibido el plan de accidn, el Agente de Pago
lo remitira a los Tenedores Registrados, quienas contaran con un plazo de treinta (30) dias calendarios,
contados a partir de la fecha en que sea enviado por el Agente de Pago, para revisar el mismo. En caso de
que, dentro de dicho plazo, una Mayoria de Tenedores Registrados no objete o no remita observaciones al
Agente de Pago, se entenderd que el plan preparado por el Emisor ha sido aprobado por los Tenedores
Registrados. En el casc de que el plan preparadc por el Emisor sea aprobado por los Tenedores Registrados,
el Agente de Pago notificard dicha circunstancia al Fiduciario y al Emisor. y el Fiduciario debera transferir
Ias sumas que reciba del pago de las polizas de seguros que constituyan Derechos Cedibles, al Emisor, de
manera 1al que el Emisor utilice los fondos gque asi le transfiera el Fiduciario, para reparar los dafios o
reembolsar los gastos ya inciuridos en la reparacion, de conformidad con lo dispuesto en el dicho plan de
accion aprobado. En caso que la Mayoria de Tenedores Registrados no apruebe el plan de accién de
conformidad con [o antes dispuesto, el Fiduciario debera wilizar los fondos gue reciba del pago de las pdlizas
de segure que constituyan Derechos Cedibles, en la forma en que le instruya una Mayoria de Tenedores
Registrados, a través del Agente de Pago, incluyendo sin limitacidn, [a realizacidn de una redencidn
anticipada de los Bonos.
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17.

Obligaciones de No Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos autorice expresamente y por escrito lo comtrario
{excepto para aquellas Obligaciones de No Hacer relacionadas con las garantias de los Bonos de la Emision, para las
cuales se requerira ¢l consentimiento de una Siper Mayorfa de Tenedores Registrados de los Bonos o aquellas
relacionadas con un Cambio de Contro! del Emisor que requeriran el consentimiento de una Mayoria Calificada de
Tenedores Registrados de los Bonos), mientras existan Bonos emitidos y en circulacion de la presente Emisidn, el
Emisor no podra realizar las siguientes operaciones:

d.

Fusionarse, consolidarse, escindirse o materialmente alterar su existencia; o permitir la fusion, consolidacion,
escisidn o alteracién material de la existencia de la Subsidiaria Permitida.

Vender, traspasar, ceder, arrendar, permutar o en cualquier otra forma enajenar, en todo o en parte, cualquicra
de sus activos, salvo por activos no operativas cuyos valores no excedan, en forma individual o agregada, la
cantidad de Thos Millones Quinientos Mil Délares (US$2,500,000),

Permitir la venta, traspaso, cesion, arrendamiento, permuta o cualquier otra forma de enajenacion, en todo o
en parte, de los activos de la Subgidiaria Permitida.

Otorgar préstamos, permitir retiros o adelantos o tener cuentas por cobrar de sus accionistas, directores,
Afiliadas o empresas relacionadas, o de terceros que no resulten del curso notrmal del negocio.

Otorgar garantias sobre sus actives, salvo conforme a lo contemplade en los Documentos de la Emision.

Permitir que la Subsidiaria Permitida otorgue garantias sobre sus activos, excepto conforme a lo contemplado
en los Documentas de la Fmision.

Otorgar fianzas en garantia de obligaciones de terceros.
Emitir acciones a! portador.
Celebrar contratos fuera de su giro normal de negocios.

Modificar su pacto soctal o documento constitutivo salvo gue tales enmiendas no constituyan un cambio
sustancial al pacto social, sus negocios y/o la constitucion del capital social.

Formar subsidiarias sin el consentimiento de una Siper Mayoria de Tenedores Registrados, ni realizar
modificaciones o acuerdos entre accionistas que ocasionen que la toma de decisiones, se pueda tomar de
manera diferente a una simple mayoria de votos, excepto cuando dicha modificacion sea requerida por una
Autoridad Gubermnamental 0 una Ley Aplicable, en cuyo caso deberd notificar de dicho hecho al Agente de
Pago, Registro y Transferencia,

El Emisor acuerda no modificar su composicién accionaria actual de forma que resulte en un Cambio de
Control, salvo gue sea autorizado previamente por una Mayoria Calificada de Tenedores.

El Emisor acuerda no modificar la naturaleza ¢ ¢l giro usual de sus negocios hacer cambios sustanciales al
gito de tos negocios a los cuales se dedica.

El Emisor acuerda no realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.
El Emisor acuerda no otorgar sus activos en garantia {“negative pledge™), lo cual incluye garantizar o endosar
futuras obligaciones de terceros, incluvendo aquellas de Afliadas, subsidiarias o compafiias relacionadas.

excepto por aquellas derivadas del giro usual del negocio.

Reducir su capital social o sus reservas.
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18.

Realizar Pagos Resiringidos, salvo que el Emisor se encuentre en cumplimiento de las Condiciones para
Pagos Restringidos.

El Emisor acuerda no efectuar Inversiones de Capital, salvo que dichas inversiones guarden relacion con el
gira ordinario de su negocio y se encuentren incluidas en el Presupuesto de Operacion.

Posterior a {a Fecha de Liquidacién, el Emisor no podrd incwrrir en Endeudamientos salvo por
Endeudamientos Permitidos.

El Emisor acuerda ne modificar, dar por terminado o permitir cualquier incumplimiento bajo los Contratgs
Materiales y/b cualquier autorizacién gubernamental, sin el consentimienta previo y por escrito de una
Mayoria de Tenedores.

Evento de Incumplimiente y Declaracién de Vencimiento Anticipado

{a) Eventos de Incumplimiento

Mientras existan Bonos emitidos y en circulacidn, salvo que una Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonas
autorice expresamente ¥y pot escrito lo contrario, los siguientes eventos constituiran un “Evento de Incumplimiento™

a.

nG

El Emiser no pagase cualquiera suma de intereses o capital que hubiese vencido y fuese exigible con relacién
a los Bonos. El Emisor podra subsanar dicho incumplimiento dentro de los tees (3) Dias Habiles siguientes
desde la fecha en que se debia realizar el pago.

S8i se diere un cambio, ya sea directo o indirecto, en la composicion accionaria del Emisor que resulte en un
Cambio de Control del Emisor y el mismo no sea aprobado por la Mayoria Calificada de Tenedores
Registrados, que no podra ser negada par los Tenedores Registrados sin un motivo razonable.

El Emisor incumpla cualesquiera de las Obligaciones Financieras, (ii) las Obligaciones de Hacer. (ifi} las
Obligaciones de ™o Hacer u (iv) otras obligaciones y condiciones contenidas en los Documentos de fa
Emisién. El Emisor podrd subsanar dicho incumplimiento dentro de los cuarenta y cinco (45} dias calendarios
siguientes a la ocurrencia de diche incumplimiento.

Si una Mayoria de los Tenedores Registrados de los Benos, determinan que cualquiera de las representaciones
o garantias otorgadas por el Emisor en los Docuinentos de la Emision u otorgadas o confirmadas inediante
cualquier Documento de la Emision, resulta ser falsa o tendenciosa, en la fecha en que fueran dadas, salva en
caso de que dicha declaracion falsa o tendenciosa no cause un Efecto Material Adverso en el Emisor.

Incumplimiento de cualquier Endeudamiento del Emisor, que individual o conjuntamente, sume mas de Dos
Millones Quinientos Mil Délares (UUS$2,500,000}), v dicho incumplimiento persista por un plazo de cuarenia
¥ cinco (45) dias calendario.

Si algunc de los Gravamenes y/o garantias constituidas para garantizar la presente Emisidn es terminado o de
otro mode deja de tener plenc vigor y efecto y el mismo no es reemplazado por oiro de iguales caracteristicas
v sea aceptado el Fidueiario.

Que se emita en contra del Emisor y/o la Subsidiaria Permitida, la decisién de un proceso judicial,
administrativo o arbitral que tenga un Efecto Material Adverso, excluyendo la Contingencia Fiscal, o el
incumplimiento del Emisor en el pago de una sentencia en firme (decision final no sujetd a recurso o
apelacion) ya sea judicial, administrativa, fiscal o arbitral en su contra por un monto igual o superiot a Cinco
Millones de Dolares (US$5,000,000), sujeto a un periodo de cura de treinta (30) dias calendarios desde la
fecha en que quede ejecutoriada la decision.
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Si con respecto al Emisor y/o la Subsidiaria Permitida, se inicia un proceso de concurso de acreedores,
reorganizacion, insalvencia o liquidacion.

Si bienes del Emisor que superen en valor la suma de Dos Millones Quinientos Mil Doélares (US$2,500,000),
y/o los Bienes Inmuebles o cualquier bien otorgadoe en garantia a favor del Fiduciario, resultaren secuestrados,
embarpados, nacionalizados, expropiados o se anotare suspensidn o demanda en el Registro Piblico sobre €l,
o resultare en cualquier forma aprehendido, y |a medida de que se trate no es revocada, suspendida o dejada
sin efecto en un plazo de cuarenta y cinco (45) dias calendarios siguientes a la fecha de interposicion de la
accion correspondiente.

Si queda gjecuroriada cualquier alcance o liquidacion adicional en materia tributaria en contra del Emisor y/o
fa Subsidiaria Permitida, por un monto, ya sea individual o en conjunto, que exceda la suma de Cince Millones
de Délares (U$55,000,000), sujeto a un periodo de cura equivalente al mismo término de pago establecido en
la resolucién correspondiente.

Si alguna autoridad facultada del gobierno panamerio revoca o cancela alguna licencia o permiso gue genete
un Efecto Material Adverse para el desarrollo de las operaciones del Emisor, sujeto a un periodo de cura de
treinta (30) dias calendarios desde la fecha en que se revoco o cancelo la licencia o permiso, en el entendido
que cualquier revocatoria de la Concesion Hidroeléctrica, et EIA y/o la Concesion de Uso de Aguas tendra
un periodo de cura de tres (3} Dias Habiles, salvo tratandose de una expropiacidn, en cuyo caso no aplicara
periodo de cura,

Si se produce algiin Efecto Material Adverso que le dé a una Mayoria de los Tenedores Registrados de los
Bonos fundamentos razonables para concluir que el Emisor no podri, o no sera capaz de, cumplir u observar
sus ohligaciones bajo la presente Emision.

Si el Emisor dedicare los fondos que reciba producte de la Emisién para asuntes distintos que para el objeto
indicado en el presente Prospecto [nformativo.

Si el Emisor esta en mora con las obligaciones laborales y de seguridad social de conformidad con la Ley
Aplicable y que dichas cbligaciones no se hayan pagado en un plazo de cuarenta y cinco {(45) dias calendario
desde 1a fecha de notificacion de la Autoridad Gubernamental.

Si el Emisor y/o cualquiera de sus Afiliadas, sus, directores, dignatarios. accionistas o cualquier persona
representativa con mando y poder de decision de! Emisar; i) fueren vinculadas de manera directa por autoridad
gubemamental competente a la comision de una accion delictiva relacionada a delitos de layado de activos,
financiacién de terrorismo, evasion fiscal (salvo en este altimo caso relacionado con o derivado de la
Contingencia Fiscal) o practicas corruptas, fraudulentas, coercitivas u otras actividades ilegales conforme a
las Leyes Aplicable; ii} fueren incluidas en listas para el control de lavado de activos y financiacion del
terrorismo administradas por cualquier autoridad nacional o extranjera tales como la lista de la Oficina de
Control de Activos en el Exterior — OF AC- emitida por la Oficina del Tesoro de los Estados Unidos Amética,
la lista de ta Organizacién de las Naciones Unidas, Lista de Nacionales Especialmente Designados y Personas
Bloqueadas emnitida por el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos de América {Speciully Designated
Nationals and Blocked Persons Lisi, “Lista SDN™), la Lista Consolidada de Sanciones de las Naciones
Unidas, y/o cualquier lista administrada por cualquier autoridad nacional o extranjera para el control de
blanqueo de capitales y/o financiacion del terrorismo y/o corrupcion en cualquiera de sus modalidades; iii)
fueren condenados por parte de cualquier autoridad gubernamental competente por el delito de blanqueo de
capitales, los delitos fuente de éste, incluidos los delitos contra 1a administracion publica o el delito de
financiacion del terrorismo o administracidn de recursos relacionados con actividades terroristas; o iv) fueren
condenados por parte de autoridad competente, por fraude 0 corrupcidn, de conformidad con la Ley Aplicable
y/o resulten inhabilitados por una Autoridad Gubernamental como personas suspendidas o inhabilitadas en
sus funciones, o en proceso de suspension o inhabilidad, o de coalquier otra forma come personas no elegibles
o habilitadas para participar en programas o contrates con cualguier Auteridad Gubernamental.
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p. Cuando exista un fallo judicial y/o administrativo ejecutoriado, emitido por una Auworidad Gubernamental,
como consecuencia de una violacion a Jos Requerimientos Ambientales, Sociales, de Salud y Seguridad,
sujeto a periodo de cura de treinta (30) dias calendarios, salvo tratidndose de temas relacionados a
Requerimientos Ambientales, que de ser resuelta en forma adversa pueda razonablemente esperarse que tenga
un Efecto Material Adverso, en cuyo caso se tendrd un periode de cura de tres (3) Dias Habiles,

g. En caso de que un dafio total o parcial de los activos propiedad del Emisor, necesarios para la operacién de la
Central Hidroeléctrica v que, a juicio de una Mayoria de Tenedores Registrados resulte en un Efecto Material
Adverso. Se entiende que no constituye un Efecto Material Adverso eventos en que ocurra un dafio total o
parcial de activos, en la medida en que el sintestro hubiese sido remediado vy 1a situacion restablecida, con los
fondos producto de 12 indemnizacion de la pdliza de seguros correspondiente o con aporles de los accionistas,
los cuales deberan subordinarse a los Bonos.

r.  Si alguno de los Emisores Elegibles (seglin definido en la seccion IT1.G.] de este Prospecto Informativo)
incumpliera su oblizacion de hacer efectivo un pago bajo la Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda,
al momento que le sea requerido por et Fiduciario, salvo que dicho incumplimiento sea subsanado dentro de
un plazo de cinco (5) Dias Habiles,

s.  Si la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda del Fideicomiso de Garantia dejara de tener el Balance
Requerido y el Emisor no apotta los fondos necesarios en un plazo ne mayor a diez (10) dias calendario
contados a partir de la fecha en que el Fiduciario le comunique la insuficiencia de fondos.

t. Siel Emisor y la Mayoria de [os Tenedores Registrados de los Bonos no acuerdan una Tasa de Sucesion de
LIBOR Total asi como una variacion en la frecuencia para la revision y determinacion de 1a Tasa de Interés
(de ser aplicable), y otros cambios pertinentes, deniro del periodo establecido en la Seccién 11LA.S del
Prospecto Informativo.

u.  5i el Emisor incumple con cualquier obligacion o acto que sea necesario de su parte en relacion ya sea con
la determinacidn y/o implementacion de la Tasa de Sucesion de LIBOR Total.

v. 8icualquier Acreedor Subordinado bajo el Acuerdo de Subordinacién, o cualquier Parte Relacionada inicia
0 amenaza con iniciar cualquier proceso de cobro contra el Emisor respecto de la Deuda Subordinada, en
contravencion con los términos y condiciones de los Documentos de la Emisién.

{b) Declaracidn de YVencimiento Anticipado

Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, en case de que une o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen,
continuasen y no hubiesen sido subsanados dentro del plazo ya estipulado ¢n cada Evento de Incumplimiento. o
cuarenta ¥ cinco (d43) dias calendario después de haber ocurrido dicho incumplimiento para aquelles Eventos de
Incumplimiento que no tienen plazo especifico de subsanacidn, el Agente de Pago, Registro y Transferencia cuando
una Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos le soliciten. podra. en nombre y representacion de los
Tenedores Registrados, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion, expedir una
declaracién de vencimiento anticipado (la “Declaracién de Vencimiento Anticipado de_los Bonos™). No obstante lo
anterior, los Eventos de Incumplimiento listades en los parrafes (d), (h), (1), (m), {0), {t}, (u) ¥ (v) de la Seccion
111.A.1&(a) anterior, no estaran sujete a periodo de cura o subsanacion alguno, por lo que ante la sola ocurrencia del
hecho, el Agente de Pago, Registro y Transferencia (actuando en base a instrucciones de una Mayoria de Tenedores
Registrados} podra emitir la Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Benos.

Cuando el Agente de Pago, Registro y Transferencia emita nna Neclaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos.
asi lo notificara al Agente Fiduciario, at Emisor, a los Tenedores Registrados de tos Bonos. a la SMV y a Latinex. A
partir de dicha Declaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos y sin que ninguna persona deba cumplir con
ningiin otro acto, notificacién o requisito. todos los Bonos de la Emisidn se constituirdn automdticamente en
obligaciones de plazo vencido.

Una vez se emita una Declaracidn de Vencimiento Anticipade de los Bonos, el Fiduciario solicitard al Emisor que
aparte al Fideicomiso de Garantia, en un plazo no mayor a cinco (3) Dias Habiles contados a partir de ia fecha de
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recibo de dicha solicitud, et monto que sea necesario para cubrir el Saldo Insoluto a Capital dz los Bonos emitidos ¥
en circulacién y los intereses devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquicra
gastos. comisiones u otras sumas adeudadas por el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos (el “Aporte
Extraordinario™). En caso de que el Emisor no realice el Aporte Extraordinario, en el plazo y conforme a los términos
estipulade en el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciaric debera liquidar los bicnes fideicomitidos y proceder con la
cancelacion de las obligaciones del Emisor de acuerdo al orden de prelacidn establecide en el Contrato de Fideicomiso.

Sin embargo, se entiende que nada en esta seccion le da derecho a un Tenedor Registrado a solicitar o miciar un proceso
de quiebra, insolvencia, liquidacion forzosa u otro similar del Emisor.

19. Representaciones y Garantias
A la Fecha de Oferta inicial de la presente Emisidn, el Emisor representa y garantiza lo siguiente;

a. El Emisor es una sociedad andénima debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la
Repiiblica de Panama, con plena capacidad legal para suscribir toda la documentacién que se requiera en
relacion con el registro y colocacion de los Bonos y para cumplir con sus obligaciones bajo los mismos.

b. Toda la documentacion requerida en relacidn con la Emision, registro y colocacion de los Bonos han sido
debidamente autorizados por el Emisor y constituyen una obligacién legal, valida y exigible al Emisor.

c. Toda la documentacion relacionada a la Emisién, regisiro y colocacién de los Bonos no viola o contradice
ninguna ley o regulacidén de la Repiblica de Panama y no infringe, viola o contradice el Pacto Social,
resoluciones corporativas vigentes o ninglin contrato del cual el Emisor es parte a la Fecha de Qferta.

d. No existe proceso judicial, arbitral o administrativo alguno del cual el Emisor sea parte ni existe una
investigacion contra ninguno del Emisor, que pueda tener un Efecto Material Adverso en tos negocios, en la
condicién financiera, en las operacioncs, en el dmbito regulatorio, en el desempefio, en las expectativas o en
las propiedades del Emisor. o que pueda afectar en forma sustancial y adversa la validez de los presentes actos
¥ contratos o la capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones bajo los presentes actos y contratos.

e.  No existe algin secuestro, embargo u otra medida cautelar en contra del Emisor que pueda tener un Efecto
Material Adverso en los negocios, en la condicidn financiera, en las operaciones, en el ambito regulatorio, en
el desempefio, en las expectativas o en las propiedades del Emisor, o que pueda afectar en forma sustancial y
adversa la validez de los presentes actos y contratos o la capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones
bajo los Documentos de la Emision.

f. El Emisor ha presentado de manera veraz y completa, conforme lo requieren las leyes y reglamentos
perinentes de la Repiblica de Panama. todas las declaraciones e informes referentes a Impuestos, tasas,
arbitrios ¥ contribuciones, ya sean nacionales, municipales o de cualquier ofta indole, que recaen sobre el
Emisor, y sobre sus respectivos bienes y activos. excepto segiin pueda ser determinado por la Autoridad Fiscal
respecto de la Contingencia Fiscal.

El Emisor esta al dia en el pago de todos los Impuestos, tasas, arbitrios y otras contribuciones de naturaleza
similar, ya sean nacionales, municipales, de seguridad social o de cualquier otra naturaleza, que recaen sobre
el Emisor, ¥ sobre sus respectivos bienes y actives o cualquier parie ellos, salvo vy excepto por aquellos
Impuestos que estan siendo disputados de buena fe por los procedimientos apropiados y por los cuales se
mantienen reservas adecuadas. No existen controversias fiscales o auditados, examenes o alcances u otros
procedimientos similares pendientes que de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materialmente
su posicion financiera, excepto segtn pueda ser determinado por la Autoridad Fiscal respecic de (a
Contingencia Fiscal .

=]

h. El Emisor ha entregado y/o revelado a los Co-Estructuradores toda su informacién material conocida.

i. No existen pasivos corrientes 0 coniingentes que no se encuentren adecuadamente registrados o divulgados
en los estados financicros auditados e interinos del Emisor, debidamente revisados por un Contador Piblico
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Autorizado. Los estados financieros auditados para el periodo comprendido entre €]l Uno (1) de enero de dos
mil dieciocho {2018) al (31) de diciembre de dos mil veinte (2020) y los estados financieros interinos del
periodo comprendido entre el uno (1) de enero v el treinta{30} de septiembre de dos mil diecinueve {2021),
fusron preparados de acuerdo a los principios generales de contabilidad internacionales aceptados, y presentan
junto con sus notas complementarias, una posicion razonable de la posicion financiera y de los resuliados de
sus operaciones, durante los periodos que cubren, y no existen pasivos comientes o contingentes de
importancia que no se encuentren adecuadamente reflejados en log mismos.

Ausencia de un Efecto Material Adverso.

No tiene conocimiento de que existan demandas ni procesos administrativos, referentes a la legislacion
ambiental, reclamo o requerimiento ambiental en contra del Emisor ¥ no ha sido notificado por Autoridad
Gubernamental 2lguna de encontrarse en situacidn de incumplimiento frente a ninguna ley o normatividad
ambiental, laboral ¥ social, cuyo incumplimiento pudiese causar un Efecto Material Adverso.

El Emisor cumple con la Ley Aplicable en materia de anti-lavado, actos de corrupcién y financiacion del
terrorismo.

El Emisor estd solvente y no se encuentra incurso en causal de insolvencia o admitido a proceso de
reorganizacion, insolvencia. o liquidacion de conformidad con [a Ley Aplicable.

Las obligaciones de page del Emisor adquiridas en virlud de los Documentos de la Emision tienen una
prioridad por lo menos pari passu respecto a sus otras obligaciones de pago garantizadas, presentes y futuras,
excepto por aquellas obligaciones que, conforme a la Ley Aplicable gozan de prelacion.

El Emisor no mantiene emitidas acciones al portador.

El Emisor goza de plena propiedad sobre sus bienes, los cuales se encuentran libres de todo Gravamen, salvo
por aquellos Gravdmenes que se describen en el Anexo G del Contrato de Suscripeion,

Ni et Emiscr, ni ninguna de sus Afiliadas, ninguno de los respectivos accionisias, funcionarios, directores,
dignatarios, empleados o agentes del Emisor o de sus Aftliadas {i) ha violado o estd en viclacion de las Leyes
Aplicables en materia anti-terrorismo o contra el lavado de activos ni (ii) ha sido condenado por, o esta siendo
investigado por, una Autoridad Gubernamental por violaciones de Leyes Aplicables en materia de
narcotrafico, terrorismo. secuestro, [avado de activos, corTupcién, sobome transnacional, financiacion del
terrorismo y administracion de recursos relacionados con actividades terroristas u otros delitos relacionados
con el lavado de activos y financiacion del terrorismo.

Los fondos utilizados para realizar pagos conforme a los Documentos del Financiamiento no se derivaran de
actividades que violen las Leyes Aplicables en materia de narcotrifico, terrorismo, secuestro, lavade de
activos, corrupcion, soborno transnacional, financiacién del terrorismo y administracion de tecursos
relacionados con actividades terroristas u otros delitos relacionados con el [avado de activos y financiacion
del terrorismo.

Ni el Emisor, ni, ninguna de sus Afiliadas, ninguno de los respectivos accionistas, funcionarios, directores,
dignatarios, corredores, empleados o agentes del Emisor o de sus Afiliadas actuando para su beneficio: (i)
realiza ning\in negocio ni participa en la realizacion o recepcion de contribucion de fondos, bienes o servicios
para el heneficio de cualquier persona embargada, (i) trata, o participa en alguna transaccion relacionada con,
cualquier propiedad o intereses en propiedad bloqueada de conformidad con cualquier ley antiterrorista o (iii)
se involucra o conspira para participar en cualquier transaccion que eluda o evite, o tiene el propdsito de
evadir o evitar, ¢ intenta violar, cualquier ley antiterrorista.

