Repiblica de Panama
Superintendencia del Mercado de Valores

Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000,
modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018

Anexo No.1
Formulario IN-A
Informe de Actualizacion Anual

Presentado segtin el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y el Acuerdo No.18-
2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018.

Instrucciones generales a los Formularios IN-A:
A. Aplicabilidad

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores registrados ante la SMV,
de conformidad con lo que dispone el Acuerdo No.18-2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018
de 19 de diciembre de 2018 (con independencia de si el registro es por oferta publica o los otros
registros obligatorios).

Los Informes de Actualizacion seran exigibles a partir del 1 de enero de afio 2001. En tal virtud,
los emisores con cierres fiscales a diciembre deberan presentar sus Informe Anual conforme las
reglas que se prescriben en el referido Acuerdo. De igual forma, todos los informes interinos de
emisores con cierres fiscales especiales (marzo, junio, noviembre y otros), que se deban recibir
desde el 1 de enero de 2001 en adelante, tendran que presentarse segun dispone el Acuerdo No.18-
2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018.

B. Responsabilidad por la informacion

Los informes que se presenten a la SMV no podran contener informacion ni declaraciones falsas
sobre hechos de importancia, ni podran omitir informacion sobre hechos de importancia que deben
ser divulgados en virtud del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos
0 que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dichas solicitudes e informes no
sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas (Articulo

118: Estandar de divulgacién de informacion. Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de
1999).

Queda prohibido a toda persona hacer, o hacer que se hagan, en una solicitud de registro o en
cualquier otro documento presentado a la SMV en virtud del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8
de julio de 1999 y sus reglamentos, declaraciones que dicha persona sepa, o tenga motivos
razonables para creer, que en el momento en que fueron hechas, y a la luz de las circunstancias en
que fueron hechas, eran falsas o engafiosas en algin aspecto de importancia (Articulo 251:

Registros, informes y demds documentos presentados a la SMV. Texto Unico del Decreto Ley 1
de 8 de julio de 1999).



La persona que viole cualquier disposicién contenida en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de
julio de 1999 o sus reglamentos, serd responsable civilmente por los dafios y los perjuicios que
dicha violacion ocasione. (Articulo 256: Responsabilidad Civil. Texto Unico del Decreto Ley 1 de
8 de julio de 1999). La SMV podra imponer multas administrativas o cualquier persona que viole
el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, de hasta Un Millén de
Balboas (B/1,000,000.00) a cualquier persona que viole el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de
julio de 1999 o sus reglamentos, por la realizacion de cualesquiera de las actividades prohibidas
establecidas en el Titulo XI del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, o hasta de
Trescientos Mil Balboas (B/.300,000.00) por violaciones a las demas disposiciones del Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999.

C. Preparacion de los Informes de Actualizacion

Este no es un formulario para llenar espacios en blanco. Es inicamente una guia del orden en que
debe presentarse la informacion. El formulario podra ser igualmente descargado desde la pagina
web de la SMV (www.supervalores.gob.pa), bajo el botdn de “Formularios”, seccion Direccion
de Emisores: hitp://www .supervalores.gob.pa/component/content/article/308-formularios/141-
direccion-nacional-de-registro-de-valores.

Si alguna informacidn requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza
de su negocio o por cualquier otra razon, debera consignarse expresamente tal circunstancia y las
razones por las cuales no le aplica. En dos secciones de este Acuerdo se hace expresa referencia a
Texto Unico del Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010, sobre Registro de Valores. Es
responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

El Informe de Actualizacion debera remitirse en formato *PDF a través del Sistema
Electrénico para la Remision de Informacion (SERI) en un solo documento.

Una copia completa del Informe de Actualizacion debera ser presentada a la Bolsa de Valores en
que se encuentre listados los valores del emisor.

La informacion financiera debera ser preparada de conformidad con lo establecido por los
Acuerdos No.2-2000 de 28 de febrero de 2000 y No.8-2000 de 22 de mayo de 2000. Cuando
durante los periodos contables que se reportan se hubiesen suscitado cambios en las politicas de
contabilidad, adquisiciones o alguna forma de combinaciéon mercantil que afecten la
comparabilidad de las cifras presentadas, el emisor debera hacer clara referencia a tales cambios y
sus impactos en las cifras.



Formulario IN-A
Informe de Actualizaciéon Anual

Afio terminado el: 31 de diciembre de 2025

Nombre del Emisor: UEP PENONOME II, S.A.

Valores que ha registrado:

Bonos Garantizados Senior Adeudados (Senior Secured Notes Due), por un valor nominal de
US$262,664,000 moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, a una tasa fija de
6.50%; con vencimiento en 2038.