Ni el Emisor, ni, ninguna de sus Afiliadas. ninguno de los respectivos accionistas, funcionarios, ditectores,
dignatarios. corredores, empleados o agentes del Emisor o de sus Afiliadas, ha tomado o tomard alguna

[ ]
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medida en apoyo de una oferta, page, promesa de pago. o autorizacion o aprobacion del pago o entrega de
dinero, bienes, regalos o cualquier otra cosa de valor, directa o indirectamente, a cualquier funcianario de
Autcridad Gubernamental (incluido cualguier funcionario o empleado de un gobiemo o propiedad o control
gubemamental) entidad o de una organizacion internacional piblica, o cualquier persona que actae en calidad
aficial para 0 en nombre de cualquiera de los anteriores, o cualquier partido politico o funcionario del partido
o candidato a un puesto politico) para influir en |a accidn oficial o asegurar una ventaja indebida v, quien hace
esta declaracién y cada una de sus Afiliadas ha llevado a cabo sus negocios de conformidad con ta Ley
Aplicable, incluida, si corresponde, ia Ley de Practicas Corruptas en el Extranjero de los Estados Unidos de
1977, segiin haya sido modificada, y 1a Ley de Scborno del Reino Unido de 2010, seglin haya sido modificada,
y cualquier otra ley o regulacién similar emitida, administrada o aplicada por cualquier Autoridad
Gubernamental que tenga jurisdiccion sobre quien hace esta declaracion y/o sus Afiliadas, y haya instituido
y mantenga ¥ continde manteniendo politicas y procedimientos disefiados para promover y lograr el
cumplimiento de dichas leyes.

El Emisor cuenta con las polizas de seguro correspondientes a los estdndares de su industria.

Ni el Emisor, ni persona alguna actugndo a nombre de cualquiera de éste, ha ofrecido o vendido Bonos en
forma que vicle {a ley de valores de Panam4 o de cualquier otro pais en el que se hayan ofrecido y vendido
Bonos.

El Emisor, asi como las obligaciones que éste adquiera como resultado los Bonos v demas Documentos de la
Emision, estan sujetos a la legislacion civil y mercantil; y ni el Emisor oi sus respectivos bienes o ingresos,
tienen o gozan de inmunidad frente & la jurisdiccién o competencia de los juzgados o tribunales de Panamad o
de oira jurisdiccidn, que impida el inicio de una demanda o accién legal contra el Emisor a 1a notificacion de
cualquiera demanda, procesc o investigacién iniciado en su contra, o que impida el embargo, secuestro o la
adopcidn de cualquier otra medida precautoria o de ejecucion contra el Emisor o sus respectivos bienes, o que
impida el reconocimiento y gjecucién de una sentencia o reselucion judicial emitida por algin juzgado o
tribunal en Panamé o en una jurisdiccion exiranjera en contra del Emisor.

Los balances y estados financieros auditados, estados de ganancias y perdidas y la informacién de utilidades
retenidas del Emisor presenta de forma adecuada y veraz su condicidn financiera para el periodo zlii
determinado, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

El Emisor esta en pleno cumplimiento con todos los Requerimientos Ambientales, Sociales. de Salud y
Seguridad que le son aplicables, excepto por aquellas cuya faltia de cumplimiento no tiene, y no deba
razonablemente esperarse que tenga, un Efecto Material Adverso. El Emisor no tiene conocimiento de la
existencia de un reclamo ambiental contra el Emisor que tenga, o que en caso de ser resulto en forma adversa
deba razonahlemente esperarse que tenga. un Efecto Materfal Adverso.

Garantias

Los Bonos estaran garantizados con un Fideicomiso de Garantia (¢l “Fideicomiso de Garantia™) administrado por el
Agente Fiduciario, el cual serd constituido previo a la Fecha de Liquidacidn y como condicidn precedente bajo el
Contrato de Suscripcidn, para garantizar v facilitar ¢1 pago de capital e intereses de los Bonos, sujeto al orden de
prelacion que se establezca en el mismo. contemplando el pago de intereses e intereses moratorios y, luego, aplicando
los fondos remanentes a los saldos adeudados en concepto de capital. v el cual contendra los siguientes bienes y
derechos, que serin contribuidos en los plazos que se indica el Fideicomise de Garantia (conjuntamente, en lo sucesivo,
el “Patrimonio Fideicomitido™}:

L.

La suma de Cinco Mil Ddlares de los Estados Unidos de América (US$5,000.00) que serd entregada al
Fiduciario como contribucion inicial, y la cual serd depositada por ¢l Fiduciario, conforme al monto minimo
requerido por el banco depositario, en las diferentes Cuentas Fiduciarias con el propcsito de abrir las
mismas:

Las Cuentlas Fiduciarias y cualesquiera otras cuentas bancarias o de inversién que de tiempo en tiempo
establezca el Fiduciario para el cumplimiente de su encargo fiduciario. asi como los fondos y valores, de



ser el caso, depositados de tiempo en tiempo en ellas;

3. Los Bienes y Derechos Cedibles, asi como los Bienes y Derechos Cedidos (conforme dichos términos se
definen en ¢l Fideicomiso de Garantfa);

4, Los Contratos Cedibles, asi como los Contratos Cedidos (conforme dichos términos se definen en el
Fideicomiso de Garantia);

5. Los derechos prendarios sobre los Bienes Pignorados {conforme dicho término se define en el Fideicomiso
de Garantia} bajo el Contrato de Prenda y cualquier producto obtenido de su ejecucion;

6. Los derechos dimanantes del Conlrato de Hipoteca y cualquier producto obtenido de su ejecucion;

7. Los dineros. bienes y derechos que produzcan los Bienes Fiduciarios en concepto de ganancias de capital,
intereses, créditos, indemnizaciones u otro concepto; o que resulten de dichos Bienes Fiduciarios por razén
de ventas, permutas, canjes o por cualquier otra razdn; y

8. Cualesquiera otros dineros, hienes o derechos que de tiempo en tiempo se traspasen al Fiduciaro, siempre
que hayan sido previamente aceptados por éste, para que queden sujetos al Fideicomiso de Garantia,

Los Bonos estaran tambien garantizados por un fideicomiso de garantia (el “Fideicomiso de Acciones”} administrado
por ¢l Agente Fiduciario, el cual serd constituido a més tardar denttro de los cinca (5) Dias Habiles siguiantes a 1a Fecha
de Liquidacion, para garantizar el pago de capital e intereses de los Bonos, y el cual contendrd, como bienes fiduciarios,
las acciones emitidas por la Subsidiaria Permitida.

Para mayor detalle sobre el Fideicomiso de Garantia y el Fideicomiso de Acciones, ver la Seccién 111.G del presente
Prospecto Informativo.

21. Prelacion de los Bonos

Los Bonos constituiran una obligacién directa, no subordinada y garantizada por ¢l Emisor ¥ tendran la orden de
prelacion igual o mayor a todas las obligaciones existentes o futuras no subordinadas del Emisor.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

Banco General, S.A. y Banistmo S.A. (los “Suscriptores™) han celebrado con fecha del 23 de febrero de 2022 un
conlrato de suscripcion con el Emisor (el “Contrato de Suscripcion™}), mediante el cual los Suscriptores se comprometen
a suscribir hasta US$110,000,000.00 de los Bonos a un precio igual al 100% del valor nominal, mas intereses
acumulados, de haberlos, sujeto a que el Emisor cumpla eon una serie de requisitos, que incluyen el perfeccionamiento
de la documentacion que ampara la Emision, la autorizacion de la Emision para la venta al publico por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores y la aprobacion de Latinex. Para listar la Emision, entre otros,

Banco General, 5.A. US3$55,000,000.00
Banistmo S.A. US355.000,000.00

Mo existe relacion accionaria alguna entre el Emisor y los Suscriptores.

Toda comunicacién o notificacion que haya que dirigirse a los Suscriptores de la Emision se hara por eserito a las
siguientes direcciones:

Banco General, S.A.
Co-Estructuradoer y Suscriptor
Calle Aquilino de La Guardia y Avenida 5B Sur
Ciudad de Panama
Apartado 0816-00843
Panami, Repiblica de Panama

Teléfono (507} 303-5001

Fax {(507) 269-0910
Atencion: Gary Chong Hon
gchong(@bgeneral.com
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Banistmo S.A.
Co-Estructurador y Suscriptor
Edificio Torre Banistmo
Casa Matriz Calle 50, Piso 9
Apartado 0834-00076
Teléfono (507) 370-8351
Atencién; Juan P, Jacome
juan.jacome(@banistmo.com

El Emisor ha designado a BG Investment Co., Inc. y a Valores Banistmo, 8.A. ambas como Casas de Valores
exclusivas de la Emisién para la colocacién de los Bonos en el mercado primario a través de Latinex y como Casas de
Valores exclusivas de los Suscriptores para la compra de los Bonos a través de Latinex. Tanto BG Investment Co. Inc.
como Valores Banistmo, S.A. cuentan con una Casa de Valores en Latinex y con corredores de valores autorizados
por la SMV de acuerdo a fa Resolucion CNV-322-00 de 24 de noviembre de 2000 y CNVY-224-05 det 21 de septiembre
del 2015, respectivamente.

Las oficinas de BG Invesiment Co., Inc. estan ubicadas en el Centro Operativo, Piso §, Ciudad Radial, Panam4, Ciudad
de Panamd y su numero de teléfono es el (507) 303-7000 y su ndmero de fax es el (507) 2053-1712. Las oficinas de
Valores Banistmo, 5.A. estan ubicadas en Edificio Torre Banistmo, Casa Matriz, Calle 50, Piso 8, ciudad de Panama,
Repablica de Panama y su namero de teléfono es el (307) 321-7480 y su namero de fax es Fax (507) 321-7021.

BG Investment Co., Inc. y Valores Banistmo, S.A. han celebrado con el Emisor un centrato de casa de valores {en
adelante el “Contrato de Casa de Valores™) para llevar a cabo la venta y compra de {os Bonos. Entre los servicios a
prestar en su condicién de agentes colocadores de los Bonos, BG Investment Co., Inc. y Valores Banistmo, 8. A. podran:

i. realizar las ofertas de Jos Bonos por intermedio de Latinex de acuerdo a las normas y reglas establecidas por
Latincx;
if. poner a disposicion de las Casas de Valores, corredores y publico en general, el Prospecto [nformativo de los
Bonos y cualesquiera modificaciones o adendas al mismo: y
iii. recibir el producto neto de la venta de los Bonos y depositar, transferir o acreditar dichos fondos en aquella
cuenta bancaria que designe el Emisor en un plazo no mayor de tres (3) Dias Habiles a partir de su recibo.

Al 30 de septiembre del 2021, el Emisor mantenia las siguientes relaciones financieras con Banco General, S.A.:

Al 30 de septiembre del 2021, el Emisor no mantenia siguientes relaciones financieras con Banistmo, S.A,

La Emision no tiene limitantes €n cuanto a las persenas que pueden ser Tenedores Repistrados, ni en cuanto al namero
o porcentaje de Bonos que puede adquitir un Tenedor Registrado y que puedan menoscabar la liquidez de los valores,

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la Superintendencia del Mercado de
Valores como por Latinex, referentes al registro, supervision y negociacion primaria de fa presente emision. A su vez,
todos los demas gastos relativos a la presente Emision seran responsabilidad del Emisor.

No sc ha reservado ¢ asignado monto alguno de la presente Emision para su venta a un grupo de inversionistas
especifico, incluyendo ofertas de acecionistas actuales, sociedades Afiliadas o subsidiarias, directores, dignatarios,
ejecutivos, administradores, empleados o exempleados del Emisor ni estas personas tienen un dereche de suscripeidn
preferente sobre los Bonos, ni a inversionistas institucionales, ni existen ofertas, ventas o transacciones en colocacion
privada.

Los fondos recaudados con la presente Emisicn seran utilizados segin se describe en la Seccion 11LE. de este Prospecto
Informativo.



Esta oferta de Bonos no esta siende hecha simultineamente en mercados de dos o mds paises y ningtn tramo de la
misma estd siendo reservado para dichos mercados.

C. MERCADOS

La oferta pdblica de los Bonos se registrard ante la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resotucidn No.
SMV- 64 - 2022 de 21 de febrero de 2022, Esta autorizacién no implica que la Superintendencia de! Mercado de
Valores recomiende |a inversion en tales valores ni representa opinion favorable o desfavorable sobre la perspectiva
de! negocio. La Superintendencia del Mercado de Valores no serd responsable por la veracidad de la informacién
presentada en este Prospecto Informativo o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Benes han sido listados para su negociacién en Latinex y serdn colocados mediante oferta publica primaria en
dicha bolsa de valores. Esta autorizacidn no implica su recomendacién u opinién alguna sobre dichos valores o el
Emisor. Por el momento, el Emisor no tiene la intencion de listar y negociar los Bonos en mercados organizados de
otros paises,

D. GASTOS DE LA EMISTON

Comisiones de la Emision:

El Emisor incurrita los siguientes gastos (sin incluir [TBMS), los cuales representaran, en su conjunto, 1.14% del
monto total de la Emisian:

A continuacion, se presenta el desglose de los Gastos:

DUPCTIICUHLECHL T US] LYICE VU U ¥ HIUL Y

Tarifa de Registro US$22,000.00  0.020% Unico

Tarifa de Supervision USS17.655.00  0.016% Anual

[nscripcion de Registro US$150.00 0.000%
Bolsa de Valores

Comision de Mercado Primario 1US$58,299 0.053% Unico

Inscripeién US$350.00 0.000% Unico
Agentes

Agente de Pago, Registro y Transferencia USS5.350 0.005% Anual

Agente Fiduciario Us$26,750 0.024% Anual
Central Latinoamericana de Valores

Apertura y Registro de Macrotitulo US$1.070 0.001% Unico
Servicios Legales

Henorarios (estimados) USS410,000  0.373% Unico
Publlcidad

Impresion de Prospectos US$E535.00 0.000% Unico

Publicidad US$535.00 0.000% Unico
Comisiones

Estructuracién, Suscripcion y Vema US5706.200.00 0.642%, Unico
Apencia Calificadora

Calificacion US$10.000 0.009%4 Unico

56



Total USS51,258,894 1.144%

D colocarsc la totalidad de los Donos, el Emisor recibira un monto neto de aproximadamente Cienty Ocho Millones
Setecientos Cuarenta y Dos Mil Cincuenta y Cinco (LUS$108,741,106) moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América.

Los montos de los gastos recurrentes podran variar durante el periodo de vigencia de los Bonos Corporativos.
E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

El Emisor recibiri con la presente Emision, neto de comisiones y gastos estimados. un monto aproximado de Ciento
Ocho Millones Setecientos Cuarenta y Dos Mil Cincuenta y Cineo (LiS$108,741,106) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América (ver Seccion 111.D.} y utilizara esta suma para; (a) Cancelar deuda existente del Emisor
con un saldo al 30 de septiembre de dos mil veimiuno (2021) de aproximadamente US$98,256,828 v (if)
USS§10,484,278 para otros usos corporativos generales.

A continuacién, delalle de la deuda existente a refinanciar;

1. Préstamo Sindicado por la swna de $155,000,000 {$135,000,000 Tramo de Deudd Senior y $20,000,000
Tramo de Deuda Subordinada) (saldo &l 30 de septiembre de 2021 de: US$98,256,828), cuyo vencimiento
es el 15 de septiembre de 2026, y en el que los bancos participantes son:

a. DEG- DEUTSCHE INVESTITIONS — UND ENTWICKLUNGSGESELLSCHAFT MBH, una
entidad financiera existente y constituida como una sociedad de responsabilidad limitada bajo las
leyes de la Repablica Federal de Alemania (“DEG™).

b. DNB BANK ASA, una sociedad andnima existente y registrada bajo las leyes del Reino de
Noruega {*DNB™).

C. NEDERLANDSE FINANCIERINGS-MAATSCHAPPI] VOOR ONTWIKKELINGSLANDEN
N.V., una sociedad existente y constituida por acciones bajo las leyes de los Paises Bajes (“FMO™).

d. SOCIETE DE PROMOTION ET DE PARTICIPATION POUR LA COOPERATION
ECONOMIQUE, S.A., una sociedad anénima constituida bajo las leyes de Francia (“Proparco™).

2. Facilidad de Crédito de Capital de Trabajo suscrito entre el Emisor y Agua Imara AC APTE Ltd. por la
suma de Tres Millones Seis Mil Détares (LUS83,006,000.00), moneda del curso legal de los Estados Unidos
de América (saldo al 15 de marzo de 2022), cuyo vencimiento es el 12 de septiembre de 2022,

3. Facilidad de Crédito de Capital de Trabajo suscrito entre el Emisor y Panama Hydroelectric Ventures. Inc.
por [a suma de Dos Millones Novecientos Noventa y Cuatro Mil Détares {US$2,9941,000.00), moneda del
curso legal de los Estados Unidos de América, (saldo al i5 de marzo de 2022), cuyo vencimiento es el 12
de septiembre de 2022.

4. Abono a saldo de Contrato de Préstamo a Largo Plazo suscrito entre el Emisor y Agua Imara AC APTE
Ltd. por la suma de Un Millén Quinientos Tres Mil Délares{USS1,503,000.00), moneda del curso legal de
los Estados Unidos de América.

5. Abceno a saldo de Contrato de Préstamo a Largo Plazo suscrito entre ¢l Emisor ¥ Panama Hydroelectric
Ventures Inc. por la suma de Un Millon Cuatrocientos Noventa y Siete Mil Délares (L'S$1,497,000.00
moneda del curso legal de los Estados Unidos de América.






precedente bajo el Contrato de Suscripeién. El Agente Fiduciario no podra disponer de! Patrimonio Fideicomitido en
forma contraria o distinta a la cstablecida en el Fideicomiso de Garantia.

El objetivo del Fideicomiso de Garantia es el de garantizar y facilitar el pago dc capital e intereses de los Bonos de
esta Emisidn, sujeto al orden de prelacion que se establezca en el mismo, contemplando el pago de interescs e intereses
maratorios y, luego, aplicando los fondos remanentes a los saldos adeudados en concepto de capital.

El Fiduciario es BG Trust, Inc., es una sociedad andnima organizada y existente de conformidad con ias leyes de la
Repiiblica de Panama, inscrita a la Ficha 424710, Documento 558830 de la Seccidn de Micropeliculas (Mercanti!) del
Registro Piiblico de Panama con licencia fiduciaria otorgada mediante Resolucion FID, Ko, 001-2004 del 9 de enero
de 2004 y con domicilio en;

BG Trust, Ioc.
Agente Fiduciario
Torre Banco General Piso E4
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur
Apartado 0816~00843
Panamd, Repuiblica de Panama
Atencidn: Valerie Yoloj / Gabriela Zamora
Teléfono 303-8178 / 303-8160
vvoloj@bgeneral.com / gzamora(@bgeneral.com

La persona encargada del Fideicomniso de Garantia por parte de! Agente Fiduciario es la sefiora Valerie Voloj. El
Agente Fiduciario se dedica exclusivamente a la administracion de fideicomisos y no ha sido objeto de ninguna sancién
en firme por parte de su ente supervisor.

El Emisor no tienz obligaciones pendientes con el Agente Fiduciario. Banco General, S.A. (propietario 100% de BG
Trust, Inc.) ¥ el Emisor no mantienen obligaciones a la fecha.

El Emisor dcl Fideicomiso de Garantia es el Emisor; es decir, Fountain Hydro Power Corp., su direccion completa y
demas datos de contacto son las siguientes:

Fountain Hydro Power Corp.
Edificio Plaza Credicorp
Calle 50, Piso 6, Oficina 605
Panama, Republica de Panama
Atlencidn: lan Dillon
ian.dillon@fountain.com

Los bienes obieto del Fideicomiso de Garantia son propiedad del Emisor.

Los beneficiarics del Fideicomiso de Garantia seran: (i) primariamente, las Partes Garantizadas; (ii) de manera
secundaria y subordinada. unicamente una vez satisfechas las Qbligaciones Garantizadas de Jas Partes Garantizadas
(lo cual sera confirmado por el Agente de Pago al Agente Fiduciario), el Proveedor de Cobertura (Swap Provider); v,
(iii) sclo de manera residual. respecto de cualquier remanente (si los hubiere}, el Fideicomitente, en este Gltimo caso,
sélo en la medida en que se hubieren satistecho, en su totalidad, las Obligaciones Garantizadas frente a las Partes
Garantizadas y el Proveedor de Cobertura {Swap Provider).

El Fideicomiso de Garantia es oneroso y el Agente Fiduciario cobrara una comision anual de US$12,500.00 la cual
deberd ser cancelada por el Emisor. En caso de que el Emisor no pague la remuneracién del Agente Fiduciario, ya sea
bajo el Fideicomiso de Garantia y/o bajo el Fideicomiso de Acciones, este estara autorizado a descontar la misma el
Pairimonio Fideicomitido del Fideicomiso de Garantia, lo cual pudiera afectar en Gltima instancia a los Tenedores
Registrados ya que el descuento de dicha comision pudiera disminuir el Patrimonio Fideicomitido.
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Nao existe gasto alguno relacionado con el Fideicomiso de Garantia que corresponda pagar a los Tenedores Registrados.
El Agente Fiduciario no estd sujeto ni a prohibiciones ni a limitaciones especiales.

El Fideicomiso de Garantia establece que el Patrimonio Fideicomitido constituird un patrimonic separado de los bienes
personales del Agente Fiduciario y del Emisor para todos los efectos legales y contractuales a los qne hubiere lugar, y,
en consecuencia, les bienes que lo conforman no podran ser secuestrados ni embargados, salvo por obligaciones
incurridas o dafios causados con la ejecucién del Fideicomiso de Garantia, o por terceros cuando dichos Bienes
Fiduciartos se hubjeren traspasado al Fideicomiso de Garantia o retenido comprobadamente en fraude y perjuicio de
sus derechos.

El Fideicoiniso no contempla instrucciones del Emisor en cuanto a que el Ageate Fiduciario fe esté prohibide o no: (i)
invertir los bienes fideicomitentes en acciones de 1a empresa fiduciaria ¥ en otros bienes de su propiedad. asi como en
acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en tas que sus directores sean socios, directivos,
asesores o consejeros; (i) otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas,
empleados, empresas subsidiarias. Afiliadas o relacionada: (iii) adquirir por si o por interpdsita persona, los hienes
dados en fideicomiso.

Et Agente Fiduciario no podré disponer del Patrimonio Fideicomitido en forma contraria o distinta a lo establecido en
el Fideicomiso.

El Agente Fiduciario no estd obligado a dar caucion ni fianza especial alguna de buen manejo a favor del Emisor o de
cualquiera de los Tenedores Registrados de los Bonos de esta Emision.

El Agente Fiduciario acatard lo dispuesto en el Contrate de Fideicomiso respecto de la acumulacion, distribucién o
disposicion de los bienes, rentas y productos de los bienes dados en fideicomiso.

Bienes Fiduciarios

Los bienes fiduciarios (los “Bienes Fiduciarios™) son todos aquellos dineros, bienes y derechos que, de tiempe en
tiempo. sean traspasados al Fiduciario por el Emisor. o terceros, para que queden sujetos al Fideicomiso, y los que se
deriven de éstos, incluyendo, sin limitacion, los siguientes:

a) La suma de Cinco Mil Ddlares de los Estados Unidos de América (US$5,000.00) que ha sido entregada al
Fiduciario como contribucion inicial, y la cual serd depositada por el Fiduciario, conforme al monto minimo requerido
por el banco depaositario, en las diferentes Cuentas Fiduciarias con el propésito de abrir las mismas;

{b) Las Cuentas Fiduciarias vy cualesquiera otras cuentas bancarias o de inversion que de tiempo en tiempo
establezca el Fiduciario para el cumplimiento de su encargo fiduciario, asi como los fondos vy valores, de ser el caso,
depositados de tiempo en tiempo en ellas;

(c) Los Bienes y Derechos Cedibles. asi como los Bienes y Derechos Cedidos.
(d) Los Contratos Cedibles, asi como los Contratos Cedidos;
(e) Los dcrechos prendarios sobre los Bienes Pignorados bajo el Contrate de Prenda y cualquier producto

obtenido de su ejecucion,

() I.0s derechos dimanantes del Contrato de Hipoteca y cuatquier producto obtenido de su ejecucion;

(2) Los dineros, bienes y derechos que produzcan los Bienes Fiduciarios en concepto de ganancias de capital,
intereses, créditos, indemnizaciones u otro concepto; o que resulten de dichos Bienes Fiduciarios por tazon de ventas,

permuias, canjes o por cualquier otra razdn: ¥

{(h) Cualesquiera otres dineros, bienes o derechos que de tiempo en tiempo se traspasen al Fiduciario, siempre que
hayan sido previamente aceprados por éste, para que queden sujetos al Fideicomiso.
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A continuacién se detallan los Bienes Inmuebles sobre los cuales se constituird el gravamen hipotecario y
anticrético conforme al Contrato de Hipoteca:

1.

10.

La Concesion de fa Central Hidroeléctrica y su correspondiente contrato de concesién suscrito entre ¢l Emisor
v la Autoridad Nacional de los Servicios Pablicos, inscrito como bien inmuekle en el Registra Publico, al
Folio Real nimero 365063, Cédigo de Ubicacion 4405, de la Seccién de Propiedad, Provincia de Chiriqui (la
*Concesidon Hidroeléctrica™)

La servidumnbre para la Linea de Transmision Fértica, que consta en ta Escritura Pablica No. 12,112 de 4 de
Jjulio de 2012, de la Notaria Primera del Circuito de Panama, inscrita en el Asiento 5, Relle 1, de la Finca
392092, Cadigo de Ubicacién 4401, de 1a Seccion de Propiedad, Entrada 124946/2012 del Registro Pablico.
La serviduinbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Almond Tree Properties, S.A.), a favor de Fountain
Hydro Power Corp. mediante Escritura Piiblica No. 26,812 de 1 de noviembre de 2012, de la Notaria Quinta
del Circuito de Panamd, inscrita en el Asiento 1 del Folio Real 87912, Cédige de Ubicacion 4405, Seccidn
de Propiedad, Entrada 217152/2012 del Registro Pablico.

La servidumbre ntorgada par Tropical Power Inc. (antes Avocado Properties, $.A.), a favor de Fountain
Hydro Power Corp, mediante Escritura Pablica No. 26,814 de | de noviembre de 2012, de |la Nolaria Quinta
del Circuito de Panam4, inscrita en el Asiento 1 del Folio Real 90666, Cédigo de Ubicacion 4C02, Seccidn
de Propiedad, Entrada 217146/2012 del Registro Pablico.

La servidumbre otorgada per Tropical Power Inc. (zntes Dam Site Properties, Inc.), a favor de Fountain Hydro
Power Corp. mediante Escritura Pablica No. 23,533 de 2 de octubre de 2012, de [a Notaria Quinta del Circuito
de Panama, inscrita en ¢l Asiento 1 del Folio Real 93346, Codigo de Ubicacién 4405, Seccion de Propiedad,
Entrada 192396/2012 del Registro Pablico,

Lz servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Lake and Mounlain Properties, Inc.), a favor de
Fountain Hydro Pewer Corp. mediante Escritura Publica No. 29,962 de 4 de diciembre de 2012, de la Notaria
Quinta del Circuito de Panamd, inscrita en ¢l Asiento 1 del Folic Real 37683, Codigo de Ubicacién 4C02,
Seccidn de Propiedad, Entrada 2383782012 del Regisuwo Poblico.

La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Bambu Properties, 8.A.), a favor de Fountain Hydro
Power Corp. mediante Escritura Pablica No. 26,813 de 1 de noviembre de 2012, de la Notaria Quinta del
Circuito de Panama, inscrita en el Asiento 1 del Folio Real 78250, Cédigo de Ubicacion 4C02, Seccitn de
Propiedad, Entrada 217123/2012 del Registro Publico.

La servidumbre otorgada por Tropical Power [ne. (Blueven, Corp.), a favor de Fountain Hydro Power Corp.
mediante Escritura Pablica No. 31,637 de 19 de diciembre de 2012, de la Notaria Quinta del Circuito de
Panama, inscrita en el Asiento | del Folio Real 3490, Cédigo de Ubicacion 4C01, Seccién de Propiedad,
Entrada 1722/2013 del Registro Publico.

La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (Blueten Corp.), a favor de Fountain Hydro Power Corp.
mediante Escritura Publica No. 23,479 de 1 de octubre de 2012, de la Notaria Quinta del Circuite de Panama,
inscrita en el Asiento 1 del Folio Real 9714, Codigo de Ubicacion 4402, Seccién de Propiedad, Entrada
20382972012 del Registro Pablico.

La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. {antes Corner View Properties, [nc.), a faver de Fountain
Hydro Power Coip. mediante Escritura Pdblica No. 23,555 de 2 de octubre de 2012, de |a Notaria Quinta del
Circuito de Panama. inscrita en el Asiento 5, Rollo 1, de la Finca 92198, Céadige de Ubicacion 4C02, Seccidn
de Propiedad, Entrada 244910/20]2 del Registro Publico.

. Laservidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Dam Site Properties, Inc.), a favor de Fountain Hydro

Power Corp. mediante Escritura Publica No. 23,552 de 2 de octubre de 2012, de la Notaria Quinta del Circuito
de Panamd, inscrita en el Asiento 6, Rollo 1, de la Finca 93345, Cadigo de Ubicacidon 4403, Seccidn de
Propiedad, Entrada 192541/2012 del Registro Plblico.

. La servidumbre otorgada por Tropical Paower [nc. {(antes Dam Site Properties, Inc), a favor de Fountain Hydro

Power Corp, mediante Escritura Pablica No. 23,554 de 2 de octubre de 2012, de la Notaria Quinta del Circuijto
de Panama. inscrita en el Asiento 6, Rollo ). de la Finca 93350, Cadigo de Ubicacidon 4405. Seccidn de
Propiedad. Entrada 203827/2012 del Registro Piblico.

. Laservidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Dam Site Properties, Inc.). a favor de Fountain Hydro

Power Corp. mediante Escritura Piblica No. 23,551 de 2 de octubre de 2012, de 1a Wotaria (uinta del Circuito
de Panama, inscrita en e] Asiento 6, Rollo 1, de la Finca 93344, Cédigo de Ubicacién 44035, Seccidn de
Propiedad, Entrada 192539/2012 del Registro Publico.
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15.

17.

23.

26.

. La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Damview Inc.), a favor de Fountain Hydro Power

Corp. mediante Escritura Piblica No. 23,499 de | de octubre de 2012, de 1a Notaria Quinta del Circuito de
Panamd, inscrita en el Asiento 1 del Folio Real 46724, Cédigo de Ubicacion 4405, Seccién de Propiedad,
Entrada 241414/2012 del Registro Pablico.

La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Downhill Properties Inc.), a favor de Fountain Hydro
Power Corp. mediante Escritura Publica No. 19,562 de 23 de agosto de 2012, de la Notaria Quinta def Circuito
de Panamd, inscrita en el Asiento 6, Rollo 1, de a Finca 333125, Cédige de Ubicacién 4C02, Seccién de
Propiedad, Entrada 162329/2012 del Registro Piblico.

. La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Eucalipto Properties, S.A.), a favor de Fountain

Hydro Power Corp. mediante Escritura Piblica No. 23,500 de 1 de octubre de 2012, de la Notaria Quinta del
Circuito de Panama, inscrita en el Asiento | del Folio Rea! 88009, Cédigo de Ubicacion 4C02, Seccion de
Propiedad, Entrada 191078/2012 del Registro Publico,

La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. {antes Forest View Properties In¢.), a favor de Fountain
Hydro Power Corp. mediante Escritura Piblica No. 23,498 de | de octubre de 2012, de la Notaria Quinta del
Circuito de Panama, inscrita en ¢l Asiento 1 del Folio Real 332550, Cédigo de Ubicacion 4C02, Seccidn de
Propiedad, Entrada 191099/2012 del Registro Pablico.

. La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. {(antes Lake View Properties Inc.), a favor de Fountain

Hydro Power Corp. mediante Escritura Piblica No. 26,811 de 1 de noviembre de 2012, de la Notaria Quinia
del Circuito de Panama4, inscrita en el Asiento 6, Rollo 1, de la Finca 91471, Cédigo de Ubicacién 4C02,
Seccidn de Propiedad, Entrada 217139/2012 del Registro Piblico.

. La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Live Energy Properties, S.A.), a favor de Fountain

Hydro Power Corp. mediante Escritura Pahlica No. 26,816 de 1 de noviembre de 2012, de ta Notaria Quinta
del Circuito de Panam4, inscrita en el Asiento 1 del Folio Real §7974, Cédigo de Ubicacién 4C02, Seccion
de Propiedad, Entrada 244913/2012 del Registro Publico.

. La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. (antes Riveiro Enterprises, Inc.), a favor de Fountain Hydro

Power Corp. mediante Escritura Piblica No. 26,817 de 1 de noviembre de 2012, de la Notaria Quinta del
Circuito de Panama, inscrita en el Asiento i de! Folio Real 9716, Cddigo de Ubicacion 4409, Seccion de
Propiedad. Entrada 217144/2012 del Registro Pablico.

. La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. {antes River View Properties Inc.), a favor de Fountain

Hydro Power Corp. mediante Escritura Publica No. 26,810 de 1 de noviembre de 2012, de la Notarfa Quinta
del Circuito de Panarnd, inscrita en el Asiento | del Folio Real 62670, Cédigo de Ubicacion 44035, Seccion
de Propiedad, Entrada 217923/2012 del Registro Pablico,

La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc, (antes Trinity Financial Overseas Corp.), a favor de
Fountain Hydro Power Corp. mediante Eseritura Publica No.31,636 de 19 de diciembre de 2012, de la Notaria
Quinta del Circuito de Panama4, inscrita en el Asiento 1 del Folio Real 71613, Codigo de Ubicacidn 4C02,
Seccidn de Propiedad, Entrada 20767/2013 del Registro Pablico.

La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. {antes Yacurama Properties, 8,A.), a favor de Fountain
Hydro Power Corp. mediante Escritura Pablica No. 23,501 de 1 de octubre de 2012, de la Notaria Quinta del
Circuito de Panama, inscrita en el Asiento 5, Rollo 1, de la Finca 87996, Codigo de Ubicacion 4C02, Seccidn
de Propiedad, Entrada 203826/2012 del Registro Publico.

. La servidumbre otorgada por Tropical Pawer Inc. (antes Avocado Properties, S.A.), a favor de Fountain

Hydro Power Corp. mediante Escritura Piblica No. 26,815 de | de noviembre de 2012, de la Notaria Quinia
del Circuito de Panamd, inscrita en el Asiento 1 del Folio Real 91558, Cédigo de Ubicacion 4C02, Seccion
de Propiedad, Entrada 244812/2012 del Registro Piblica,

. La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. a favor de Fountain Hydro Power Corp. medianie Eseritura

Publica No. 17265 de 27 de junio de 2013, de la Notaria Quinta del Circuito de Panama, inscrita en el Asiento
| del Folio Real 421258, Cédigo de Ubicacidn 4C02, Seccidn de Propiedad, Entrada 151357/2013 del
Registro Pablico.

La servidumbre otorgada por Tropical Power Inc. a favor de Fountain Hydro Power Corp. mediante Escritura
Piblica No. 362 de 21 de enero de 2022, de la Notaria Quinta del Circuito de Panama, inscrita en el Asiento
Electrdnico 3 del Folio Real 375953, Cédigo de Ubicacion 4C02, Seccion de Propiedad, Entrada 77430/2022
del Registro Pablico.



Principales Deberes y Facultades del Agente Fiduciurio y del Emisor, en calidgd de Fideicondtente del
Fideicomiso de Garantia

Los deberes y responsabilidades def Agente Fiduciario se circunscriben inica y exclusivamente a los que se especifican
en el Fideicomiso de (rarantia y son los siguientes:

I

it

Aceptar los Gravamenes constituidos a su favor sobre los bienes muebles e inmuebles propiedad del Emisor
y cualesquiera otras garantias reales permitidas que se constituirdn a su favor, al tenor del presente Prospecto
Informativo.

Aceptar la prenda mercantil constituida a su favor sobre la totalidad de las acciones del capial social del
Emisor

Administrar ¢l Patrimonio Fideicomitido conforme los procedimientos y limitaciones establecidos en el
Contrato de Fideicomiso

Entregar informes de su gestién fiduciaria al Emisor, por lo menos una vez al afio, a solicitud razenable del
Emisor, al igual que al momento de extinguirse el Fideicomiso de Garantia o en caso de remocion o renuncia
del Agente Fiduciaria,

Curnplir con las obligaciones que le impone el Contrato de Fideicomiso con el cuidado y la diligencia de un
buen padre de familia,

Deducir del Patrimontio Fideicomitido, de acuerdo con lo dispuesto en el Fideicomiso, las sumas debidas a su
favor por los servicios prestados en ocasion de! ejercicio del Fideicomiso, asi como en concepto de gastos.
costos y tributos causados por la celebracion y ejecucion de este.

Contratar, por cuenta del Fideicomiso, previa notificacion por escrito al Emisor y al Agente de Pago, Registro
y Transferencia acerca de los términos v condiciones de dicha contratacion, los servicios de asesoria legal y
de otros servicios profesionales para la gjecucidn y prestacidn de los servicios o funciones a ser realizados en
vista del Fideicomiso, cuyos gastos deberdn ser cubiertos por el Emisor, arequerimiento del Agente Fiduciario
y. en caso de no ser pagados en un plazo de 30 dias calendanio luego de ser requeridos, podran ser cubiertos
con los activos que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso, para lo cual el Agente Fiduciarie queda
plenamente autorizado. y debera notificar al Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia.

Suministrar toda la informacion que le solicite el Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos por
cuenta de los Tenedores Registrados de los Bono.

Comunicar al Agente de Pago. Registro y Transferencia de los Bonos para su respectiva divulgacion a los
Tenedores Registrados de los Bonos, a través de los respectivos Puestos de Bolsa, cualquier incnmplimiento
del Emisor con relacion al Fideicomiso.

Ante 1a ocurrencia de un incumplimiento de las obligaciones del Emisor, ¢l Agente Fiduciaric deberd
suministear la informacién relevante a los Tenedores Registrados de los Bonos, a través del Agente de Pago,
Registro y Transferencia de los Bonos, a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y a Latinex,
Diichas comunicaciones se podran hacer por escrito mediante nota 0 mediante medios electrénico.
Suministrar la informacién, documentacion o explicacion que requiera la Superintendencia det Mercado de
Valares y/o la Bolsa Latinoamericana de Valores, en los plazos que dichas autoridades requieran.

Ante la ocurrencia de un Evento de Incumplimiento, el Agente Fiduciario debera efectuar tados los actos
inherentes a su cargo para salvaguardar los intereses de los Tenedores Repistrados de los Bonos, de
conformidad con lo dispuesto en el Fideicomiso.

Suministrar al Emisor, trimestralmente, una cerlificacion en la cual consten los bienes y derechos gue
conforman el Patrimonio Fideicomitido. Esta certificacidn trimesmal serd comunicada a los Tenedores
Registrados de los Bonos por el Emisor, quien deberd incorporarla en el Informe de Actualizacion Trimestral
{IN-T) que debe ser presentado a la Superintendencia del Mercado de Vaiore

Remitir al Emisor, para su respectiva presentacion junto con en el informe anuai {IN-A) a ta Superintendencia
dcl Mercado de Valores, un estado financiero auditado del Fideicomiso, cuyo costo de dicha auditoria debera
ser cubierto por €l Emiscr.

En caso de que el Agente Fiduciario reciba del Agente de Pago, Registro y Transferencia una Declaracion de
Vencimiento Anticipado de los Banos, ¢l Agente Fiduciario solicitari al Emisor que aporte al Fideicomiso de
Garantia, en un plazo no mayor a cinco (5) Dias Habiles contados a partir de la fecha de recibo de dicha
solicitud, el Aporte Extraordinario,

En caso de que el Emisor no realice el Aporte Extraordinario, en el plazo y conforme a los términos estipulado
en el Contrato de Agencia y en el Contrato de Fideicomiso, el Agente Fiduciario debera proceder con la



ejecucién de las garantias reales que se constituyen a su favor en virtud del Contrato de Fideicomiso y efectuar
todos los actos inherentes a su cargo en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos,

Aquellos otros establecidos en el Contrato de Fideicomiso y en la Ley.

Las obligacicnes asumidas per €l Fiduciario en el Contrato de Fideicomiso de Garantia son de medios vy no
de resuliados, por lo que el Fiduciario no garantiza que la finalidad del fideicomiso se cumpla. El alcance de
las cbligaciones del Fiduciaric estd enmarcado en actuar de forma diligente y profesional, con el fin de
procurar el camplimiento de la finalidad del fideicomiso.

El Fiduciario no tendra responsabilidad de medir la suficiencia de las garantias otorgadas bajo el Centrato de
Fideicomiso y los demas Documentos de Garantia en relacion con las Obligaciones Garantizadas, para
beneficio de los Beneficiarios. El Fiduciario, podra a requerimiento del Agente de Pago y con coste a los
Bienes Fiduciarios, contratar un agente especializado que pueda determinar dicha suficiencia levantando los
avalttos o haciendo las valoraciones que correspondan. A los efectos de la certificacion que el Fiduciario
debera entregar al Emisor para que sea entregada a la Superintendencia del Mercado de Valores conforme a
la regulacién aplicable, se deja constancia que el Fiduciario hard la misma en base a los avalios emitidos por
una empresa avaluadora independiente, los cuales el Emisor debera entregar al Fiduciario conforme a lo
establecido en el Prospecto y el Fideicomiso.

Corresponden al Emisor en su calidad de Emisor del Fideicomiso de Garantia las siguientes obligaciones:

a.

Aportar los fondes correspondientes al Aperte Inicial, para que el Agente Fiduciario proceda con la apertura
de las Cuentas Fiduciarias.

Causar que a mas tardar transcurridos cinco {5) Dias Habiles a partir de la Fecha de Liguidacion, los accionistas
del Emisor, como Garantes Prendarios, constituyan prenda mercantil a favor del Agente Fiduciario sobre el
100% dc las acciones del capital social actualmente emitido del Emiser.

Constituir a favor del Agente Fiduciario, en su calidad de fiduciaric bajo el Fidelcomiso de Garantia, primera
hipoteca y anticresis sobre tos Bienes Inmuebles, descritos mas arriba en esta Seccién 11LG.1 del Prospecto
Informativo, a mas tardar sesenta (60) dias calendarios contados desde la Fecha de Liquidacidn.

Constituir a favor del Agente Fiduciario, en su calidad de fiduciario bajo el Fideicomiso de Garantia, mediante
la celebracion del contrate de cesion (el “Contrato de Cesion™), la cesién irrevocable ¢ incondicional de los
Derechos y Bienes Cedibles y la cesion condicional de los Contratos Cedibles.

Ceder de manera irrevocable e incondicional, a favor del Agente Fiduciario, en su calidad de fiduciario bajo
el Fideicomiso de Garantia, mediante endoso a favor del Fiduciario, seguido del mimero de identificacion del
Fideicomiso, las indemnizaciones provenientes de las polizas de seguro sobre los bienes de propiedad del
Emisor hipotecados a favor del Agente Fiduciario, emitidas por compafiias aceptables al Agente Fiduciario,
con coberturas segdn sea recomendado por el corredor de seguros del Emisor, consistente con las practicas
pasadas del Emisor, para lo cual con cada renovacion de las polizas de seguro, el Emisor se compromete a
entregar al Agente Fiduciario y al Agente de Pago, una certificacion emitida por correder de segures que
certifique lo anterior. El Emisor contard con un plazo de sesenta {60) dias calendarios desde la Fecha de
Liquidacion para presentar al Agente Fiduciario los respectivos endosos de las polizas de seguro. En el evento
de que ocurra un siniestro que ocasione dafios a los bienes de la Central Hidroeléctrica por un monto igual o
menor Siete Millones Quinientos Mil Délares ($7,500,000.00). y entraran flujos de las pdlizas de seguros gue
constituvan Derechos Cedibles al Fideicomiso, el Fiduciario de Gerantia transferird ¢l pago que reciba al
Emisor, de manera que el Emisor utilice dichas sumas para reparar los dafios causados o reembolsar los gastos
ya incurridos en su reparacién, de conformidad con lo dispuesto en el plan de accion que prepare el Emisor el
cual deberd incluir las accipnes puntuales que realizara el Emisor para reparar los dafios, debiendo el Emisor
entregar copia de dicho plan al Fiduciario, sin necesidad de que dicho plan requiera ser aprobado por el
Fiduciaric o los Tenedores. En caso de que ocurra un siniestro que ocasione dafios a los bienes de la Central
Hidroeléctrica por un monto mayor a Siete Millones Quinientos Mil Ddlares (US$7,500,000.00), el Emisor
debera presentar al Fiduciario y al Agente de Pago, un plan de accion para teparar tos dafios, que identifique
las acciones puntuales que realizara el Emisor, el cual debera ser sometido, a través del Agente de Pago, para
aprobacién de la Mayoria de Tenedores Registrados. Lina vez recibido el plan de accién, el Agente de Pago lo
remitira a los Tenedores Registrados, quienes contaran con un plazo de teinia (30} dias calendarios, contados
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a partir de la fecha en que sea enviado por el Agente de Pago, para revisar el mismo. En caso de que, dentro
de dicho plazo, una Mayoria de Tenedores Registrados no objete o no remita observaciones al Agente de Pago,
se entenderd que ¢l plan preparado por el Emisor ha sido aprobado por los Tenedores Registrados, En el ¢aso
de que el plan preparado por el Emisor sea aprobado por los Tenedores Registrados, el Agente de Pago
notificara dicha circunstancia al Fiduciario y al Emisor, ¥ el Fiduciario debera transferir las sumas que reciba
del pago de ias polizas de seguros que constituyan Derechos Cedibles, al Emisor, de manera tal que el Emisor
utilice dichas sumas para reparar los dafios o reembolsar los gastos ya incurridos en la reparacidn, de
contormidad con lo dispuesto en dicho plan de accién. En caso gque la Mayoria de Tenedores Registrados no
apruebe el plan de accidn de conformidad con lo antes dispuesto, el Fiduciario deberd utilizar los fondos que
reciba del pago de las polizas de seguro que constituyan Derechos Cedibles, en la forma en que le instruya una
Mayoria de Tenedores, a través del Agente de Pago, incluyendo, sin limitacién, 1a realizacion de una redencion
anticipada de los bonos,

Ceder de manera irrevocable e incondicional a favor del Fideicomise tedoes los ingresos del Emisor., incluyendn
los flujos provenientes de la venta de potencia y energia a través de contratos PPA, grandes clientes, contratos
de reserva o a través del mercado ocasional de energia y otros servicios auxiliares, v demds Bignes Cedibles,
v ceder condicionalmente los Contratos Cedibles a lavor del Fideicomiso, a mas tardar noventa (90) dias
calendarios contados desde la Fecha de Liquidacidn, salvo por la prérroga que otorgue el Agente Fiduciario g
solicitud de! Emisor de hasta dos periodos adicionales de sesenta (60) dias calendarios cada uno. Cualesquiera
otras extensiones deberdn ser autorizadas por la Siiper Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos.

Mantener el Balance Requerido de la Cuenia de Reserva de Servicio de Deuda a partir de la Fecha de
Liquidacidn. Si el Emisor opta por cubrir el Balance Requerido de la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda
mediante una o varias Carta(s) de Crédito, el Emisor esta obligado a obtener dicha(s) Carta(s} de Crédito, asi
como a verificar gque en todo momento los respectivos emisores de las mismas cumplan con los parametros
establecidos para ser Emisores Elegibles, y mantener dicha(s} Cana(s) de Crédito vigente(s) hasta tanto las
Obligaciones Garantizadas hayan sido canceladas en su totalidad.

Pagar a requerimiente del Agente Fiduciario los honorarios establecidos por concepio de administracion del
Fideicomiso de Garantia.

Proporcionar al Agente Fiduciario, en el momento y oportunidad que éste requiera. los recursos que fueran
necesarios para atender las obligaciones que éste contrajera por cuenta del Fideicomiso de Garantia para el
cumplimiento, desarrollo, gjecucion y liquidacidn de este.

Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacién determinada en los términos y condiciones del Fideicomiso
de Garantia, en la Ley y demas disposiciones aplicables.

Transferir al Fideicomiso, en caso que no hayan fondos suficientes en las Cuentas Fiduciarias, las sumas
necesarias para pagar todos aguellos Impuestos, tasas, Gravamenes o contribuciones que ocasionen los Bienes
Fiduciarios o el Fideicomiso o los demas Documentos de Garantia;

Pagar todos {os honorarios y gastos razonables del Fiduciario y el Agente de Pago, asi como los de los agentes
y personas quie sea necesario contratar para la ejecucion del Fideicomiso y gjecucion de los demas Documentos
de Garantia, con cargo a las Cuentas Fiduciarias;

Pagar todos los honorarios, las comisiones y gastos razonables que se generen por razon de la administracion,
manejo e inversion de los Bienes Fiduciarios, incluyendo, sin limitacién, comisiones bancarias, de Casas de

Yalores, de bolsa y otras;

pagar todos los gastos (judiciales o exirajudiciales) de cobranza y de venia, liquidacion o ejecucion de los
Bienes Fiduciarios; ¥

notificar a ASEP de la hipoteca sobre la Central Hidroeléctrica dentro de los treinta (30) dias posteriores a la
inscripcion en el Registro Pablico del Contrato de Hipoteca de Bienes Inmuebles.
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Cuentas Fiduciarias
El Fiduciaric, en su capacidad de fiduciarie ¥ no a titulo personal, establecerd y mantendré en todo mornento durante
la vigencia del Fideicomiso las Cuentas Fiduciarias, para la administracién de los fondos que reciba de tiempo en
tiempo como parte de los Bienes Fiduciarios para que queden afectos a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso
de Garantia.

Las Cuentas Fiduciarias serdn abiertas con el tnico propdsito de satistacer los propdsitos def presente Contrato de
Fideicomiso de Garantia y serdn cerradas inmediatamente tras la terminacion del presente Contrato de Fideicorniso de
Garantia{a} Cuenta de Concentracidn. El Fiduciario, en su capacidad de fiduciario y no a titulo personal, abrira en la
Fecha de Firma del Contrato de Fideicomiso, y mantendrd abiera en todo momento durante la vigencia del
Fideicorniso, una cuenta bancaria (la “Cuenta de Concentracién”), con el Banco, en la cual se recibirdn todos los
ingresos que genere el Fideicomitente y/o la Central Hidroeléctrica, asi como las demas sumas gue deban recibirse en
la Cuenta de Concentracidn de acuerdo con lo previsto en el Fideicomiso y los Documentos de l2 Emisién, incluyendo
aportes de capital que realicen los Garantes Prendarios, para luego ser distribuidos a las demis Cuentas Fiduciarias en
la Fecha de Distribucién.

Mientras el Fiduciario no reciba una Declaracién de Vencimiento Anticipado, en cada Fecha de Distribucién, el
Fiduciario usara los fondos en la Cuenta de Concentracion en el orden y con la prioridad que se establece a
continuacion:

Primero: Para pagar, siempre que haya fondos suficientes en la cuenta y hasta donde alcancen, todas las comisiones,
honorarios, gastos ¢ indemnizaciones que el Fideicomitente deba pagar en cualquier concepto al Fiduciario (bajo ¢l
Fideicomiso de Garantia y del Fideicomiso de Acciones), al Agente de Pago, a los Co-Estructuradores, al Puesto de
Bolsa, a la SMY, a Latincx y a Latinclear, asi como cuzalquier lmpuesto u otro gasto relacionado cen la emision de
Bonos, de conformidad con los términos de los Documentos de la Emisién;

Segundo: Para depositar, siempre que haya fondos suficientes en la cuenta y hasta donde alcancen, en la Cuenta del
Mercado Ocasional los fondos necesarios para cubrir los Requerimientos de Compras en el Mercado Ocasionat;
Tercero: Para depaosiiat, siempre que haya fondos suficientes en la cuenta y hasta donde alcancen, en la Cuenta O&M,
los fondos que deban ser transleridos ese mes de acuerdo a con lo indicado por el Emisor en la Selicitud de Gastos
Operalivos correspondiente, siempre que haya recibido dicha Solicitud de Gastos Operativos previo a la Fecha de
Distribucién respectiva, ¥ de acuerdo con lo establecido en la Clausula 4.02(b) del Contrato de Fideicomiso;

Cuarto: Para depositar, siempre que haya fondos suficientes en la cuenta y hasta donde alcancen, en fa Cuenta de
Servicio de Deuda, el monto de Servicio de Deuda que deban ser transferidos ese mes a la Cuenta de Servicio de
Deuda, conforme a lo indicado en la Instruccién de Pago emitida por el Agente de Pago de conformidad con establecido
en la Clausula 4.01(e) del Comrato de Fideicomiso;

Quinto: Para traspasar, siempre que haya fondos en la cuenta y hasta donde alcancen, los fondos necesarios para que
la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda tenga ] Balance Requerido correspondiente, de conformidad con la
Clausula 4.01(f) del Contrato de Fideicomiso;

Sexto: Para transferir. siempre qui haya suficientes fondos en la cuenta y hasta donde aleancen, a la Cuenia del
Fideicomitente los fondos que sean necesarios para hacer los pagos de Endeudamientos Permitidos, incluyendo gastos.
comisiones y demds que generen los mismos, que correspondan ser pagados en ese periodo, previa instruccién del
Fideicomitente; y

Séptimo: Solamente si no existen pagos pendientes que hacer en virtud de tos parrafos anteriores, entonces,
cualesquiera fondos que queden disponibles en la cuenta y hasta donde alcancen, serdn utilizados para traspasar a la
Cuenta de Excedentes para Distribucion, para ser utilizados conforme a lo establecido en la Cldusula 5.08 del Contrato
de Fideicomiso.

Conlorme se establece en la clausula 4.01¢b) del Contrato de Fideicomiso, de existir déficits en la Cuenta del Mercado
Ocasional, los mismos deberdn ser cubiertos mediante transferencias de fondos dc la Cuenta de Concentracion,
independientemente de que caiga o no en una Fecha de Distribucion y sin seguir el orden de prelacion de pagos
establecido la Clausula 5.01 {a) de! Contrato de Fideicomiso.

(b) Cuenta del Mercado Ocasional. E1 Fiduciario, en su capacidad de fiduciario y no a titulo personal, abrird, y
mantendra abiertz en todo momenta durante la vigencia del Fideicomiso, una cuenta bancaria (1a “Cuenta del Mercado
Ocasional™), con el Banco de Gestion y Cobranza del Mercado Mayorista de Electticidad. en !a cual se depositaran las
sumas necesarias para cubrir los Requerimientos de Compras en el Mercado Cceasional.
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La Cuenta del Mercado Ocasional serd fondeada desde la Cuenta de Concentracion. El Fiduciario deberd transferir
mensualmente desde la Cuenta de Concentracidn a la Cuenta del Mercado Ocasionel, las sumas que le indique cl
Fideicomitente mediante instruccidn al Fiduciario cinco (5) Dias Habiles previos a la Fecha de Distribucidn, que sean
necesarias para hacer frente a los Requerimientos de Compras en el Mercado Ocasional que sean debidamente
sustentados y que se indique que dehen ser pagados, conforme a lo indicado en el Documento de Transaceiones
Econdmicas emitido por el CND que corresponda,

(c) Cuenta de Servicio de Deuda. Apertura ¥ Propdsito de la Cuenta: El Fiduciario, en su capacidad de fiduciario y no
a titulo personal, abrira en la Fecha de Firma del Contrato de Fideicomiso, y mantendra abierta en todo momento
durante |a vigencia de este Fideicomiso, una cuenta bancaria (la ““Cuenta de Servicio de Deuda™}, con el Banco, en la
cual se depositaran las sumas necesarias para hacer frente a los pagos de Servicio de Deuda bajo los Bonos,

En cada Fecha de Distribucion, el Fiduciario traspasaréd de la Cuenta de Concentracion a la Cuenta de Servicio de
Deuda, los fondos que correspondan de manera prorrateada a dicho mes, para cubrir los fondos que sean necesarios
pagar bajo los Bonos, en concepto de Servicio de Deuda, en el préximo Dia de Pago. Para ello, a mis tardar dentro de
los cinco {5) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se emitan Bonos vy, con posterioridad a la fecha en que se emitan
Bonos, dentro de los cinco (5} Dias Habiles siguientes a cada Dia de Pago, el Agente de Pago enviara al Fiduciario
una instruccion indicandole el monto total del Servicio de Deuda que ¢l Emisor deberd pagar de acuerdo con los
términos ¥ condiciones de los Bonos en el Dia de Pago inmediatamente siguiente y, en consecuencia, el monto
protrateado que el Fiduciario debe transferir mensualmente en cada Fecha de Distribucion de la Cuenta de
Concentracion a la Cuenta de Servicio de Deuda para dichoe periodo, de conformidad con el modelo que se incluye
como Anexo A al Contrato de Fideicomiso (la “Instruccion de Pago™).

Sien una Fecha de Distribucién no hay fondos suficientes en la Cuenta de Concentracion para transterir a la Cuenta
de Servicio de Deuda las sumas que el Agente de Pago le haya indicado en la Instruccion de Pago que deban transferirse
en ese mes, el Fiduciario transferira desde la Cuenta de Concentracidn a la Cuenta de Servicio de Deuda los tondas
que estén disponibles y cualquier faltante deberd ser transferido en la Fecha de Distribucion inmediatamente siguiente.
haciendo el ajuste correspondiente.

En caso de que dentro de los siete {7} Dias Habiles previos a cuaiquiet Dia de Pago no haya fondos suficientes en la
Cuenta de Servicio de Deuda para cubrir los saldos adeudados en el siguiente Dia de Pago, el Fiduciario debera utilizar
los fondos disponibles en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda o requerir el pago de la Carta de Crédito de
Reserva de Servicic de Deuda, segiin aplique. Si aun asi no hay fondos suficientes, ¢l Fiduciario debera cubrir tal
déficit de los fondos depositados, primero, con los fondos depositados en la Cuenta de Concentracion y, segundo, con
los fondos depositados en la Cuenta de Excedentes para Distribucion. sin importar que no caiga en una Fecha de
Distribucién y sin seguir el orden de prelacién de pagos esablecido en la clausula 5.01 del Contrato de Fideicomiso.

(d) Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda. El Fiduciario, en su capacidad de fiduciario ¥ no a titulo personal, abrira
en la Fecha de Firma del Contrato de Fideicomiso v mantendrd abieria en todo momento durante la vigencia det
Fideicomiso, una cucnta bancaria (la “Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda”, con el Banco, en la cual sc depositaran
las sumas necesarias para cubrir el Balance Requerido,

El Emisor debera transferir (o causar que se transfiera) al Fiduciario, de los fondos producte de la emisidn de los
Bonos, fondos suficientes para que la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda cumpla con el Balance Requerido a
mas tardar en la Fecha de Liguidacion. Posteriormente a esta fecha, el Fiduciario traspasard de la Cuenta de
Concentracion a la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, los fondos que deban ser traspasados en cada Fecha dc
Distribucién para cumplir, en todo momento, con el Balance Requerido. Adicionalmente, en caso que no haya fondos
suficientes, la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda podra ser fondeada de la Cuenta de Concentracion, de acuerde
a lo previsto mas adelante.

A partir de la Fecha de Liquidacién, la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda debera contar, en todo momento. con
fondos suficientes para cubrir el Balance Requerido. El Balance Requerido serd notificado por el Agente de Pago al
Fiduciario en cada Instruccion de Pago. El Agente de Pago calculard el Balance Requerido de conformidad con lo
dispuesto en el Bono y demas Documentos de 1a Emision.
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En caso que los fondos depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda excedan el Balance Requerido, el
Fiduciario traspasara dichos excedentes a la Cuenta de Concentracién.

El Balance Requerido podra ser satisfecho por el Emisor medianie depdsilos en efective, o mediante entrega de cartas
de crédito stand-by u otras parantias liquidas, incondicionales e irrevncahles en términos y enndiciones sustancialmente
similares al modelo incluido como Anexo B al Contrato de Fideicomiso de Garantia, pagaderas a favor del Fiduciario,
para el Fideicomiso “BG Trust Inc. FID (0151-GTIA-22)", como unico beneficiario, siempre ¥ cuando sean emitidas
por un Emisor Elegible, por un monto que, sumado a los fondos depositades en la Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda (si los hubiere), cubran o sean al menos iguales al Balance Requerido, ¥ que el Emisor Elegible subordine
expresamenie su acreencia a los Bonos o con recurse a una compaiifa distinta al Fideicomitente ¥ los Garantes
Prendarios (la “Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda™). La Carta de Crédite de Reserva de Servicio de
Deuda sera pagadera con el solo requerimiento de page que haga el Fiduciario al Emiscr Elegible, actuando con base
a en instrucciones del Agente de Pago, sin requerir presentacion de documentos adicionales.

Si la institucién financiera que emita o confirme la Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda deja de ser un
Emisor Elegible, el Emisor deberd, dentro de un plaze no mayor a veinte (20) Dias Habiles, reemplazar dicha parantia
por otra emitida por un Emisor Elegible en términos y condiciones sustancialmente similares al medelo incluido como
Anexe B a este Contrato de Fideicomiso de Garantia, o depositar en la Cuenta de Reserva de Servieio de Deuda los
fondos necesarios para que la misma cunpla con el Balance Requerido. En caso que el Emisor, dentro del plazo antes
sefialado, no hubiere hubiese reemplazado la Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda emitida por una
institucion que no califique como Emisor Elegible o no hubiere hubiese depositado en la Cuenta de Reserva de Servicio
de Deuda los fondos necesarios para que la misma cumpla con el Balance Requerido, el Fiduciario podra demandar el
pago de la totalidad de los fondoes disponibles en la Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda que tuviese en
su poder y depositar las sumas asi recibidas en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda. De existir todavia un déficit
en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, el Fiduciario debera transferir las sumas necesarias para cumplir con
el Balance Requerido desde la Cuenta de Concentracién. En caso tal que, cumplido este proceso, la Cuenta da Reserva
de Servicie de Deuda y/o la Carta de Crédita de Reserva de Servieio de Deuda aiin no tengan ¢l Balance Requerido,
dicho incumplimiento constituird un Evento de Incumplimiento de acuerdo con lo dispuesto en el Bono.

(e) Cuenta de Excedentes para Distribucion. El Fiduciario, en su capacidad de fiduciario y no a titulo personal, abrira
en Iz Fecha de Firma, y mantendra abierta en todo momento durante la vigencia de este Fideicomiso, una cuenta
bancaria {la “Cuenta de Excedentes para Distribucidon™). con ¢l Banco, en la cual se depositaran en cada Fecha de
Distribucidn, los excedentes que existan en la Cuenta de Concentracidn, una vez seguido el orden de prelacidn de
pagos establecido en la cliusula 5.01 del Contrato de Fideicomiso, para cubrir cualquier déficit que exista en otras
Cuentas Fiduciarias y para transferir al Emisor las sumas correspondientes conforme a lo establecido en el Bono para
que realice Pagos Resiringidos e inversiones de capital (de acuerdo a lo establecido en el Bono) sujeto a lo establecido
en la cldusula 5.08 del Contrato de Fideicomiso a esta Cuenta de Excedentes para Distribucion,

Pasos a seguir en cuso de una Declaracidn de Vencimiento Anticipado de los Bonos

En casc de que el Fiduciario reciba de parte del Agente de Pago una Declaracion de Vencimiento Anticipado, por la
cual se le instruya a que proceda conforme a la Clausula 7.01 del Contrato de Fideicomiso, el Emisor, a requerimiento
por escrite del Fiduciario, se comprometen irrevocable. solidaria e incondicionalmente a pagar al Fiduciario una
cantidad de dinero en efectivo igual al saldo pendiente de las Obligaciones Garantizadas, segln sea indicade por escrito
por el Agente de Pago (en adelante, el “Aporte Extraordinario™).

Una vez efectuade el requerimiento antes indicado, el Emisor estard obligado a depositar ef pago a mas tardar a los
cince (5) Dias Habiles siguientes ¥ de un solo contado en la cuenta que le indique el Fiduciario sin importar el valor
de los Bienes Fiduciarios que formen parte del Fideicomiso en ese momento, excepto que ¢l Emisor podra reducir del
mente necesario para constituir el Aporte Extraordinario, el monto de diuero en efectivo que se encuentre depositado
en ¢l Fideicomiso en ¢] momento en que el pago es requerido y que el Fiduciarie no haya indicade que serd utilizado
para el page de gastos, honorarios y otras cuentas por pagar del Fideicomiso. No obstante, €l Emisor queda liberades
de los pagos aqui contemplados si el Emisor después de la Declaracion de Vencimiento Anticipade, paga la totalidad
de} saldo insoluto de las Obligaciones Garantizadas. Las sumas que sean pagadas pot el Emisor en cumplimiento de la
Clausula 7,01 del Contrato de Fideicomiso, serdn aplicadas para pagar el saldo de las Obligaciones Garantizadas y en
ningdn momente seran consideradas como penalidad alguna. En caso de que el Emisor no realice el Aporte
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Extraordinario que le sea requeride por el Fiduciario conforme a lo dispuesto en esta clausula, el Fiduciario podra
gjecutar todo o parte de las garantias constituidas en los Documentos de Garantia, conforme se establece en las
cliusulas subsiguientes, ¥ sujeto a las instrucciones que al respecto reciba del Agente de Pago, guien a su vez actuara
conforme a instrucciones que reciba de una Mayoria de Tenedores.

Uso de Fondos en las Cuentas. Una vez que el Fiduciario reciba una Declaracion de Vencimiento Anticipado vy,
transcurrido el plazo correspondiente para que el Fideicomitente realice el Aporte Extraordinario y no lo haya hecho:(a)
El Fiduciario procedera inmediatamente a traspasar a la Cuenta de Concentracion, los saldos de cada una de las otras
Cuentas Fiduciarias correspondientes, para ser utilizados para el repago de las Obligaciones Garantizadas.

(b) El Fiduciario no tendrd obligacidn alguna de hacer los traspasos conteruplados en ¢l Capitulo Quinto (V) del
Contrato de Fideicomiso,

{c} El Fiduciario usara todos los Bienes Fiduciarios relacionados con la Central Hidroeléctrica en las Cuentas
Fiduciarias correspondientes en la forma prevista en este Capitulo, segin le instruya el Agente de Pago (por
instrucciones de una Mayoria de Tenedores de Bonos) v, en general, solicitar a dichos Tenedores, a través del Agente
de Pago instrucciones por escrito respecto de las acciones que deba tomar el Fiduciario respecto de los Bienes
Fiduciarios correspondientes, incluyendo, sin limitacién, sobre la necesidad o no de vender todo a parte de los Bienes
Fiduciarios correspondientes o ejecutar todo ¢ parte de las garantias constituidas en los Documentos de Garantia.

Ejecucion de Gravamenes Constituidos bajo el Contrato de Hipoteca. Una vez que el Fiduciario reciba {i} la
Declaracion de Vencimiento Anticipado y, transcurrido el plazo correspondiente para que el Fideicomitente realice el
Aporte Extraordinario ¥ no lo haya hecho, e (ii) instrucciones por escrito de! Agente de Pago (quien actuard conforme
a las instrucciones de la Mayoria de Tenedores) de ejecutar los Gravamenes constituidos mediante el Contrate dc
Hipoteca de Bienes [nmuebles, e] Fiduciario procederd a ejecutar la hipoteca conforme a tales instrucciones de la
Mayoria de Tenedores. Los dineros que el Fiduciario reciba de dicha ejecucién serdn depositados por el Fiduciario en
ta Cuenta de Concentracidn para ser usados segun se 1o instruya el Agente de Pago, quien a su vez actuard conforme
a instrucciones de una Mayoria de Tenedores. Conforme se establece en el lizeral (B} de |2 clausula décima octava del
Contrato de Hipoteca de Bienes Inmuebles, la instruccion que el Agente de Pago le envie al Fiduciario relativa a la
ejecucion del gravamen anticrético constituido bajo ¢! Contrato de Hipoteca de Bienes Inmuebles deberd incluir, el
listado de pesibles candidatos a ser nombrados por el Fiduciario para la gjecucion de dicho gravamen anticrético y el
ejercicio de los demas derechos y facultades del Fiduciario con relacion a dicha ejecucidn.

Ejecucién de la Prenda, Una vez que el Fiduciario reciba (i) la Declaracién de Vencituiento Anticipado y, transcurrido
el plazo correspondiente para que el Fideicomitente realice el Aporte Extraordinario, este no lo haya hecho e (ii)
instrucciones del Agente de Pago (quien actuara conforme a las instrucciones de la Mayoria de Tenedores) de gjecutar
los Gravamenes constituidos mediante e! Contrato de Prenda, el Fiduciario procedera a ejecutar la prenda constituida
mediante el Contrato de Prenda, segin se estipula en el Contrato de Prenda. El Fiduciario podra rambién, <i asf es
instruide por el Agente de Pago (conforme a instrucciones de una Mayoria de Tenedares), ejercer tos derechos
conferidos en el Contrato de Prenda para tomar el control de la administracién del Fideicomitente. Los dineros que el
Fiduciarto reciba de la ejecucidn de dicha prenda serdn depositados por el Fiduciario en la Cuenta de Concentracion
para ser usados segdn se lo instruya la Mayoria de Tenedores,

Dispesicién_de otros Bienes Fiduciarios No Liquidos. Una vez que ¢l Fiduciario reciba (i) la Declaracion de
Vencimiento Anticipade, ¥ transcurrido el plazo correspondiente para que ¢l Fideicomitente realice el Aporte
Extraordinario este no 1o haya hecho. ¢ {ii) instrucciones por escrito del Agente de Page (quien actuara conforme a
las instrucciones de una Mayoria de Tenedores), el Fiduciario procedera a vender, traspasar o disponer de los Contratos
Cedidos y de los Bienes y Derechos Cedidos que no sean liquidos segin instrucciones que reciba de una Mayoria de
Tenedores. Los dineros que e! Fiduciario reciba de la venta, traspaso ¢ dispesicién de dichos Contratos Cedidos y
Bienes y Derechos Cedidos seran depositados por el Fiduciario en la Cuenta de Concentracion para ser usados segin
se lo instruya el Agente de Pagoe, quien a su vez actuard conforme a instrucciones que reciba de una Mayoria de
Tenedores.

Designacion de Apoderados. Una vez que el Fiduciario reciba una Declaracion de Vencimiento Anticipado. y
transcurrido el plazo correspondiente para que ¢l Fideicomitente realice ¢t Aporte Extraordinario y no lo haya hecho,
el Fiduciario podra designar un apoderado o mandatario que tome las responsabilidades, entre otras, de (i} cobrar ¥
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administrar los créditos y cuentas por cobrar que formen parte de los Bienes y Derechos Cedidos, (ii} administrar ¥
conservar los Contratos Cedidos, los Bienes Inmuebles, (iii) ejecutar el Contrato de Hipoteca y la prenda constituida
en virlud del Contrato de Prenda, y {iv) en general, administrar el negocio, las bienes y las operaciones de la Central
Hidroeléctrica. El Fiduciario quedara sujeto a lo establecido en la Ley No. 1| de 5 de enero de 1984, segin la misma ha
sido modificada por Ley No. 2| de 10 de mayo de 2017, en virtud de la cual el Fiduciario padra delegar al apoderado
o mandatario el desarrollo de delenminadas funciones de acuerdo a lo dispuesto en esta clausula, pero en nihgin caso
podra delegar su responsabilidad establecida bajo ¢l Contrato de Fideicomiso de Garantia. Los costos razonables y
debidamente sustentados a mravés de facturas o cualquier otra documentacién de sopone, relacionados con la
contratacion de todos estos servicios, se descontaran de los Bienes Fiduciarios.

Ejercicio de Derechos. En lo que respecta a |a ejecucion de las garantias y al ejercicio de !os derechos y obligaciones
del Fiduciario, en calidad de fiduciario, acreedor hipotecaria, afianzado y acreedor prendario, para ¢! beneficio de los
Tenedores ¥ deinds Beneficiarios, segln se estipula en todos y cada uno de los Documentos de Garantia, cada uno de
los Tenedores acepta por este medio los términoes y condiciones de dichos Documentos de Garantia y acuerda que fas
parantias se gjecutaran hasta que se haya recibido el pago completo v a satisfaccion de la totalidad de las Obligaciones
Garantizadas, conforme a lo previsto en los Docuinentes de Garantia y demas Documentos de 1la Emision,

Prelacidn de las Ejecuciones. Nada de lo dispuesto en el Capitulo VIl del Contrato de Fideicomiso obligara al
Fiduciario a ejecutar las garantias en algin orden en particular, ni a ejecutarlos todas las garantias, sino que el
Fiduciario ejecutard o venderi los Bienes Fiduciarios canforme a las instrucciones que reciba del Agente de Pago,
quien a su vez actuara conforme a instrucciones de ana Mayoria de Tenedores.

Tratamiento Pro rata. En cualquier caso en que los fondos depositades en las Cuentas Fiduciarias no alcancen para
pagar en su totalidad las Obligaciones Garantizadas, las sumas disponibles en dichas Cuentas Fiduciartas s¢ utilizardn.
en primera instancia, para cancelar {as comisiones, honoratios, gastos ¢ indemnizaciones que el Fideicomitente deba
pagar en cualquier concepto al Fiduciario, al Agente de Pago, a los Co-Estructuradores, a los Puestos de Bolsa, a la
SMY, a Latincx ¥ a Latinclcar, y a sus respectivos asesores, asi como cualquier Impuesto u otro gasto relacionado con
la emisién de los Bonos correspondientes, la proteccion, administracidn y cusiodia de los respectivos Bienes
Fiduciarios, el cobro, judicial o extrajudicial, de las deudas ¢ el cumplimiente de las cbligaciones y compromises a
que se refieren los parrafos (a) y (b) de la Clausula dos punto eero dos (2.02) del Contrato de Fideicomiso, la ejecucion
de los Gravamenes correspondientes, de conformidad con los términos de los Documentos de la Emisién y luego para
pagar, a pro rata, las sumas adeudadas a los Tenedores de los Bonos

Remacidn del Agente Fiduciario

El Agente Fiduciaric sélo pedra ser removido de su cargo por el Agente de Pago (siguiendo instmicciones de una
Mayoria de Tenedores), mediante notificacién escrita (a} en forma inmediata () si incurre en culpa grave, dolo o fraude
en el desempefio de sus responsabilidades como fiduciario bajo ¢] Fidcicomiso, (ii) si devienc insolvente o es declarado
en estado de liquidacion forzosa o en quiebra o se da algiin otro evento similar, (iii} si es liquidado o disuelto, (iv} si
se cancela su licencia fiduciaria, (v) si el Fiduciario no puede cumplir con las obligaciones contraidas en el presente
Fideicomiso por causa imputable al Agente Fiduciario o (b) si el Emisor solicita su remocién, sujeto a la aprobacion
de una Mayoria de Tenedores.

Renuncia del Agente Fiduciario

El Fiduciarie podra renunciar en cualquier momento, con o sin causa, siempre que proporcione aviso por escrite de no
menos de sesenta {60) dias al Emiscr y al Agente de Pago, quien a su vez notificard a los Tenedores Registrados a
través de los respectivos Puestos de Bolsa. En caso de renuncia del Agente Fiduciario, el Agente de Pago {siguiendo
instruccicnes dec una Mayoria d¢ Tenedores) debert, dentro del plazo antes indicado, designur un nuevo Fiduciario (en
Jo sucesivo, el “Fiduciario Sustituto™), €l cual debera ser una entidad con licencia que le permita llevar a cabo negocio
de fiduciario en la Repiiblica de Panamai, con cficinas en la ciudad de Panama. En caso de que no se designe un
Fiduciario Sustituto que aeepte dicho encargo dentro del plazo antes indicado, el Fiduciario saliente podra designar a
su sucesor, e} cual debera contar con las caracteristicas antes indicadas o podra actuar conforme a lo establecido en el
articulo 22 de la Ley 1 de 5 enero de 1984 como ha sido modificada. A panir del memento en que el Fiduciario
Sustituto acepte la designacion de Fiduciario saliente, el Fiduciario Sustituto sucederd y tendrd todos los derechos,
poderes, privilegios y deberes que correspondian al Fiduciario saliente y éste quedara liberade de sus deberes ¥
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obligaciones previstas en este Fideicomiso. El Fiduciario Sustituto deberd otorgar un documento mediante cl cual
asuma dicha responsabilidad sujeto a los términos y condiciones de este Fideicomiso, o en aquellos 1érminos aceptables
al Agente de Pago. En caso de que no se pueda designar un Fiduciario Sustituto de conformidad con la Cldusula i¢.04
del Contrato de Fideicorniso, el Fiduciario podra poner los Bienes Fiduciarios a disposicion de un juzgado competente.

Terminacion del Fideicomiso

El Fideicomiso de Garantia es irrevocable, termninard cuando ocurra alguno de los siguientes eventos:{i} cuando hayan
sido debidamente pagadas y satisfechas todas y cada una de las Obligaciones Garantizadas, en virtud de los
Documentos de la Emision, lo cual sera notificado por el Agente de Page al Agente Fiduciario, o (ii) cuando se dé
alguna de las causales establecidas en el articulo 33 de la Ley 1 de 5 de enero de 1984, segin el mismo ha sido
enmendado por el articulo 109 de la Ley 21 de 10 de mavo de 2017. Terminado ¢l Fideicomiso, cualesquiera Bienes
Fiduciarios que no hubiesen sido utilizados para el pago de las Obligaciones Garantizadas o las sumas a las que se
refiere la Clausula 9 y/o Clausula 10 del Contrato de Fideicomiso serdn devueltos al Emisor.

Las partes acuerdan que a la terminacion del Fideicomiso: (a) en el caso de que el Agente Fiduciario haya recibido una
Declaracion de Vencimiento Anticipado y el Emisor no haya realizado el pago del Aponie Extraordinario dentro del
plazo comrespondiente establecido en el Contrato de Fideicomiso, el finiquito de terminacién del Fideicomiso serd
suscrito solo entre el Agente de Pago (en nombre de los Tenedores) y el Fiduciario: o {b} en el caso de que el Agente
Fiduciario no haya recibido una Declaracion de Vencimiento Anticipado, el finiquito de terminacién del Fideicomiso
serd suscrito entre el Emisor, el Agente de Pago y el Fiduciario. Una vez se extinga el Fideicomiso de Garantia, el
Agente Fiduciario dard cuenta de su gestidn al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia, mediante un
informe detallado de su gestion fiduciaria dentro de un plazo no mayor de sesenta (60) dias calendarios, contados a
partir de la extincion del referido fideicomiso. En caso que la terminacion se dé luego de la cancelacion total de los
Bonos, asi como de los honorarios, gastos y comisiones no pagados y autorizados mediante dicho contrato, de existir
algin remanente liquido del Patrimonio Fideicomitido, e! mismo serd entregado al Emisor, mediante cheque o
transferencia bancaria, el Fiduciario cancelara las cesiones, otorgara las minutas de liberacion de los Gravamenes
constituidos a su favor, otorgara los protocolos contentivos de fas minutas de liberacidn de los gravdmenes constituidos
a su favor y el Emisor suscribird el respectivo finiquito.

E! Contrato de Fideicomiso conternpla la resolucion de controversias que surjan del Fideicomiso de Garantia mediante
arbitros o arbitradores. Cualquier controversia que surja de la ejecucidn, falta de cumplimiento o intetpretacion de sus
términos ¥ condiciones, sera resuelta mediante arbitraje ante el Centro de Conciliacidn y Arbitraje de la Céamara de
Comercio, Industrias y Agricultura de la Republica de Panama y de conformidad con sus reglas de procedimienta. El
arbitraje serd en derecho y resuelto por tres (3) arbitros.

La firma encargada de auditar al Fiduciario es KPMG con oficinas en Torre PDC, Avenida Samuel Lewis y Calle 56
Este, Obarrio Apartado 0816-01089, Panama, Repiblica de Pahamd. El gjecutivo de relacién es Jorge Castrellon. Su
direccion de correo electrénico es Jeasirellon{@kpmg.com y su nimero de teléfono es (307) 208-0735.
Para los efectos de la Ley 1 de 5 de enerc de 1984 se designa a la firma de abogados Morgan & Morgan Legal con
domicilio en el Pise 23 del PH MMG Tower ubicado en Ave. Paseo dal Mar, Costa del Este, Ciudad de Panama.
Republica de Panama, como agente residente del Fideicomiso de Garantia.

2. Fideicomiso de Acciones
Generales del Fideicomiso de Acciones
El Fideicomise de Acciones estard sujeto a [as leyes de la Republica de Panama.
El Fideicomiso de Acciones es irrevocable.
Dicho Fideicomiso de Acciones se constituird, en la ciudad de Panama y tendri su domicilio en las oficinas del Agente
Fiduciario. El Fideicomiso de Acciones serd constituido a mas 1ardar dentro de los cinco (5) Dias Hébiles siguientes a

la Fecha de Liquidacién. E1 Agente Fiduciario no podrd disponer del Patrimonio Fideicomitido en forma contraria o
distinta a la establecida en e} Fideicomiso de Acciones.
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El propasito del Fideicomiso de Acciones es crear un patrimonio separado el cual serd administrado, invertido y
distribuido por el Fiduciario en los términos y sujeto a las prioridades establecidas en este Fideicomizo de Acciones,
para garantizarle a Jas Partes Garantizadas, quienes son los beneliciarios del Fideicomiso de Acciones, el cumplimiento
total y oportuno de las Obligaciones Garantizadas,

El Fiduciarto es BG Trust, Ing., es ura sociedad andnima organizada v existente de conformidad con las leyes de la
Repiiblica de Panama, inscrita a la Ficha 444710, Documento 558330 de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del
Registro Pablico de Panama con licencia fiduciaria otorgada mediante Resolucion FID. No. 001-2004 del 9 de enero
de 2004 y con domicilio en:

BG Trust, Inc.
Agente Fiduociario
Torre Banco General Piso E4
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur
Apartada OR16-00843
Panama, Repablica de Panamd
Ateneion: Valerie Voloj

La persona encargada del Fideicomiso de Acciones por parte del Agente Fiduciario es la sefiora Valerie Voloj. El
Agente Fiduciario se dedica exclusivamente a la administracion de fideicomisos y no ha sido chjeto de ninguna sancion
en firme por parie de su ente supervisor,

El Emisor no tiene obligaciones pendientes con el Agente Fiduciario. Banco General, 5.A. (propietario 100% de BG
Trust, Inc.} ¥ el Emisor no mantienen obligaciones a la fecha.

El Fideicomitente de! Fideicomisa de Acciones es el Emisor; es decir, Fountain Hydre Power Corp., st direccion
completa y demas datos de contacto son las siguientes:

Fountain Hydro Power Carp.
Edificio Plaza Credicorp
Calle 50, Piso 6, Oficina 605
Panama, Reptblica de Panama
Atencion: Tan Dillon
Telefono: 308-6451
lan.dillon@fountain.com

Los bienes objeto del Fideicomise de Garantia son propiedad del Emisor.

Los beneficiarios de! Fideicomiso de Acciones son las Partes Garantizadas, que son los Tenedores, los Suscriptores,
el Agente de Pago, los Co-Estructuradores, el Fiduciario, asi como sus respectivos sucesores y cesionarios, y cualquier
otra persana a favor de quien el Fiduciario deba hacer pagos de conformidad con los términos del Fideicomiso de
Acciones y los demas Documentos de la Emision,

El Fideicomiso de Accicnes es oneroso y el Agente Fiduciario cobrard una comision anual de US512,5¢0.00, la cual
debera ser cancelada por el Emisor. En caso de que el Emisor no pague la remuneracion del Agente Fiduciario. este
estard autorizado a descontar la misma del Patrimonio Fideicomitido bajo el Fideicomiso de Garantia, lo cual pudiera
afectar en (ltima instancia a los Tenedores Registrados va que el descuento de dicha comision pudiera disminuir el
Patrimonio Fideicomitido.

No existe gasto alguno relacionade con el Fideicomiso de Acciones que corresponda pagar & los Tenedores
Registrados.

El Agente Fiduciario no est4 sujeto ni a prohibiciones ni a limitaciones especiales.
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El Fideicomiso de Acciones esiablece que el Patrimonio Fideicomitido constituird un patrimonio separado de los
bienes personales del Agente Fiduciario v del Emisor para todos los efectos legales y contractuales a los que hubiere
lugar, ¥, en consecuencia, los bienes que lo conforman no podran ser secuesirados ni embargados, salve por
obligaciones incurridas o dafios causados con la ejecucion del Fideicomiso de Garantia, o por terceros cuando dichos
Bignes Fiduciarios s¢ hubieren traspasado al Fideicomise de Acciones o retenido comprobadamente en fraude y
perjuicio de sus derechos,

El Agente Fiduciario no estd obligado a dar caucion ni fianza especial alguna de buen manejo a favor del Emisor o de
cualquiera de los Tenedores Registrados de los Bonos de esia Emision.

El Agente Fiduciario acatara lo dispuesto eu el Fideicomiso de Acciones respecto de la acumulacién, distribucion o
disposicion de los bienes, rentas y productos de los bienes dados en fideicomiso.

El agente residente es Morgan & Morgan.

Bicnes Fiduciarios

Los bienes fiduciarios del Fideicomiso de Acciones son todas aquellas acciones representativas del capital social de la
Subsidiaria Permitida que a la firma del Fideicomiso de Acciones son traspasadas al Fiduciario, asi como también
aquellos bienes que, de tiempo en tiempo, sean traspasados al Fiduciario por el Fideicomitente o por terceras personas,
para que queden sujetos al Fideicomiso de Acciones, ¥ los que se deriven de éstos, incluyendo, sin limitacion alguna,
las acciones que se encuentran representadas por los certificados de acciones emitidos por la Subsidiaria Permitida a
favor del Fideicomitente, lo que incluye, todo cuanto de hecho y por derecho corresponda a cada una de dichas
acciones, sin reserva ni limitacion alguna, sea este real o expectative, declarado o acordado, por declararse o por
acordarse, devengado o por devengarse, actual o futuro, incluyendo derechos sobre reservas de cualquier naturaleza
que el Fideicomitente haya realizado hasta la fecha del Fideicomiso de Acciones.

Principales Deberes y Facultades del Agente Fiduciario, ln Subsidiaria Permitida y del Emisor. en calidud de
Fideiconmitente del Fideicomiso de Acciones

Ademis de las obligaciones establecidas en otras Secciones del Fideicomiso de Acciones, el Fideicomitente se obliga
a

a) Transferir al Fideicomiso las sumas necesarias para pagar todos aquellos impuestos, tasas. gravimenes,
costos, gastos o contribuciones que ccasionen los Bienes Fiduciarios o el Fideicomiso de Acciones, en caso de que no
sean asumidos directamente por el Fideicomitente,

b) Pagar todos los honorarios y gastos razonables y documentados del Fiduciarie, asi como los de los agentes y
personas que sea necesario contraiar para la gjecucion del Fideicomiso de Acciones,

c) Pagar todos los gastos (judiciales o extrajudiciales) de cobranza y de venta, liquidacion o ejecucion de los
Bienes Fiduciarios,

d) Proveer al Fiduciario y firmar todos los documentos que el Fiduciario pueda razonablemente requerir para la
ejecucion del Fideicomiso de Acciones,

€) No adoptar y a causar gque no se adopten, acuerdos por medio de los cuales se aumentc o reduzca el capital

social de la Subsidiaria Permitida, o cualquier acuerdo en general por medio del cual se emitan nuevas accicnes de la
Subsidiaria Permitida o se cancelen los Bienes Fiduciarios representativas del capital social de [a Subsidiaria Permitida.
obligdndose a ejercer su derecho a voto respecto de los Bienes Fiduciarios en ese sentido. Asimismo, el Fideicomitente
se obliga a adoptar ¥ a causar que se adopten todos los acuerdos que fuesen necesarios a efectos que la Subsidiaria
Permitida se mantenga como sociedad no operativa cuyo tnico propdsito sea el ser la titular de las Fincas,

f En general, hacer cuanto el Fiduciario razonablemente le sclicite para permitirle cumplir con sus obligaciones
bajo el presente Fideicomiso de Acciones.
g} Otorgar junto con |a Subsidiaria Permitida = inscribir én el Registro Pithlico, a més tardar dentro de los noventa

(90 dias calendarios siguientes a la fecha de firma del Fideicomiso de Acciones, la cancelacion de los contrates de
arrendamiento suscritos entre ¢l Fideicomitente y la Subsidiaria Permitida {directamente 0 como sucesora productc de
fusiones en que ha absorbido ciertas sociedades) sobre las Fincas.

Ademas de las obligaciones establecidas en otras Secciones del Fideicomiso de Acciones, la Subsidiaria Permitida se
obliga a;



a) Proveer dentro del menor plazo posible al Fiduciario ¥ firmar todos los documentos que el Fiduciario pueda
razonablemente requerir para la ejecucién del Fideicomiso de Acciones,

b) Entregar al Fiduciario, conjuntamente con los Bienes Fiduciarios, de acuerdo a lo estipulado en la Seccion
3.02, los documentos descritos en los literales a), b). ¢} y d) de la Seccidn 3.02 del Fideicomiso de Acciones.
c) Entregar al Fiduciario, conjuntamente con los Bienes Fiduciarios, a la firma del Fideicomisn de Acciones, paz

y salvo de tasa Gnica; certificacion secretarial en la que certifique que ef traspaso fiduciario a favor del Fiduciario ha
sido debidamente registrado en el Registro de Acciones correspondiente;

d) No emitir o cancelar ninguna accidn representativa de su capital social, obligéndose a no otorgarle ningiin
efecto ni a registrar dichos actos aun cuando fuesen adoptados por el Fideicomitente.
€) Notificar al Fiduciario de cualquier hecho o circunstancia que tenga por objeto violar o que potencialmente

viole las obligaciones aqui previstas o que afecte o pueda afectar los derechos del Fiduciario, a mas tardar dentro de
los dos (2) Dias Habiles de haber tomado conocimiento de tal hecho.

) Abstenerse de autorizar la emisién de nuevas acciones o cualguier titulo relacionado con los Bienes
Fiduciarios representativas dei capilal social de la Subsidiaria Permitida a favor de terceros.
g) No vender, ceder, traspasar, enajenar, gravar, o de ninguna otra manera crear ningtin derecho a favor de

terceros con relacion a las Fincas, sin el consentimiento previo y por escrite del Fiduciario, actuando en base a
instrucciones del Agente de Pago (quien a su vez actuara conforme a instrucciones de una Stper Mayoria de Tenedores
Registrados).

h) Cumplir con sus obligaciones bajo las Servidumbres a favor del Fideicomitente.
i} No fusionarse, escindirse, o consolidarse.
1} Otorgar junto con el Fideicomitente ¢ inscribir en el Registro Piblico. a mds tardar dentro de los noventa (50}

dias calendarios siguientes a la fecha de firma del Fideicomiso de Acciones, la cancelacién de los contratos de
arrendamiento suscritos entre el Fideicomitente ¥ la Subsidiaria Permitida sobre las Fincas.

k) En general, hacer cuanto el Fiduciario razonablemente le solicite para permitirle cumplir con sus obligaciones
bajo el presente Fideicomise de Acciones.

Responsabilidades del Fiduciario;

a) El Fiduciarie ejecutara sus funciones con diligencia, pero sélo ser responsable ante el Fideicomitente vy las
Partes Garantizadas en caso que medie culpa grave o dolo de su parte.
b} El Fideicomitente v los Beneficiarios reconocen que el Fiduciario y sus empresas Afiliadas podran ejercer

todos los derechos gue les correspondan en su condicion de acreedores (incluyendo, sin limitacidn, los que le
corresponden como Beneficiario del Fideicomiso) o por razdn de dichas relaciones comerciales sin verse dichos
derechos afectados o restringidos por motivo de la relacion fiduciaria esiablecida en este Fideicomiso. El
Fideicomitente y los Beneficiarios autorizan al Fiduciario a invertir Bienes Fiduciarios en depdsitos bancarios con
cualquier afiliada de! Fiduciario v a adquirir Bienes Fiduciarios a titulo personal en términos comercialmente
razonables (“arm's length”).

c) En el cumplimiento de sus deberes y obligaciones, el Fiduciario podra actuar direciamente ¢ por conducto de
agentes, apoderados 0 mandatarios (v podrd delegar poderes y potestades en ellos). El Fiduciario quedara sujeto a lo
establecido en la Ley No. 1 de 5 de enero de 1984, segiin la misma ha sido modificada por la Ley No. 21 de 10 de
mayo de 2017, en virtud de la cual, el Fiduciario podrd delegar a dichos agentes, apoderados o mandatarios, el
desarrolle de detenminadas funciones de acuerdo a lo dispuesto en esta cldusula. pero en ningdn caso podra delegar su
responsabilidad establecida bajo este Fideicomiso de Accicnes, El Fiduciario y sus Afiliadas podrdn prestar servicios
el Fideicomiso y cobrar por dichos servicios, siempre que los mismos sean cobrados en términos comercialmente
razonables (“arm s length™).

d) El Fiduciario no tendra obligacion de acatar instrucciones que le impartan el Fideicomitente o el Agente de
Pago si, en la opinién razenable del Fiduciario, el cumplimiento de dichas instrucciones (i) resultaria en la violacion
de alguna Ley, reglamento u orden judicial o de cualquier otra autoridad. (ii) violaria los términos y condiciones de
este Fideicomiso de Acciones, (iii} expondria al Fiduciario a responsabilidad u obligacién personal e le acarrearia
algdn petjuicio o (iv) requeriria que el Fiduciario incurriera en gastos si no existen fondos suficientes en el Fideicomiso
para hacerle frente a los mismos.

€) El Fiduciaric se reserva el derecho de hacer consultas al Agente de Pago, de tiempo en tiempo, segun lo
considere conveniente, en refacion con el desemperio de sus obligaciones conforme al presente Fideicomiso de
Acciones y al alcance de sus facultades bajo el mismo. Adicionalmente, el Fiduciario podra solicitar instrucciones al
Agente de Pago (segin lo dispuesto en el Prospecto} con respecto a cualquier accidn que deba tomar por razon de los
términos de este Fideicomiso de Acciones; quedando liberado el Fiduciario de toda responsabilidad en caso de actuar
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de conformidad con dichas instrucciones, asi come de cualquier dafio o perjuicio que pueda producirse por la demora
de tomat dicha accién mientras el Fiduciario obtiene instrucciones del Agente de Pago (segln lo dispuesto en el
Prospecto). Se entendera que el Fiduciario ha recibido la respeciiva instruccidn o aprobacién, si el Fiduciario no recibe
las instrucciones solicitadas dentro de un periodo de quince {(15) Dias Habiles, contado a partir de la fecha de la entrega
de la respectiva selicitud por el Fiduciario al Apente de Pago (segtn lo dispuesto en el Prospecto).

) El Fiduciario rendira al Fideicomitente cuentas de su gestion de los Bienes Fiduciarios y el Fideicomiso al
final de cada periodo sucesivo de doce (12} meses centados a partir de la fecha de constitucién de este Fideicomise y
a mas tardar el 31 de enero de cada afo durante la vigencia del Fideicomiso de Acciones. Dicha rendicion de cuentas
seguira los estindares que el Fiduciarie utiliza habitualmente para estos efectos, pero incluira en todo caso un balance
general y un estado de resultados (ingresos vy gastos) del Fideicomiso. Adicionalmente, ¢l Fiduciario deberd por la
importancia del hecho v considerdndolo éste asi necesario, remitir al Fideicomitente, con copia al Agente de Pago, un
reporte sobre los hechos relevantes que afecten al Fideicomiso v, si es el caso, las actividades realizadas frente a estos.
o) Cada uno del Fideicomitente y Beneficiarios por este medio reconocen y aceptan que las obligaciones
asumidas por el Fiduciario en este Fideicomiso de Acciones son de medios y no de resultados, por lo que el Fiduciario
no garantiza que la finalidad del lideicomiso se cumpla. El alcance de las obligaciones del Fiduciario estd enmarcado
en achisar de forma diligente y prafesional, con el fin de procurar el eumplimiento de la finalidad del fideicnmiso.

h) En ¢l evento que surja cualquier duda relacionada con la interpretacion o aplicacion de cualquiera de las
disposiciones del Fideicomiso de Acciones o de los deberes del Fiduciario bajo €l mismo, el Fiduciario podra contratar
los servicios de asesores legales, los cuales elegird con la debida diligencia; quedando por este medio plenamente
facultado para actuar con base en las recomendacienes u opiniones de tales asesores, sin responsabilidad alguna por
este hecho, excepto cuando sus actuaciones resulten en culpa grave o dolo. El Fideicomitente estara obligado a pagar
al Fiduciario, a més tardar dentro de los treima (30) dias calsndario siguientes a la fecha en que dicho pago sea
requerido por el Fiduciario, desde la fecha de firma del Fideicomiso de Acciones hasta la fecha en que el Fiduciario
reciba una Declaracion de Vencimiento Anticipado, los honorarios y gastos razonables de diches asesores legales hasta
por un maxime anual de diez mil dolares (US$10,000.00), y en caso en que en un afio el Fiduciario tenga que exceder
£l monto antes mencionade deberi solicitar autorizacidn previa al Fideicomitente. Entendiéndose, que este limite anual
no afecta la obligacién del Fideicomitente de cubrir la totalidad y sin limites de aquellos honorarios, gastos e
indemnizaciones que se refieren las cléusulas 6.01, 7.02 y 7.03 del Fideicomiso de Acciones, asi como tampaco limita
aquellos honorarios y gastos razonables y sustentados a través de facturas, en que incurra el Fiduciario con motivo de
consultas que realice a asesores legales sobre la interpretacidn o alcance de sus obligaciones conforme a fo dispuesto
en esta clausula 7.01(h), siempre que el Fiduciario hubiese recibido previamente una Declaracion de Vencimiento

Anticipado.

i) el Fiduciario no tendra responsabilidades adicionales ni implicitas, salvo aquellas especificas contenidas en
el presente Fideicomiso.

i El Fiduciario queda plena e irrevocablemente autorizado para dar cumplimiento a cualquiet requerimiento

bajo el Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) y el Inter Govemmental Agreement {IGA) suscrito por la
Repiiblica de Panamad {y cualquier otra disposicién o convenio de similar naturaleza que entre en vigencia de tiempo
en tiempo), en la medida en que los mismos fueran aplicables al Fideicomiso de Acciones (cuya determinacidn por
pane del Fiduciarie serd concluyente, salvo error manifiesto), en cuyo caso el Fiduciario queda por este medio plena
e irrevocablemente autorizado para realizar los reportes requerido bajo 1ales normas.

Pusos a seguir en casa de una Declaracidn de Vencimiento Anticipado de fos Bonas

Una vez el Fiduciario reciba (i) una Declaracion de Vencimiento Anticipado por parte del Agente de Pago, ¥
transcurrido el plazo comrespondiente para que el Fideicomitente realice el Aporte Extraordinario conforme a lo
establecido en el Fideicomiso de Garantias, este no lo haya hecho, e (ii) instrucciones por escrito del Agente de Pago
(quien actuara conforme a instrucciones que reciba de una Mayoria de Tenedores). el Fiduciario procederad a tomar
todas [as accicnes que sean necesarias y debidamente instruidas por el Agente de Pago (actuando conforme a
instrucciones de la Mayoria de Tenedores). respecto de la ejecucion de los Bienes Fiduciarios.

El Fiduciario queda debidamente autorizado para tomar cualquiera o todas las acciones que a continuacion se
describen, de acuerdo a las instrucciones que para tales efectos le envie el Agente de Pago (siguiente las instrucciones
de una Mayoria de Tenedores), una vez sea recibida Ia Declaracion de Vencimiente Anticipado. y el Fideicomitente y
l2 Subsidiaria Permitida, por este medio autoriza irrevocablemente al Fiduciario para tomar dichas acciones, cuando
sea necesario, a saber:



a) Vender, ceder, traspasar y de cualquiera otra forma disponer de todo o parte de los Bienes Fiduciarios,
mediante un proceso de gjecucion judicial o extrajudicial, y en este dltimo caso mediante subasta publica o venta
privada de acuerdo al siguiente procedimiento:

i El Fiductario dard notificacidn previa de por lo menos diez {10} Dtias Habiles al Fideicomitente, indicando la
fecha y lugar de la venta, cesion, traspaso y disposicion de los Bienes Fiduciarios y oportunidad de presentar postura
como a cualquiera otra persona. No obstante lo anterior y sicmpre que el Agente de Pago (conforme a instrucciones de
una Mayoria de Tenedores) asi se lo instruya al Fiduciario, el Fiduciario no estari obligado a llevar a cabo la venta,
cesion, traspaso o disposicién de los Bienes Fiduciarios, aiin cuando se hubiese dado al Fideicomitente la notificacion
antes mencionada.

ii. E!l Fideicomitente y el Fiduciario por este medio acuerdan que: a) la primera vez que los Bienes Fiduciarios
sean ofrecidos en venta de conformidad con lo aqui dispuesto, dicha venta debera ser por un precio promedio, respecto
de cada una de los Bienes Fiduciaries, que resulte de los avalios realizados por dos (2) peritos independientes, uno de
los cuales serd seleccionado por Fiduciario y el otro por el Fideicomitente dentro de los cinco (5) Dias Habiles
siguientes a la notificacién enviada por ¢l Fidugiario descrita en el literal anterior, dicho perito nombrado por el
Fideicomitente debera ser aceptable al Fiduciario quien no podra denegarlo sin razén justificada, para ello, en caso que
el Fideicomitente no cumpla con nembrar a su perito dentro del plazo antes previsto, dicho perito podré ser nombrado
por el Agente de Pago; ¥ b) en caso de que no se presente postura por los Bienes Fiduciarios dentro de los treinta (30)
dias calendario siguientes contados a partir de la fecha de la venta, el Fiduciario podrd vender, ceder, traspasar o
dispener de los Bienes Fiduciarios de acuerdo a los términes v condiciones que para tales efectos le indique el Agente
de Pago {actuando en base a instrucciones de una Mayoria de Tenedores), sin que resulte aplicable ningin tipo de
limitacidn o restriccion a estos efectos. En el caso de que sea el Fiduciario, actuando en representacion de las Partes
Garantizadas y de acuerdo a las instrucciones que para tales efectos le dé el Agente de Page (actuando en base a
instrucciones de una Mayoria de Tenedores). quien se apropie de los Bienes Fiduciarios o hard por un precio no
inferior al precio promedio que haya resultado de los avaldoes realizados por los dos (2) peritos antes mencionados en
el literal a) del presente literal.

ifi. El precio de venta de los Bienes Fiduciarios que determinen los peritos a que se refiere el literal a) del pamrafo
anterior, ¢ el que determine el Agente de Pago (actuando en base a instrucciones de una Mayoria de Tenedores)
conforme a lo previsto en el literal bii) del parrafo anterior, no podré ser impugnade ni cuesticnado de forma alguna
por el Fideicomitente ni por la Subsidiaria Permnitida, quienes renuncian de manera anticipada a cualquier derecho que
les corregpondiese a tales efectos de la manera mas amplia como fuese posible bajo las leyes de Panama.

iv. La Subsidiaria Permitida reconocerd al Fiduciario tales derechos por el mérito de la sola Declaracién de
Vencimiento Anticipado que reciba e! Fiduciario.

b} L.as sumas que se reciban de la venta, cesidn, wraspaso, disposicion o apropiacion de los Bienes Fiduciarios,
netas de los gastos relacionados con la preservacion y traspaso de los Bienes Fiduciarios y demds gastos y honorarios
contemplados en este Fideicomiso de Acciones, seriin depositados pot el Fiduciario en la Cuenta de Concentracion del
Fideicomiso de Garantias para ser utilizados conforme a lo dispuesto en la Cldusula 7.02 del mismo. En caso de que
las sumas que se reciban de la venta, cesidn, traspaso, disposicidn o apropiacién de los Bienes Fiduciarios resulten
insuficientes para el pago total de las obligaciones derivadas de los Documentos de la Emision, las Pantes Garantizadas
tendran derecho a recurrir contra el Fideicomitente o contra cualquier activo del Fidelcomitente, ya sea que esté o no
dado en garantia a las Partes Garantizadas, hasta lograr el pago total de las Obligaciones Garantizadas.

El Fiduciario no serd responsable de verificar o indagar respecto a la validez de la Declaracion de Vencimiento
Anticipado, y debera proceder de acuerdo a lo estipulado en ¢i Fideicomiso de Acciones respecto al uso de los Bienes
Fiduciarios luego de recibir una Declaracién de Vencimiento Anticipado.

Remocion del Agente Fiduciario

El Fiduciaric sélo podra ser removido de su cargo por el Agente de Pago (siguiendo instrucciones de una Mayoria de
Tenedores). mediante notificacién escrita (a) en forma inmediata (i) si incurre en culpa grave o dolo en el desemperio
de sus responsabilidades como Fiduciario bajo este Fideicomiso. {ii) si deviene insolvente o es declarado en estado de
liquidacion forzosa o en quiehra o se da algdn otro evento similar, (iii) si es liquidado o disueito, {iv) si se cancela su
licencia fiduciaria, (v) si el Fiduciario no puede cumplir con las obligaciones contraidas en el presente Fideicomiso de
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Acciones por causa imputable al Fiduciario o {b) si el Emisor solicita su remocion, sujeto a la aprobacién de una
Mayoria de Tenedores.

Renuncia del Agente Fiduciario

El Fiduciario podra renunciar en cualguier momento, con o sin causa, siempre que proporcione aviso por escrito con
al menos de sesenta {60) dias calendarios al Fideicomitente v al Agente de Pago, quien a su vez notificara a los
Tenedores Repistrados a través de los respectivos puestos de bolsa. En caso de renuncia del Fiduciario, el Apente de
Pago (siguiendo instrucciones de una Mayoria de Tenedores) debera, dentro del plazo antes indicado, designar un
nuevo Fiduciario (en lo sucesivo, el “Fiduciario Sustituto™), el cual deberd ser una entidad con licencia que e permita
llevar a cabo negocio de fiduciario en !a Repdblica de Panama. con oficinas en la ciudad de Panama. En casc de que
no se designe un Fiduciario Sustituto que acepte dicho encarge dentre del plazo antes indicado, ¢l Fiduciario saliente
podra designar a su sucesor, el cual debera ser una entidad ccn licencia que le permita llevar a cabo ncgocio de
fiduciario en la Repdblica de Panamai o podra actuar conforme a lo establecido en el articulo 22 de la Ley 1 de 5 enero
de 1984 como ha sido modificada. A partir del momento en que el Fiduciario Sustituto acepte la designacion de
Fiduciario saliente, el Fiduciario Sustituto sucedera y tendrd todos los derechos, poderes, privilegios v deberes que
correspondian al Fiduciario saliente y éste quedard liberado de sus deberes y obligaciones previstas en este
Fideicomiso. El Fiduciario Sustituto deberd otorgar un documento mediante el cual asurna dicha responsabilidad sujeto
a los términos y condiciones de este Fideicomiso, o en aquellos términos aceptables al Agente de Pago. En caso de que
no se pueda designar un Fiduciario Sustituto de conformidad con esta Clausula 7.04, el Fiduciario podra poner los
Bienes Fiduciarios a disposicion de un juzgado competente.

Terminacion del Fideicomiso

El ptesente Fideicomiso terminara cuando ocurra alguno de los siguientes eventos: {i) cuando hayan sido debidamente
pagadas y satisfechag todas y cada una de las Obligaciones Garantizadas, en virtud de los Docnmentos de la Emisidn,
lo cual serd notificado por el Agente de Pago al Fiduciario; o (ii) cuando se dé alguna de las causales establecidas en
el articule 33 de la Ley | de 5 de enero de 1984 segan €] misme ha sido enmendado por el articulo 109 de ta Ley 21
de 10 de mayc de 2017. Terminado el Fideicomiso de Acciones, y habiéndose cancelado todas las obligaciones
derivadas de los Documentos de la Emision, cualesquiera Bienes Fiduciarios que no hubicsen sido utilizados seran
devuelios al Fideicomitente o traspasados a favor de quien el Fideicomitente le indique at Fiduciaric. conforme a lo
establecido en la Seccion 5.06 del Fideicomiso de Acciones.

Las parles acuerdan que a la terminacion del Fideicomiso: (a) en el caso de que el Fiduciario haya recibido una
Declaracion de Vencimiento Anticipado, el finiquito de terminacién del Fideicomiso sera suscrito s6lo entre el Agente
de Pago {en nombre de los Tenedores) y el Fiduciario; o (b) en el case de que ¢l Fiduciario no haya recibido una
Declaracién de Vencimiento Anticipado, el finiquito de terminacion del Fideicotniso serd suscrito entre el
Tideicomitente, el Agentc de Mage y ¢l Fiduciario

Una vez el Agente de Pago haya informado por escrito al Fiduciario que han sido canceladas la totalidad de las
Obligaciones Garantizadas, el Fiduciario podra entregar los Bienes Fiduciarios al Fideicomitente de acuerdo a las
instrucciones que para tales efectos le indique este Gltimo. Diichas instrucciones deberin ser dadas por el Fideicomitente
al Fiduciario dentro de los cinco {5) Dias Habiles previos a la fecha en que el Fideicomitente pretenda recibir los Bienes
Fiduciarios de vuelta, El Fideicomitente podrd instruir al Fiduciario a traspasar los Bienes Fiduciarios a su favor, 0 a
un tercero debidamente autorizado. Correrd por cuenta del Fideicomitente, los gastos y los costos que el Fiduciario
deba incurrir para realizar los traspasos descritos en la presente cldusula.

Copias de los Documentos de la Emisién, incluyendo el Fideicomiso de Garantia, podran set solicitadas por cualquicr
Tenedor Registrado en las oficinas del Agente Fiduciario, en el edificio Torre Banco General, Calle Aquilino de la
Guardia y Avenida 5B Sur, Piso E-4, Apartado 0816-00843, Panama. Replblica de Panama. Los gastos que resulten
de esta solicitud correrdn por cuenta de quien efectlie la soficitud.
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a. Préstamos por Pagar: al 30 de septiembre de 2021, el Emisor mantenia préstamos por pagar por un total de
US%98,256,828 (porcidn corriente por US§10,927.668 y porcion a largo plazo por USER7,329,160), lo cual
corresponde  al  Préstamo  Sindicade con DEG - DEUTSCHE [INVESTITIONS - UND
ENTWICKLUNGSGESELLSCHAFT MBH, DNB BANK ASA, NEDERLANDSE FINANCIERINGS-
MAATSCHAPPI) VOOR ONTWIKKELINGSLANDEN N.V, y SOCIETE DE PROMOTION ET DE
PARTICIPATION POUR LA COOPERATION ECONOMIQUE, S.A.

b. Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar: las cuentas por pagar al 30 de septiembre de
2021 ascendian a US$740,832.

c. Préstamo por pagar a relacionadas: el Emisor mantiene préstamos por pagar con Partes Relacionadas por
([US%83,105,192 al 30 de septiembre de 20Z1.

d.  Acciones Comunes: al 30 de septiembre de 2021, el patrimonio del Emisor estaba compuesto en su mayoria
por el valor de las acciones comunes de US$69,592,000.

C. CAPITAL ACCIONARIO
A la Fecha de Oferta Inicial, el Emisor tiene un capital autorizado de sesenta y nueve millones quinientas novente y
dos mil {69.592,000) acciones comunes con valor nominal de un délar ($1.00) moneda de curso legal de los Estados

Unidos de América, cuyo monto emitido asciende a US$69,592,000.

El detalle de la composicion accionaria del Emisor a |2 Fecha de Oferta Inicial se presenta a continuacion:

Capital Adicional Fagado - - -
Total US$69,552,000

A la Fecha de Oferta Inicial, el Emisor no tenia compromiso alguno de incrementar su capital, ni habia recibido como
aporie de capital bienes que no son efectivo por una suma que represente mas del diez por ciento (10%) de su capital.

A laFacha de Oferta Inicial no existe compromiso de incrementar el capital social del Emisor en conexidn con derechos
de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.

A la Fecha de Oferta Inicial no existian acciones suscritas no pagadas y €l Emisor no contaba con acciones en tesoreria.
D. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS DEL EMISOR

Fauntain Hydro Power Corp. (antes “Fountain Intertrade Corp.™) fue constituida de acuerde can las leyes de la
Republica de Panama, mediante escritura piblica No.4792, el 29 de marzo de 2007.

Mediante reunion de Asamblea de Accionistas y Directores de Fountain Intertrade Corp. celebrada el 6 de diciembre
de 2017, se aprobé medificar el articulo primero del pacto social cambiando su nombre a Fountain Hydra Power Corp.
La modificacion al pacto social quedé inscrita en el Registro Pdblico de Panamé el 3 de abril de 2018, mediante
escritura piiblica No.4102 de 21 de marzo de 2018,

E. DESCRIPCION DE NEGOCIOS DEL EMISOR

. Giro Normal de Negocios
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En septiembre del 201 1, Founiain Hydra Power Corp, comenzd la etapa de construccion, bajo un contrato de concesin
de una planta de generacidn hidroeléctrica denominada “Bajo Frio”, localizada en el corregimiento de Brefidn, en el
Distrito de Renacimiento y en los corregimientos de Goémez, Aserrio de Gariché y San Andrés en el Distrito de Bugaba,
Provincia de Chiriqui, La etapa de construccion del proyecto finalizé en el segundo trimestre del 2015. El proyecto
comprende la construccion y operacién de una Central Hidroeléctrica de 58 MW de capacidad instalada en la Provincia
de Chiriqui, Repiblica de Panama.

Fountain Hydre Power Corp. tiene una concesion para la generacién eléctrica a través de la explotacion de una Central
Hidreeléctrica. Originalmente esta concesién era de 23.88 MW, sin embargo, mediante Adenda No. 1 de fecha [5 de
junio de 2011, refrendada el 5 de agosto de 2011, se modificod el contrato de concesion, a fin de incrementar la
capacidad instalada de 23,88 MW a 58.00 MW.

En el presente, e} Emisor opera ¥ vende electricidad y capacidad de generacidn eléctrica a companias de distribucion
conforme a los términos de contratos de compraventa de energia, asi como ventas a través del mercado ocasional de
Panama.

La oficina principal del Emisor se encuentra ubicada en la ciudad de Panama, Calle 50, Plaza Credicorp Bank, piso 6,
oficina 605. Al 31 de diciembre de 2020, el Emisor contaba con un tota! de 24 empleados permanentes,

F. DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA
a. Historia

La industria eléctrica de Panama en su estade actual es el producto de una serie de reformas adoptadas por el gobiernc
panamefio entre 1995 y 1997, Los principales cambios adoptados por el gobierno (la autorizacion dc inversiones
privadas en proyectos de energia, la ndopcidn de un nuevo marco regulatorio, la restructuracidn y privatizacion del
[nstitute de Recursos Hidraulicos y Electrificacion (“IRHE™), entre otros) fueron disefiados para asegurar ¢l desarrollo
y operacidn efectiva de la red eléctrica nacional,

Al reestructurarse el [IRHE, se separaron sus tres principales componentes {generacion, transmision y distribucidn).
Como resultado, se crearon ocho empresas en 1998: cuatro de generacién, tres de distribucion y una de transmision, A
pesar de mantener participaciones accionarias en las empresas de generacion y distribucion posteriormente at proceso
de privatizacion, el Estado Panamefio cedid su Control efective a través de la venta de participaciones mayoritarias u
otros arreglos, No obstante, el gobierno panamefio retuvo bajo Control estatal la recién creada ETESA.

b. Capacidad Instalada y Generacién de Energia

A continuacion se presenta una descripcion de la capacidad instalada de energia en e! pais y los principales jugadores
en dicho mercado:

e Al 31 de diciembre de 2020 Panamé tiene una Capacidad por Tipe de Central - 2020
capacidad instalada total de 4,039 MW.

s Debido al ingreso de varias hidroeléctricas en afios o
recientes, la mayoria de la capacidad instalada del sistema .
corresponde a generacion hidraulica. RO
» Las centrales de energia hidrauli¢a representan el 43.0% 0.4 5.0 MO
(1,739 MW) de la capacidad instalada del parque de
centrales existente en Patamid.
» Las centrales térmicas representan el 40.2% (1,624 MW) igﬁ‘

de la capacidad instalada, lo que incluye €] 9.4% (330 MW)
de la capacidad instalada de plantas de gas.
¢ El resto (676 MW o 16.7%) corresponde 2 las centrales
edlicas y solares asi como las autogeneradoras {ACP),
Fuente: Estadistica de |a Oferia de ASEE
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Las principales empresas generadoras de energia en Panama al 31 de diciembre del 2020, son las siguientes:

Capacidad por Empresa - 2020
AES con el 28.6% (1,156 MW)

Celsia con el 10.5% (425 MW)
¢ Enel con el 8.8% (355 MW) s " @
=« Minera Panama con el 7.5% (300 MW)
¢ UEPIIconel 53% (215 MW)

e« Lz ACPconel 52% (212 MW} nera fansmd
p

5

3| Fortuna

5 Hy
Otras

Fuentz: Estadistica de la Oferta de ASEP

La generacion total hasta diciembre 2020 en Panamd fue de 10,807 GWh, incluyendo el SIN (Sistema Interconectado
Nacional), la producerdn total de los autogeneradores ¥ la importacién.

Energia Generada por Tipo de Central - 2020

¢ De la energia bruta total generada hasta diciembre 2028, de
13,807 GWh, el 66.6% (7,196 GWh) fue generada a traves
tecnologia hidriulica, el 20.9% (2,254 GWh) a través de @
tecnologia térmica, ¢l 8.4% (907 MWh) a través de tecnologia
edlica v solar, el 3.4% (363 MWh) a través de autogeneracidn 209
de la ACP y el (.8% restante a través de importaciones. icay Salar

g3

[ P
importacidn

Fuente: Informe Anual de Generacién CD

Energia Generada por Empresa - 2020
De la generacion bruta al 31 de diciembre de 2020, de 10,807 GWh, el

70.3% proviene de las siguientes 6 empresas:

¢ AES, generando 3,894 GWh (36.3%) 2 = AES
¢  Enel, generando 1,494 GWh (13.9%) 1% { Fortuna
¢ Celsia, generando 688 GWh (6.4%) iia
« ldeal Panama, generando 614 GWh (5.7%) 2l Panamd
¢ UEPII, generando 481 GWh {4.5%) 14 "t
»  ACP, generando 364 GWh (3.4%) o

Obras

Fuente; Informe Anual de Generaeidn CHD

¢. Demanda de Energia

Durante el 2020, ia demanda rmixima fue de 1,969 MW el 10 de marzo de 2020 versus una demanda maxima de 1.961
MW en el 27 de agosto de 2019.

La capacidad firme al final de 2020 fue de 2,664 MW vs una demanda pico de 1,969 MW, dande cemo resultado un

margen de reserva (exceso de la capacidad firme del sistema sobre la demanda maxima anual, expresado como
porcentaje de la demanda maxima anual) del 35% (vs. 18% al 31 de diciembre de 2019).
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Una vez que |a demanda pico se mantuvo en linea con [a demanda pico del 2019, el aumento en el margen de reserva
es debido a un aumento en la capacidad firme de 2019 a 2020 (de 2,320 MW en el 2019 a 2,664 MW en el 2020)
debido principalmente a la entrada de la planta térmica de Minera Panama en el 2020 que asciende a 300MW de
capacidad instalada.

Por su parte, el consumo de energia muestra un crecimiento anual promedio de 3.6% en los dltimos 10 afios, y un
crecimiento anual promedio de 0.5% para los uitimos 4 afos.

Crecimiento de la Demanda - 2011-2020
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d. Transmisién Eléctrica

Esta actividad es el nexo entre la generacidén de energia eléetrica y su distribucion. La energia producida por las
generadoras se transporta desde su punto de generacion a las distribuidoras para su entrega al consumidor final. Se
lleva a cabo a través de las lineas de transmision de alta tension, subestaciones, transformadores y otros elementos
eléciricos que conforman el Sistema [nterconectado Nacional (¥SIN™).

El SIN es propiedad de ETESA, la cual es responsable de su administracion, expansidn y desarrollo para asegurar su
disponibilidad y estabilidad frente al crecimiento de generacién y demanda. La longitud de las lineas de 230kV del
sisterna, en el afio 2020, es de 2,808.93 km, mieniras que la extension de las lineas de 115kV es de 312.33 km, formando
un total de 3,121.26 km de linea en todo el Sisterna Interconectade Nacional,

Como las lineas de transmisién son conductores fisicos, pérdidas de energia ocurren durante ¢l proceso de transmision,
Las lineas de transmision del STN funcionan a altos voltajes, 1o que ayuda a incrementar el flujo de energia y reducir
las pérdidas de transmision. Para el 2020, el promedio anual de pérdidas de energia fue de 3.84%, una importante
variacidn comparado al promedio del 2019 de 2.40%.
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En el cuadro inferior, puede observarse que el comportamicento de dichas pérdidas no es ciclico, ya que el mismo
obedece a distintos factores, como mayor o menor energia hidroeléctrica transmitida a mayores distancias, entrada o
salida de lineas de transmisién {conductores mas eficientes), esquemas de despacho. etc.

% de Pérdidas de Transmision - 2020
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Fuenle: Estadistica de ta Transmizién de ASEP

Las mayores perdidas del sistema de transmisidn ocurren durante los meses de mayor generacion hidroeléctrica.
principalmente de las centrales Fortuna, La Estrella, Los Valles Esti, Changuinola, Ideal Panama, Hydro Caisin y otras
ubicadas al occidente del pais v por lo tanto alejadas de los principales centros de consumo. ubicados en la ciudad de
Punamd v zonas aledarias.

e. Distribucion Eléctrica
La distribucion de energia eléctrica en Panama estd a cargo de tres empresas cancesionarias;

o EDEMET, cuya zona de concesion se enmarca dentro de las provincias de Veraguas, Coclé, Herrera, Los
Santos, la provincia de Panama al Oeste del Canal de Panami, y la pante Oeste de Ia ciudad de Panamé,
incluyendo el Parque Natural Metropolitano, el Parque Nacional Camino de Cruces, el Pargue Nacional
Soberania, y la Finca Agroforestal Rio Cabuya.

EDEMET cuenta con 18,968.82 km de lineas adreas y 1,267.61 km de lineas subterrineas lo cuul totaliza
20,236.43 km, que corresponde al 49% del total de lineas de distribucion.

» ENSA, con una zona de concesion comprendida entre de fas provincias de Darién, Colon, la parte de la
provincia de Panama al Este del Canal de Panama {excepto la parte Oeste de |a ciudad de Panama, el Parque
Natural Metropolitano, ¢l Parque Nacional Camino de Cruces, el Parque Nacional Soberania, y la Finca
Agroforestal Rio Cabuya), 1a Comarca de San Blas y las Islas del Golfo de Panama.

ENSA. mantiene en su zona de concesidn 11,132.34 kilometros de lineas aéreas y 1,192.28 km de lineas
subterrdneas, es decir un total de 12,324.62, mismas que cotresponden al 30 % del total de lincas de
distribucidn, para el afio 2020.

¢ EDECHI. cuva zona de concesion esta ubicada en las provincias de Chiriqui y Bocas del Toro posee 8,418.75
kilometros de linea aéreas y 84.24 kilometros de lineas subterraneas, las cuales suman 8.502.99 ¥ representan
el 21 % del total de lineas de distribucidn, a nivel nacional.



Al 31 de diciembre de 2020, las 3 empresas de distribucion eléctrica en
conjunto totalizaron 1,185,849 clientes, versus 1,155,807 en el 2019 {aumento
de 2.59%), segiin se detalla a continuacion:
* 532,552 es decir un 45% pertenccen a la zona de concesion de EDEMTT.
o 486,996 0 el 41 de los clientes corresponden a ENSA,
» 166,301 o el 14% de los clientes corresponden & EDECHI.

f.  Ambiente Regulatorio

Las entidades con mayor influencia sobre el marco regutatorio y operative del sistema elécirico nacional incluyen
Secretaria Nacional de Energfa, la ASEP, el Centro Nacional de Despacho (“CND™) v la Unidad de Planificacion de
ETESA.

1. Secretaria Nacional de Energia

La Secretaria Nacional de Energia, adscrita a la Presidencia de la Republica de Panamd. tiene como misidn proponer
e impulsar la politica nacional de energia con |a finalidad de garantizar la seguridad del suministro, el uso racional y
eficiente de los recursos y la energia de manera sostenible, segin el plan de desarrollo nacional y dentro de los
parametros econdémicos, competitivos, de calidad y ambiente.

La Secretaria Nacional de Energia tienc funciones relativas a la planeacion y planificacidn estratégica y fermulacion
de politicas del sector energia, a la elaboracién de un marco orientador y nommativo del sector, al monitoreo y analisis
del comportamiento del sector energia, a la promocion de los planes v politicas del sector ¥ a la investigacion v
desarrollo tecnologico y de orden administrativo.

ii.  Autoridad Nacional de los Servicios Piiblicos

La ASEP es la institucién encargada de controlar, regular y fiscalizar 1os servicios pablicos en la Repoblica de Panama.
Entre las responsabilidades de la ASEP se encuenira la de otorgar concesiones para la actividad de generacion
hidroeléctrica, transmision y distribucion eléctrica.

En materia de generacion de electricidad las centrales hidroeléctricas y geotérmicas se rigen por el régimen de
concesiones (otorgamiento mediante contratos de concesion), mientras que el reslo de las centrales de generacion se
rigen por el régimen de licencias {otorgamiento mediante resoluciones de ASEP). Las concesiones de generacion
hidroeléctrica tienen un plazo de 50 arios.

iti. Centro Nacional de Despacho
EI CND es una unidad especializada de ETESA dedicada a la planiticacion, supervisidn y operacién integrada del STN.
Entre las labores del CND se encuentran el despacho de unidades de generacion eléctrica en respuesta a cambios en la

demanda eléctrica y la operacion del mercado ocasional de energia {“Spot™).

El mercado ocasional existe para remediar las variaciones entre la energia despachada provista por un generador de
energia v sus volimenes contratados mediante transacciones de compra y venta de energia.

El precio de la energia en para las transacciones en el mercado ocasional es determinado por el CND de acuerdo con
el costo variable aplicable al despacho.

Segin el sistema actual, las centrales térmicas son despachadas basadas en su costo variable auditado, las centrales

hidroeléctricas de pasada (sin represa que almacena agua) son despachadas con un costo variable de 0 (para no
desperdiciar el agua) y las centrales hidroeléctricas con represa se les asigna un precio sombra. que es calculado por el

84

Clientes por Distribuidora - 2020

W EDEMET
50
EDECHI



CND cada semana. El precio sombra es el coste anticipado del combustible que una central térmica fuera a consumir
si la Central Hidroeléctrica no fuera despachada, ajustado por las proyecciones futuras de agua y precios del
combustible. Por consiguiente, el precio del agua sigue de cerca el costo variable de la central térmica mis costosa.
Cada hora, las centrales son despachadas conforme al orden de mérito, desde la central menos costosa a la mas costosa.
La tltima centra! despachada establece el costo marginal de la encrgia en el mercade. Por ende, el factor clave para el
despacho en el mercado ocasional v, por congiguiente, la generacion de ingresos es el costo variable de generacion de
cada empresa generadora.

Precio Mercado Ocnsional - 2011-2021
($/MWh)

a0

Siendo el mercado panamedio un mercado de costo marginal, el precio de la electricidad es impulsado por dos
elementos principales: (i} los precios del petréleo a nivel internacional; y (ii) la capacidad de generacidn para suplir a
demanda. Dependiendo de los patrones climatoldgicos en la época de verano y en la época de lluvia, los niveles de
agua de lus dos grandes hidroeléetricas de emnbalse en Panamd (Forwne y Bayano) son las que sirven de puntos de
referencia para evaluar la capacidad de generacion para suplir la demanda. La tabla arriba incluida contiene los niveles
historicos del precio marginal del mercado ocasional entre 2011 y septiembre 2021,

El régimen reguiatorio limita el monte de potencia firme que los generadores pueden contratar para la venta. Este tope,
conocido como Capacidad Firme, es particular para cada unidad de generacién y se define como la capacidad de
generacion que la unidad puede garantizar durante periodos de demanda pico. Esta cifra es determinada en base a
factores técnicos y operativos particulares a cada unidad. E] CND es la entidad encargada de determinar la capacidad
firme de las unidades de generacion del SIN, lo cual efectia de |a siguiente manera:

*  Unidades térmicas: producto de la capacidad instalada y la disponibilidad promedio.
» Unidades hidroeléctricas: generacion estimada de las centrales durante las oche horas pice diarias bajo las
condiciones hidrolégicas del dia mds seco del afio, con un factor de confianza de 93%.

Adicienal a la potencia firme, las generadoras hidroeléctricas pueden contratar venta de energia.

iv. LUnidad de Planificacion de ETESA

La Unidad de Planificacion de ETES A es la entidad encargada de desarrotlar estimados de los requerimientos eléctricos
del pais y de gestionar planes para la satisfaccidn de esta demanda. Adicionalmente, esta unidad es responsable por los
planes de expansién de la esiructura de generacién y transmision del SIN. Estos planes son generados para satisfacer
la demanda y consumo de energia estimados para los siguientes 13 aflos. Se basan en reportes propercionados por les
participantes del mercado eléctrico nacional. En base a estos repories, la Unidad de Planificacion propone un plan de
expansion para el sistema de generacion y transmisién. ETESA estd obligada a ejecutar el plan de expansion del sistema
de transmisién cuando es aprobado por la ASEP.



G.  RESTRICCIONES MONETARIAS
No existe legislacién, decreto o regulacion alguna en la Repuablica de Panama que puedaz afectar la importacién o
exportacion de capital o la disponibilidad de efectivo para el uso del Ermnisor.

H. LITIGIOS LEGALES

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no tenfa litigios legales pendientes que puedan causar un Efecto
Material Adverso.

L SANCIONES ADMINISTRATIVAS

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no mantiene sanciones administrativas irmpuestas por la
Supcrintcndencia del Mcreado de Valores o alguna organizacion auto regulada que puedan considerarse materiales con
respecte a esta Emision.

J. ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

El siguiente organigrarma rmuesira la estructura del Emisor al 31 de diciembre del 2020:

La oficina principal del Emisor se encuentra ubicada en la ciudad de Panarna, Calle 58, Plaza Credicorp Bank, piso 6,
oficina 605.
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A septiembre de 2021, los activos totales del Emisor eran de US$236,785,645, lo cual representa una reduccion de
US5%9,267.451 (3.8%) comparado con el towal de los activos a diciembre 2020 de US$246,052,096. Los activos
circulantes disminuyeron en US$4,460,566, pasando de US$12,138,115 a diciembre 2020 a US$7.677,549 a
septiembre 2021. Esto se explica principalmente debido a una reduccion en el efectivo por US86,869,530 {95.8%),
pasando de US$7.168,912 a diciembre 2020 a USS299,382 a septiembre 2021, Por otro lado, los actives no circulantes
disminuyeron en US$4.806,885 (2.1%5). pasando de US$233,914,981 a diciembre 2020 a US$229,108,096 =
septiembre 2021. Esto se explica principalimente por una disminucion en la planta, edificio, mobiliario y equipos por
US5$4.785,226 (2.1%}, pasando de US$224,471,802 a diciembre 2020 a US$219.686.570 a septiembre de 2021.

Pasivos

Durante 2020, los pasivos totales del Emisor disminuyeron por US§452,284 (0.2%), pasando de US5204,009.409 al
31 de diciembre de 2019 a US$203,557,125 al 31 de diciembre de 2020. Los pasivos circulantes aumentaron por
U8%5,979.380 (6.620). pasando de US$90,695,586 al 31 de diciembre de 2019 a US$96,674,966 al 3! de diciembre
de 2020, principalmente debido al aumento en los préstamos con pagar con relacionadas por U$89,936,193 (13.6%),
pasando dc U5573,168,998 al 31 dc dicicmbre de 2019 o US$83,105,191 al 31 de diciembre de 2020.

Por su parte, los pasivos no circulantes disminuyeron por US$$6,431.664 (5.7%), pasande de US$3113,313,823 al 31 de
diciembre de 2019 a US$106,852.159 al 31 de diciembre de 2020, principalmente debido a la disminucion en ¢!
préstamo por pagar, excluyendo porcién corriente, por USE10,077,169 (9.3%), pasando de USE108.333,997 al 31 de
diciembre de 2019 a US598,256.828 al 3| de diciembre de 2020, debido a Jas amortizaciones del préstamo,

A septiembre de 2021, los pasivos totales del Emisor eran de US$192.881,813, to cual representa una reduccion de
US$10,675.312 {5.2%) comparado con el total de los pasivos a diciembre 2020 de US$203,557,123. Los pasivos
circulantes aumentaron en US$2,693,518 (19.5%), pasando de US396,674.966 a diciembre 2020 a US$99,314,485 a
septiembre 2021. Esto se explica principalmente debido a un aumento en los intereses por pagar a relacionadas por
US$2,384.013 (279.6%0), pasando dc US$852,678 a diciembre 2020 a US$3,236,691 a septiembre 2021, Per otro lado,
los pasivos no circulantes disminuyeron en US313,314,830 (7.0%) comparado con el total de los pasivos a diciembre
2020 de US$189,985,350. Esto se explica principalmente por una disminucion en el préstamo por pagar (excluyendo
porcién corriente) por USS10,927.668,

Patrimonin

Durante 2020 el patrimonio total del Emisor disminuyd por US$7.634,659 (15.2%), de un patrimonio de
U'S$50,130,630 at 31 de diciembre de 2019 a un patrimonio de US842,495,971 al 31 de diciembre de 2020} debido
principalmente a la disminucién en e déficit acumulado por USE4,003,745 (27.5%).

A sepliemtne 2021 el patrimonio total del Cmisor aumentd cn US$1,407.860 (3.5%), de un patrimonio de
US$42,495,971 al 31 de diciembre de 2020 a un patrimonio de U'S$43,903,831 al 31 de septiembre de 2021 debido al
aumento en la reserva de cobertura por US$2.396,243,

2. Liquidez del Emisor

Al 31 de diciembre de 2020 los activos circulantes del Emisor eran US$12,138,115 y los pasivos circulantes
L'S$96.674,966. Par ende. a tal fecha, el capital de irabajo del Emisor {activos circulantes menos pasivos circulantes)
era negative US$84.536,851 y la razén de liquidez (activos circulantes entre pasivos circutantes) 0.13 veces. Al 31 de
diciembre de 2019 los activos circulantes del Emisor eran US$13,723,168 y los pasivos circulantes US$90.695,586.
Por ende, a tal fecha, el capital de trabajo del Emisor (activos circulantes menos pasivos circulantes) era negativo
US$76,970,418 ¥ la razén de liquidez (activos circulantcs enfre pasivos circulantes) 0.15 veces.

Esta distminuci6n en la razdn de liquidez se debe a una disminucion en los activos circulantes mientras que en fos

pasivos circulantes aumentan, principalmente debido al aumento en los préstamos por pagar con relacionada por
589,936,193,
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Al 30 de septiembre de 2021 los activos circulantes del Emisor eran de US$7,561,859 y los pasivos circulantes
US899,314,485. Por ende. a tal fecha, et capital de trabaje del Emisor (activos circulantes menos pasivos circulantes)
era negative US$91,636,936 y la razén de liquidez {activos circulantes entre pasivos circulantes) era de 0.08 veces.

3. Resultado de las Operaciones del Emisor
Ingresos del Emisor

En el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020, el Emisor gener¢ ingresos per US$19,505,309, US$7,737,203
menos (28.4%) que los USE27,242,512 registrados para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2019. Esta
disminucién se debe principalmente a una disminucién en los ingresos por ventas de energia debido a la pandemia del
COVID-19, la cual causd una caida en la demanda de energia a nivel nacional producto de los confinamientos
establecidos como medida para mitigar la pandemia; lo cual a su vez resultd en mencres precios de venta de energia
en el mercado ocasional.

A septiembre de 2021, el Endsor gecero ingresos por USS16,055,192, US53,444,848 (27.3%) mds que los
US$12,610,344 registrados en el mismo pericdo de! afio anterior,

Costos y Gastos del Emisor

Los costos y gastos del Emisor para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020 fueron de US55.744,805.
USS$6.141,561 (51.7%) menos que los 311,886,366 en gastos registrados para el afio fiscal terminado el 31 de
diciembre de 2019. Esta disminueién en los costos v gastos se debe principalmente a una disminucion por
US54,286,386 (66.5%) en los costos de transmision y compras de energia, principalmente por menores costos de
compta de energia producto de la menor demanda de energia en el pais y los menores precios en el mercado ocasional
debido a ta pandemia del COVID-19; y una disminucién de US$1,275,634 (33.6%) y US$580,541 (35.3%) en los
gastos de administracion y gastos de personal respectivamente, debido a eficiencias operativas adoptadas durante el
anao.

A septiembre 2021, el Emisor incurrié gastos por US$4,544,477, US$E358,623 (8.6%) mas que los USS54,185,834
registradlos en el mismo pericdo del afio anterior, debido principalmente a un aumento en los costos de transmisién y
compra de energia por US$246.637 (15.2%) comparado con el mismo periodo del afio anterior.

Utilidad Neta del Emisor

Para el ano fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020, la pérdida neta del Emisor fue de LU'5$4,003,745, que
representd uu incremento de US$354,356 (6.8%) respecto a la pérdida a diciembre 2019 (US53,749,389). Al 31 de
diciembre de 2020 el rendimiento sobre activos (Ulilidad Neta subre Activos Totales) fue negativo en 1.6% (2019: -
1.594).

A septiembre 2021, la pérdida neta del Emisor fue de US§987.958, lo que representa una reduccion en la pérdida de
US$4.089,714 (80.5%) respecto a la pérdida del mismo periodo del aflo anterior de USS5,077,672.

C. ANALISIS DE PERSPECTIVAS DEL EMISOR

El proyecto cuenia con una posicion privilegiada aguas abajo en el rio Chiriqui Viejo ¥ con una concesion para
generacion de energia vigente hasta 2059 (concesion por 50 afios, renovables por 50 mis, la cual fue otorgada en 2009).

Considerando que la Central Hidroeléctrica del Emisor mantiene un disefio “de pasada”. el costo marginal asignado
por el CND es de US$0.00/M Wh, mucho menor que et de una generadora térmica y de las hidroeléctricas con embalses.
por lo cual a medida que exista hidrologia. su despacho al sistema eléctrico es garantizado y continuo y es considerada
una central de base para el Sistema Interconectado Nacional.

Actualmente el Emisor mantiene, en promedio, el 63% de su generacién proyectada contratada hasta 2027 por medio
de contratos de cono y largo plazo con las distribvidoras, lo que le permite a la compariia tener un flujo de caja estable



y predecible. Los contratos de compraventa de energia ¥ potencia a cotto y largo plazo det Emisor han sido firmados
con los principales offiakers de Panama: ENSA (calificacién BBB por Fitch) controlada por Grupo EPM y que atiende
aptoximadamente a 487 mil clientes y EDEMET y EDECHI controladas por Naturgy y que atienden aproximadamente
a 699 mil clientes. Adicionalmente, el Emisor participard de futuras licitaciones de potencia y/o energia para la
contratacién de la generacion en la medida que estas sean anunciadas al mercado, y se prevé logre recontratarse al ser
una planta renovable.

Es importante notar que el Emisor continuard con su estrategia actual de buscar contratos principalmente en los meses
de verano, lo que les permite minimizar las compras de energia en el mercado ocasional durantc la temporada seca
para suplir los mismos, manteniendo los costos por compra de energia en un nivel controtado.

Aunque la produccion de energia en el 2020 fue mejor que ¢l 2019, impulsada por condiciones hidrolégicas favorables,
los efectos de las restricciones ocasionadas por la pandemia del COVID-19 provocarcn una reduccién de la demanda
de energia y una reduccion considerable del barril del petréleo. Lo anteriot causd que los precios del mercado ocasional
se redujeran afectando los ingresos de la empresa. Sin embargo, producto de dicha reduccién de demanda el Emisor
logré cumplir sus compromisos de venta de energia bajo los PPA reduciendo sus compras en el mercado ocasional,
Para el afio 2011, la demanda de energia se ha recuperado en comparacion con el afio anterior, y la generacion se ha
mantenido en un nivel alto producto del comporamiento hidrolégico en el pais.

Durante 2020, como medida para mitigar los efectos de la pandemia del Covid-19, el Emisor implementé diversas
acciones tendientes a optimizar eficiencias operativas, Se espera las misma se mantengan a futuro, permitiéndole al

Emiser mejorar sus margenes operativos.

V1. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES ¥
EMPLEADQOS

A, DIRECTORES Y EJECUTIVOS
i. Directores y Dignatarios
Ninguno de los Directores y Dignatarios, Ejecutives y Administradores y Empleados de Confianza, ha sido designado

sobre la base de un arreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores. A continuacion se
presentan los directores y dignatarios del Emisor y sus biografias:

Mivia faen Secretaria 2018

Juan Ramon Quintero Subsecretario 2018
Fernando Krienert Tesorero 2010
Kevin Taylor Subtesorero 2020
Kristian Haneberg Director 2019
Kevin Taylor Director 2020
Hans Jacob Bull-Berg Director 2021
Jack R. Harari Director 2011
Max J. Harari Director 2011

Nombre: Carlos Guevara

Presidente

Nacionalidad: panamerio

Fecha de Nacimiento: |1 de septiembre de 1937

Domicilio Comercial: Credicorp Ba-k - Piso 3, Via Espafia, Ciudad de Panama, Repiblica de Panama.
Apartado Postal: 0833-0335, Plaza Panama, Rep. de Panama

Correo Electronico: cguevara@credicorpbank.com

Teléfono: (507) 210-1111




El sefior Guevara posee un Bachiller en Letras, con especializacion en Finanzas de [a Universidad de Panama. EI Sr.
Guevara trabajd en Citibank por 24 afios como VP Operaciones de América Central ¥y Mexico, 7 afios en Banco de
Boston — Paraguay como Contralor, 3 afios en Bancomer - Panama como Contralor y 28 afios con Credicorp Bank
como Gerente General y hoy en dia coma Asesor del mismo. El Sr. Guevara ha atendido varios cursos en INCAE ¥
ha sido miembro del Comision Bancaria de Panama y Director de la Asociacion Dancaria de Panama,

Nombre: Mivia Jaén
Secretario

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento:18 de abril de 1980

Domicilio Comercial: Edificio P.H. Credicorp Plaza, piso 6, clicina 606, calle 30. Panama
Apartado Postal: 0833-0335

Correo electronico: Mivia jaen@aguaimara.com

Teléfono: {307) 6858-7236

Fax; (507) 302 0835

Posee Postgrado y Maestria en Contabilidad de la Universidad de Panam4 y ticenciatura en Contabilidad emitida por
ta Universidad de Panam3. Su vida profesional inicié laborande en el Grupo Beluda Panama (Compariia Maritima de
Panamai), de origen espafiol, como Contadora de dos de sus cuatro empresas locales durante 6 afios. Continud como
Contadora y Administradora en la empresa sueca Alfa Laval S.A. Sucursal Panami., donde labard durante 3
aflos. Desde agosto del 2015, ocupa la posicion de Contralor de la empresa de origen noruego SN Power
Panamd. Forma parie de la Junta Directiva de SN Power Panama come Secretaria desde el 2016.

Nombre: Juan Ramén Quintero

Subsecretario y Director

Nacionalidad: panameiio

Fecha de nacimiento: 20 de junio de 1945

Domicilio comercial: Credicorp Bank - Piso 3, Via Espafia, Ciudad de Panama, Repiiblica de Panama.
Apartado Postal: 0833-0335, Plaza Panama, Rep, de Panama

Correo electrdnico: jrquinterofcdcredicorpbank.com

Teléfono: {(507) 210-111t

Fax: N/A

Cuentz con una Licenciatura en Administracion de Negocios, con especializacion en Negocios Internacionales y
Contabilidad de Georgetown University. Washington D.C., USA (1971). Actualmente ¢s VP Senior de Banca de
Negocios de Credicorp Banks (desde 1993) y asesor de Credicorp Bank.

Nombre: Fernando Krienert

Tesorere

Nacionalidad: panamefio

Fecha de Nacimiento: 24 de octubre de 1968

Domicilio Comercial: Credicorp Bank, 120 Via Espafia, Piso 3, Ciudad de Panama, Repiiblica de Panama.
Apartado Postal: 0833-015, Plaza Panamad, Rep. de Panama

Correo Electrénico: fkriener(@eredeicorpbank.com

Teléfono: (507)210-1111

Fax: N/A

El sefior Krienert posee un Bachiller en Ciencias, con especializacion en Finanzas de La Universidad Catdlica Santa
Maria Antigua en la ciudad de Panama. También tienc un Maestria en Finanzas de INCAE. Empezo su carrera en la
industria bancaria en 1993 y tiene mas que 21 afos con Credicorp Bank donde se desempefia como VP de Banca de
Empresas.
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Nombre: Kevin Taylar

Subtesorere

Nacionalidad: estadounidense

Fecha de nacimiento: 14 de julio de 1964

Domicilio comercial: Calle 50, Plaza Credicerp Bank, Piso 6, Ciudad de Panamd, Republica de Panama4.
Apartado postal: 0833-0335

Correo electrénico: Kevin.taylor@aguaimara.com

Teléfona: +(507) 302-0960

Fax; +{507) 302-0835

El sefior Kevin Taylor posee una licenciatura en Estudios Internacionales en Southern Oregon University y un MBA
en Thunderbird American Graduate School of International Management. El sefior Taylor se ha desempefiado en el
sector de Energia en Panamd y América Latina por los Gltimos 17 afios; ha fungido como director de diversas
compafiias nacionales e internacionales. Actualmente es el gerente general de SN Power Panama y director de
desarrollo de negocios para Aunérica Latina en Scatec, asi como director de Agua lmara.

Nombre: Jack R. Harari

Director

Nacionalidad: panamefio

Fecha de Nacimiento: 30 de abri! de 1961

Domicilio Comercial: Credicorp Plaza - Piso 24, Calle 50, Ciudad de Panam4, Repriblica de Panama.
Apartado Postal: 0833-0335, Plaza Panama4, Rep. de Panama

Correo Electronico: jharari@plazareg.com

Teléfono: (507) 205-8000

Fax: N/A

El sefior Harari posee un Bachiller en Ciencias, con especializacion en Finanzas de Franklin & Marsball College,
Lancaster, PA. Actuaimente es el CFO de Grupo Regency. Sus responsabilidades incluyen todas las areas del Grupo
en Ventas por Mayor, Menor y Bienes Raices. El Sr. Harari es miembro de la Junta de Directiva de Credicorp Bank e
Internacional de Seguros.

Nombre: Max Joseph Harari

Director

Nacionalidad: panamefio

Fecha de Nacimiento: !5 de noviembre de 1967

Domicilio Comercial: Credicorp Bank - Piso 3, Via Espafia, Ciudad de Panama, Repiblica de Panama,
Apartado Postal: 0833-0333, Plaza Panamd, Rep. de Panami

Correo Electrénico: mbarari(@credicorpbank.com

Teléfona: (507)210-1111

El sefior Harari posee un Bachiller en Leiras, con especializacion en Finanzas de la Universidad de Pennsylvania en
Filadelfia, PA. El Sr. Harari ha trabajado en Credicorp Bank desde 1993 y hoy en dia se desempefia como Gerenta
General, Sus responsabilidades incluyen todas fas dreas del Credicorp Bank y Unicorp Bank. También, Sr. Harari es
miembro de la Junta de Directiva de Internacional de Seguros y ha atendido muiltiples cursos de Finanzas y Gerencia
en las escuelas de negocios de Wharton y Harvard.

Kristian Haneberg

Director

Nacienalidad: noruego

Fecha de Nacimiento: 9 de noviembre de 1965

Domicilio Comercial: Askekroken 11, NO-0277 Osle, Noruega
Apartado Postal; 0833-00233

Correo Electronico: kristian. haneberg@scatec.com




Teléfono: (47) 90599916
Fax: N/A

Ei sefior Kristian Haneberg posee un Bachelor of Science de University of Manchester Institute of Science and
Technology (UMIST). Manchester, Inglatcrra (1985 -88), y Dipldme ESSEC (vcrsion francesa del MBA) de Ecole
Supérieure des Sciences Economiques et Comerciales (1991-93), Paris, Francia. Comenzd su vida profesional
rrabajando como gerente de proyectos implementando sistemas contables, y pasd al conurol financiero de Europa del
Este, América y Asia, y asumi6 e} cargo de Director Financiero de las actividades de Alvica en Heidelberg Cement
(1996-2006). Continud como director financiero del contratista de defensa Simrad Optronics, Oslo, Notuega (2006-
08). Paso 11 meses trabajando con la Division de Contabilidad Internacional de Microsoft Corporation en Seattle, EE.
UU. (2008-2009). Comenzé como Director Financiero de Agua [mara en 2009 ¥ asumid como Director Financiero de
SN Power en 2014. Asumié la responsabilidad operativa de las plantas de enecgia en Africay América Latina en 2019.
En 2021 asumid ambos puestos como Director Ejecutivo de Agua Imara en representacion de Norfund y
Vicepresidente Senior de operaciones hidroeléctricas para Scatec. Es el Presidente de la junta directiva del Emisor
desde 2019.

Nombre: Han Jacob Bull-Berg
Director

Nacionalidad: noruego

Fecha de nacimiento: 2 de septiembre de 1953

Doemicilio comercial: Askekroken 11, NO-0277 Oslo, Noruega
Direccidn postal: 0833-00233

Correo electronico: h.j.bull berg@scatec.com

Teléfono: (47} 952 94 859

Fax N/A

El sefior Hans Jacob Bull-Berg posee un Bachiller en Ciencias Sociales, corn especializacion en Historia, Ciencia
Politica v Sociologia (1978) y una Maestria en Ciencias Politicas, con especializacion en Politica Internacional ¢ | 983)
de Universidad de Oslo, Noruega. Asistié a la Universidad de Kiel, Alemania en estudios de Macroeconomia y
Economia Internacional (1978-80), e hizo una Maestia en Administracion Puablica del Ecole Nationale
d’Administration (E.N.A.) de Paris, Francia (1989-91). En sus inicios (1984) se desempefio como administrador del
Ministerio de Petrdleo y Energia de Noruega, antes de pasar 18 afios en bancos franceses y nérdicos, especializindose
en €l sector energéiico y financiamiento de proyectos. En 2012, ingresd en Aguna Imara como Director de
Financiamiento de Proyectes y en 2016 fie nombrado Director y Representante en Panama donde se quedé hasta los
inicios de 2020. Actualmente se desempefia como Vicepresidente de Financiamiento de Proyectos en Scatec. El sefior
Bull-Berg es desde 2021 miembro principal de la Junta Directiva del Emisor.

2. Principales Ejecutivos y Administradores

Ian Hunter Dillon Haaly

Nacionalidad: panamefic

Fecha de nacimiento: 17 noviembre 1977

Domicilio Comercial: Calle 50, Edificio Plaza Credicorp, Piso 6, Apt. 605, Ciudad de Panama, Rep. de Panama
Apartado Postal: 0833-00233

Correo: ian.dillon@fountain.com.pa

Teléfono: (507) 308-6450

Fax: N/A

lan Dillon posee una licenciatura en ingenieria 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 ingenieria
civil y administracidn de proyectos, se unio al Emisor en 2014 como parte del equipo de construccion y también trabajo
en el desarrollo del proyecto Hidro Burica. Actualmente es el Gerente General de Fountain Hydro Power Corp. (2019
- presente).

Nombre: Ana Mae Velez
Gerente Financiero
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Nacionalidad: panamefia

Fecha de nacimiento: 19 de noviembre de 1964

Domicilic comercial: Calle 30 Edificio Credicorp Plaza Piso No.6
Apartado postal; 0833-00233

Teléfono: (507) 6572-0465Fax N/A

Correo electronico anamae.velez@fountain.com.pa

La 5r. Velez posee una licenciatura en Contabilidad de ta Universidad de Panama y Maestria en Finanzas en la
Universidad Laureate Interamericana. Ha laborado en las 4 grandes firmas de auditoria (KPMG, EY, DELOITTE &
PWC) obteniendc experiencia en diversos tipos de negocios en impuestos, contabilidad, auditoria y control interno,
para luego especializarse en el Sector Eléctrico en Panama laborando en dos (2) de las grandes compafiias de
generacion eléctrica en Panamda. A partir de septiembre 2015 ocupa el puesto de Gerente de Finanzas del Emisor.

Nombre: Jose Calvo
Gerente de Operaciones y Mantenimiento

Nacionalidad: panamefia

Fecha de nacimiento: 27 de noviembre de 1958

Domicilio comercial: Central hidroeléctrica La Potra, Porton. Bugaba, Chiriqui
Apartado postal: 0833-00233

Teléfono: (507) 6615-0742Fax N/A

Correo electrénico jose.calvo(@fountain.com.pa

Gerente de Operacion y Mantenimiento del Complejo hidroeléctrico Bajo Frio (desde junio 2013), compuesto por las
centrales hidroeléctricas La Potra (30 MW) y Salsipuedes (28 MW}

Posee Maestria en Sistemas Eléctricos de Potencia por la Pontificia Universidade Catdlica de Rio de Janeire (1987),
Titulo de [ngeniero Eléctrico emitido pot ta Universidade Catolica de Petrdpolis (RJ-Bras—1 - 1983)

Su vida profesional inicié en el afio 1987 laborando en el Instituto de Recursos Hidriulico y Electrificacion {IRHE)
como Ingeniero de Protecciones Eléciricas, luege como ingeniero de Mantenimiento en Refineria Panami, S.A (por
més de 10 afios). Nestlé Panamd, S.A., Pacora Power Pilant, entre otras. En el afio 2003 es contratado por AES Panama
para participat en la construecion, puesta en matrcha y mantenimiento de la central hidroeléctrica Esti {120 MW). En
el 2004 ocupa el cargo de I[ngeniero de Seporte Técnico para las centrales Esti, la Estrella y Los Valles. En el periodo
2007-2010 ocupa la posicion de Gerente de Ingenieria para la construccion de la central hidroeléctrica Changuinola T
(223 MW) construida por AES Changuinola. Gerente de Planta para Changuinola 1 en el periodo septiembre 2010 -
mayo 2013. En junio del 2013 se une a Fountain Hydro Power como gerenta de O&M.

B. ASESORES LEGALES

El Emisor no cuenta con asesores legales internos, por lo que ha designado a la firma de abogados Aleman, Cordero,
Galindo & Lee como sus asesores legales externos para la Emisidon. A continuacién, se presentan su informacion de
contacto:

Asesores Legales Externos — Emisor

Aleman, Cordero, Galindo & Lee
Asesores Lepales del Emisor

Edificio Humboldt, Piso 2

Calle 33 Este. Urbanizacidn Marbella

Apartade (819-09132
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Panama, Repiblica de Panama
Atencion: Arturo Gerbaud, Rafael Marquinez, Rita de la Guardia
Teléfono 269-2620 / Fax 264-3257

agerbaud(@alcogal.com / mmarquinez@alcogal.com / rdelaguardia@alcogal.com

Asesores Legales Externos — Co-Estructuradores

Morgan & Morgan Legal

Asesores Legales de log Co-Estructuradores

MMG Tower, piso 23

Ave. Pasea del Mar, Casta del Este

Apartado 0832-02004 World Trade Center

Panama, Repiiblica de Panama

Atencion: Ramon Varela. Ricardo Arias, Ana Carolina Castillo

Teléfono 265-7777

ramon.varela@morimor.com / Ricardo.artas@morimor.com / ana.castillo@morimor.com

C. AUDITORES EXTERNOS

El auditor externo del Emisor es la firma Grant Thorton, El nombre del contacto principal es el Licenciade Juan
Moreno.

Domicilio Comercial: Torre de las Américas, Torre B, Pisa 18, Puma Pacifica, Panama
Apartado Postal: N/A

Corren Flectranico: pabln sanchez@pa gt.com

Teléfano: +507 202-099¢

Facsimil: N/A

El responsable de la auditoria interna del Emisor es el Licenciada Darya Gonzalez quien cuenta con Licencia CPA No.
0366-2007.

Domicilio Comercial: Edificio P.H. Credicorp Plaza, piso 6, oficing 605, calle 50, Panama
Apartado Postal: 0833-0333

Correo Electronico: dayra.gonzalezifountain.com.pa

Teléfono: +507 308-0455

Facsimil: N/A

D. ASESORES FINANCIEROS

Banco General, S.A. y Banistmo S.A. actuaron como Co-Estructuradores de esta Emisién de Bonos, siendo sus
responsabilidades las de encausar ¥ supervisar la preparacion de este Prospecto Informativo, elaborar v desarrollar el
modelo financiero, acompafiar al Emisor durante el proceso de la obtencion de la calificacion de riesgo, coordinar con
los asesores legales la elaboracion de la documentacién legal pertinente. y obtener el registro de esta Emision de Bonos
por parte de fa Superintendencia del Mercado de Valares, el listado de la misma en la Bolsa Latinoamericana de
Valores . S.A. y la consignacion de los Bonos en la Central Latinoamericana de Valores, S.A,

E. DESIGNACION POR ACUERDOS O ENTENDIMIENTOS
Los miembros de la Junta Directiva y el Gerente General del Emisor son elegidos por acuerdos de los accionistas

mayotitarios. A la fecha, ningn Director, Dignatario, Ejecutive o empleado del Emisor ha sido designade en su
cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con clientes o suplidores del Emisor.
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F. COMPENSACION

Les Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna en concepto de dietas por su participacion
en las reuniones de Junta Directiva y Comités.

El monto de la compensacién papada a los Ejecutivos Claves, para el afio fiscal terminada el 31 de diciembre de 2020
fue de USS 395,169 (USE 641,044 para el afio fiscal terminado et 31 de diciembre de 2019).

En el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020 se pagaron en concepto de salarios y beneficios a empleados la
suma de US$ 1,063,144 (US$ 1,643,685 para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2019).

El monto total reservado por el Emisor en provision para prima de antigiiedad e indemnizacidn, para el afo fiscal
terminado el 3| de diciembre de 2020 fue de USS$ 140,640 (LUS$ 136,261 para el afic fiscal terminado el 31 de diciembre
de 2019).

G. GOBIERNO CORPORATIVO

El 11 de noviembre de 2003, la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamad aprobé el Acuerde No.12-2003
por medio del cual se recomiendan las guias v principios de buen gobierno corporativo para todas fas empresas
registradas en la Superintendencia. Posteriormente en febrero del 2004, la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de
Panamé aprobt la adopceion de principios de revelacion de practicas de buen gobiemo corporativo para los emisores
inscritos.

La adopcidn de estas recomendaciones no es obligatoria, sin embargo, los emisores registrados en la Superintendencia
¢stan obligados a revelar pablicamente la adopcién o no de estas medidas.

La Junta Directiva del Emisor ha tomado en consideracion v adoptado parcialmente, segun se apliquen al givo del
negocio, las recomendaciones sobre buen gobierno corporativo. Con base en la Seccién C del Acuerdo No. 2-2010 a
continuacién se desarrollan los principios v procedimientos de gobierno corporativo del Emisor:

e (Como parte de la supervision de las actividades de la organizacion la Junta Directiva celebra reuniones de
juntas periodicas para revisar los megocios y operaciongs, asi como para darle seguimiento a la
implementacion de presupuestos anuales, programas de conirol y planes estratégicos.

# La compaiiia cuenta con una Direccién de Auditora Interna ¥ cuenta con un Oficial de Conducia empresarial
¥ su suplente, que velan por la conducta dentro de fa empresa y que se cumpla con las practicas de éticas
establecidas en el codigo de conducta de la empresa usuales de la plaza, dende hay reuniones periodicas para
discutir tema de conflictos de interés o buenas practicas de conductas dentto de 1a organizacion.

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

® Los acontecimientos que ocurran en las reuniones de Accionisias y de la Junta Directiva quedan por escrito
en actas y minutas de reuniones, las cualcs reflejan las discusiones e intercambios que tengan lugar y las
mismas se preparan, aprueban y firman en la reunién correspondiente inmediatamente sipuiente. Las actas se
mantienen en lugares destinados para su custodia.

¢ Secuenta con una estructura organizativa que es responsable a nivel operativo del desarrelle de los Proyectos.

* La definicién del plan de negocios, asi come cualquier riesgo corporativo inherente al mismo son tomados

por la Junia Directiva.

Al ser el Emisor una sociedad andnima se rige por las mismas normas establecidas para la Ley de Sociedades Anénimas
de la Republica de Panama, la ley 32 de 1927,
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AZUA 1mara At A Fre Lid. 53,802,292 U1 1 Jik o

Panama Hydroelectric 34,726,408 4G.9% 1 46.9%
Ventures. [ne.
Total 69,592,000 100.00% 2 100%

La Propiedad efectiva de la totalidad de las acciones del Ermisor, al 31 de diciembre de 2020 se encontraba en posesidn
de dos accionistas, Agua Imara ACA Pre Ltd. con 50.1% y Panama Hydroelectric Ventures, Inc. con 49.9%.

Agua Imara es una subsidiaria al 100% del Norwegian Government Investment Fund for Developing Countries
(Norfund). Agua [mara es una compariia de energia rencvable enfocada en los mercados emergentes.

Panama Hydroelectric Ventures, Inc. es una subsidiaria al 100% del grupe Credicorp en Panama. PHV es una
compafifa de energia renovable enfocada en el mercade Latinoamericano,

101



IX. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A, Saldos ¥ Transacciones con Partes Relacionadas

A conlinuacidn, se presentan los satdos y transacciones mds importantes con Partes Relacionadas al 31 de diciembre
de 2018, 2019 y 2020 v a 30 de septiembre de 2021.

Estado de Situacidn Financiera

Adlivos
Cuantas por tobrar:
Ecoiogia Verde Corp. 5,004 5,004 5,00
West Fountain Corp. 5,701 5751 5,751
Grupo Credicorp, Inc. 1,192 2,192 621
Panama Mydroslectric Vantures, Inc. 621 B21 2,192
Bajo Frio £V, 5. A, 7,752 307 307
Hidro Burica, 5. A, 50,882 856 30,950
Total 72,242 14,R31 44,825
Pasivos
Cuentas por pagar:
Grupo Credicop, Inc. 8,500 £,500 8,500
Panama Hydroelectric Ventures, Inc 36,950 36,950 35,950
Agua Imara ACA Pte. tid. 58,583 58,755 60,950
Tortal 104,033 105,205 106,400
Préstamos por pagar:
Aguaimara ACA Pre, Ltd, 31,946,160 38,675,649 41,641,742
Panama Hydroelectric Wentures, Inc. 31,784,857 36,493,349 41,463,449
Total 63,731,017 73,168,958 83,105,191
intereses por prEar:
Agua Imarz ACA Pte. Ltd. 962,007 1,161,980 217,861
Panama Hydroelectric Ventures, Ine. 1,443,965 1,585,848 £34,817
Total 2,402,972 2,757,828 852,678

Estado consolidado de ganancia o péndida y otras

utilidades integrales
Ingresos por servides administrativos:
Hidrg Burica, 5. A. 28,000 - -
Total - -

Honerarios por administrad én:

Agua lmara ACA Pra. Ltd. 234,312 239,018 343,794
Tatal 234,332 230,018 243,799
Alguileres:

Bayport Enterprises, 5.4, 36,380 - -
Total 38,380 - -

Interesas y comisicnas:

Agua Imard ACA Pte. Lid. 1,859,851 2,124,081 1,798,807
Fanama Hydraeleerre Ventures, Inc, 1,85{, 584 2,118,838 1,788,064
5N Power A5 165,571 154,317 115,429
Total 3,676,006 4,397,296 3,702,300



Estad e de Situacidn Financiera

Artivos
Cuentas par cobrar:
Ecologia Verde Corp. c, 004 5,004 5,004 5,004
West Fountain Corp. 5751 5,751 5,751 5,751
Grupe Credicorp, Inc 2,192 2,192 £21 621
Panama Hydroelecric Vantures, Inc 621 621 2,192 2,152
Bajo Frio PV, 5. A, 72782 307 307 307
Hidro Burica, 5. A, 50,842 G55 30,950 30,950
Total 72,242 14,831 44,825 44,825
Pasivos
Cuentas por pagar:
Grupo Credicorp, Inc. 8,500 8,500 8,500 8,500
Panama HydroelectricYentures, Inc 36,950 35,950 36,950 35,950
Agua Imara ACA Pte, Ltd. 58,583 59,755 60,950 60,950
Total 104,033 105,205 106,400 106,400
Préstamos par pagar:
Agualmara ACA Pte. Ltd. 31,546,160 36,675,649 41,641,742 41,641,742
Panama Hydraelectric ¥entures, Inc. 31,784,857 36,493,349 41,463,449 41,463,449
Total 63,731,017 73,168,998 83,105,191 83,105,191
Intereses por pagan
Agualmara ACA Pe, itd. 962,007 1,161,980 217,862 1,866,833
Panama Hydroelectric Yentures, inc. 1,440,965 1,595,848 634,817 1,370,058
Total 2,402,972 2,757,828 852,673 3,236,691
Estado consolidado de ganancia o pérdida y otras
utilidages integrales
Ingresos par servicios administrativas:
Hidro Burica, 5. A 28,000 - -
Total - - -
Hangrarios por administracian:

_Aguaimara ACA Pte. Ltd. 234,332 239,018 243,793 182,849 -
Total 224,332 239,018 293,799 182,839 -
Alguileres:

Bayport Enterprises, §.A. 36,380 - - - -
Total 36,280 - - - -
Imteceses y comisiones:

Agua lmara ACA Pre. Ltd. 1,859,551 2,144,081 1,792,807 1,358,005 1,198,554
Panama Hydroelectric Ventures, Inc. 1,850,584 2,118,898 1,788,064 1,390,604 1,192,545
SN Powear AS 165,571 154,317 115,429 115,428 74,000
Total 3,376,006 4,397,296 3,702,300 2,905,037 2,465,142

Banco General, $.A. y Banistmo S.A. y sus subsidiarias y afiladas, mantienen los roles de Co-Estructuradores, Agente
de Pago, Registro y Transferencia, Agente Fiduciariv y Suscriptores de la presente Lmision.

BG Investment Co., Inc., Casa de Valores y Puesto de Bolsa de la presente Emision, forman parte del mismo grupo
econdmico, de Banco General, S.A.. ] cual es Suscriptor v Co-Estructurador de la presente Emision. BG Investment
Co., Inc.. Casa de Valores y Puesto de Bolsa de esta Emisidn, ambas subsidiarias en un 100% de Banco General, S.A.,
son accienistas indirectos de l2 Bolsa Latinoamericana de Valores, $.A. y de Latinclear.
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BG Trust, Inc., el Agente Fiduciario de esta Emision, es subsidiaria cien por ciento {100%) de Finanzas Generales,
S.A., quien a su vez s subsidiaria en un cien por ciento {100%) de Banco General, S.A., que actia como Suscriptor v
Co~Estructurador de la Emisién.

Yalorcs Banistmo S.A., une Casa dc Valores y Puesto de Bolsa de la presente Emision, forma parte del mismo grupo
econdmico de Grupo Bancolombia, cuyas Afiliadas incluyen a Banistmo, S.A.. Co-Estructurador, Suscriptor y Agente
de Pago, Registro y Transferencia de la presente Emision.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal del Emisor no tienen relacion accionaria, ni han sido ni son
empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni de los Suscriptores, Co-Estructuradores y Agente de Pago,
Registro y Transferencia.

El Asesor Legal de los Estructuradores de esta Emision seré el agente residente del Fideicomiso de Garantia.

Rolando Arias y Gary Chong Hon. son directores de Latinex y ejecutivos de Banco General, S.A., el Suscriptor, Co-
Estiucturador y Agente de Pago, Registio y Transferencia de a Emisién.

X. ENMIENDAS Y CAMBIOS

Toda |a documentacion gue ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el consentimiento
de los Tenedores Registrados con el propdsito de remediar ambigiledades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacidn. El Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la SMV para su
autorizacidn previa su divulgacion. Esta clase de cambios no podra en ningn caso afectar adversamente los intereses
de los Tenedores Registrados. Copia de la documentacién que ampare la modificacidn de términos y condiciones de
los Bonos Corporativos serd remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores.

En el caso de una modificacidn, cambio o dispensa que el Emisor desee realizar en los Téminos y Condiciones de los
Bonos y/o en la documentacidn que ampara esta Emision se requeriran los siguientes consentimientos:

Para una maodificacion o dispensa relacionada con la Tasa de Interés, plazo, condiciones para la redencidn anticipada.
pago a capital y/o garantias de los Bonaos, se requerira la aprobacion de los Tenedores Registrados que representen en
su conjunto al menos el setenta ¥ cinco por ciento (75%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en
circulacién en un momento determinado (la “Stper Mavoria de los Tenedores Regjstrados™).

Para una modificacién o dispensa relacionada con un Cambio de Control de} Emisor, se requerird la aprobacion de los
Tenedares Registrados que representen en su conjunto al menos el sesenta y seis punto siete por ciento (66.7%) del
Saldo Insotuto a Capital de los Bonos emilidos y en eirculacion en un momento determinado (la “Mavoria Calificada
de [gs Tenedores Registrados™), que no podra ser negada sin un motivo razonable.

Para la modificacion o dispensa de cualquier otro término y condicion de los Bonos, se requerira el consentimiento de
aqueltos Tenedores Registrados que representen en su conjusito al menos el cincuenta y uno por ciento {51%) del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion en un momento determinado (la “Mayoria de los Tenedores
Registrados™).

Adicionalmente, se deberin aplicar las normas adoptadas por la SMV en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de
2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a términos y
condiciones de valores registrados en la SMV, asi como cualquier otra disposicion que ésta determine.

X1, TRATAMIENTO FISCAL

Los Tenedores Regisirados de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales segln lo
estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

lmpuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con el Articule 334 del Texto Unico
del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Superintendencia del Mercado de Valeres y se
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regula el mercado de valores de la Repiblica de Panama (1al como diche Decreto Ley ha sido reformado), para los
efectos del lmpuesto sobre la renta, del Impuesto sobre dividendos y del Impuesto complementario, no se consideraran
gravables las ganancias ni deducibles as pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores, siempre y cuando dichos
valores estén registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiiblica de Panama4 y la enajenacion
de los mismos se dé a través de una bolga de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. I8 de 19 de junio de 2006, en
los casos de ganancias obtenidas por [a enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se someters a
un tratamiento de ganancias de capital ¥ en consecuencia calculard el Impuesto sobre 1a Renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento {10%) sobre 1a ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de
retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacidn, en concepto de
adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de remitir a! fisco
el monte retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgi6 la obligacién de pagar. Si hubiere
incumplimiento, la sociedad Emisora es solidariamente responsable del Impuesto no pagado. El contribuyente podra
optar por considerar ¢l monto retenido por el comprados como el lmpuesto schre la Renta definitive a pagar en
concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar
la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, €l contribuyente podra
presentar una declaracién jurada especial acreditando la retencidn efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar
a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la
transaccidn. El monto de las ganancias obtenidas en [a enajenacién de los valores no serd acumulable a los ingresos
gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, al
momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el registro de la transferencia del Bono a su nombre.
debera mostrar evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el Arnifculo 2 de la Ley No. 18 de 19 de
Jjunio dc 2006 cn concepto de pago del Impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en
la venta de los Bonos,

Impuesto sobre la Renta con respecto a [ntereses: De conformidad con el Articulo 335 del Titulo X VI del Texto Unico
del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 (1al como dicho Decreto Ley ha sido reformado). los intereses que se
paguen o acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estardn exentos del
Impuesto scbre la Renta, siempre ¥ cuando los mismos sean inicialmente colocados a través de una bolsa de valores u
otro mercado organizado. En vista de que los Bonos serdn colocados a través de la Bolsa Latinoamericana de Valorcs,
5.A., los tenedores de estos gozaran de este beneficio fiscal.

5i tos Bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen colocados a través de 1al bolsa de
valores, los intereses que se pagucn a los tenedores de estos causarin un impuesto sobre la renta del cinco por cienta
(5%) el cual serd retenido en la fuente por el Agente de Pago, Registro y Transferencia.
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