Numeros de Teléfono y Fax del Emisor: Tel. - (507) 201-5140.

Domicilio /Direccion fisica del Emisor:

Edificio Plaza 58 PWC, piso No. 9

Calle 58, Obarrio

Panamad, Republica de Panama.

Nombre de la persona de contacto del Emisor: Tomas Esteva, Gerente Finanzas

Direcciéon de correo electronico de Ia persona de contacto del Emisor:
tomas@InterEnergy.com
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I PARTE
I. INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y Desarrollo del Emisor

UEP Penonomé II, S.A. (en adelante “UEP II”) es una sociedad anonima que se rige por las
leyes de Panama. Se constituyé el 18 de enero de 2013 para desarrollar, construir, adquirir y
operar proyectos edlicos, incluido el Proyecto Edlico Laudato Si". El disefio del Proyecto
Edlico Laudato Si" comenzé en 2013 y las actividades de construccién comenzaron poco
después en ese mismo afio (2013).

A principios de 2014, InterEnergy (el “Promotor”) adquiere el 95% de las acciones de UEP
II, contrata y construye el parque Eélico Laudato Si".

UEP II es titular y opera el proyecto de generacion de energia edlica Laudato Si, cuenta con
215 MV de capacidad instalada, situado en Penonomé, Coclé, estratégicamente cerca de la
costa sur de Panam4 donde se beneficia de los vientos del Caribe. El parque, esta instalado
en 39.79 hectareas de llanuras planas ubicadas a nivel del mar en la region central de Panama,
junto al Parque Edlico UEP I, una planta de energia eélica propiedad de AES Panama con
una capacidad de generacion instalada de 55 MW.

El parque estd equipado con 86 turbinas de iman directo Goldwind, cada una con una
capacidad de generacion de 2.5 MW. La construccion comenzd en 2013y, aunque el
proyecto ha estado en funcionamiento desde enero de 2015 como “generacién en estado de
prueba” (durante el cual la CND controla su desempefio y lo prueba), UEP II alcanzo
oficialmente la fase de operacién comercial en febrero de 2018.

La construccion fue realizada por Instalaciones & Servicios CODEPA, S.A. (“CODEPA”™),
una reconocida empresa internacional de construccion e infraestructura con amplia
experiencia en el sector de las energias renovables.

UEP II es uno de los proyectos de construccion mas grandes de América Central hasta la
fecha, el cual esta dividido en cinco parques separados:

1. Nuevo Chagres — Primera Etapa (“Nuevo Chagres”), que consta de
25 aerogeneradores y una capacidad instalada de 62.5 MW;

2. Rosa de los Vientos — Primera Etapa (“Rosa de los Vientos I”), que consta de
21 aerogeneradores y una capacidad instalada de 52.5 MW;

3. Rosa de los Vientos — Segunda Etapa (“Rosa de los Vientos II), que consta de
20 aerogeneradores y una capacidad instalada de 50 MW;

4. Marafion, que consta de 7 aerogeneradores y una capacidad instalada de 17.5 MW, y

5. Portobelo Ballestillas — Primera FEtapa (“Portobelo”), que consta de
13 aerogeneradores y una capacidad instalada de 32.5 MW.



El promotor InterEnergy posee y opera 37 centrales de operacion de energia en cinco paises
de América Latina y el Caribe. Tiene aproximadamente 1.3 GW de capacidad instalada y
disponible, de los cuales 432 MW (33%) son renovables y proporciona energia confiable,
rentable y limpia a Republica Dominicana, Panama, Jamaica, Uruguay y Chile. Tiene una
importante experiencia en el negocio de la distribucién en Republica Dominicana como
administradores del mayor sistema de distribucion fuera del SENI, y también tiene una
participacién en la instalacion de importaciéon y transporte de gas natural licuado en
Republica Dominicana. Ademas, nuestro Promotor es el primer operador e6lico de Reptblica
Dominicana, y pionero en el suministro de energia edlica en Panama con el Parque Eélico
Laudato Si', el parque edlico mas grande de la region de América Central y el Caribe.

InterEnergy ha iniciado su transformacion hacia una matriz de generacién mas renovable, a
través del proyecto CEPM Zero, el cual busca lograr el “net zero emissions” para el afio
2030, parala empresa integral CEPM en Republica Dominicana, convirtiéndola en la
primera utility vertical con cero emisiones netas en la region latinoamericana.

B. Pacto Social y Estatutos del Emisor

e UEP II se constituy6 el 18 de enero de 2013, bajo las leyes de la Reptblica de Panama.

e El pacto social estipula que cada afio se celebrara una asamblea general de accionistas.
Las asambleas extraordinarias de accionistas seran convocadas por la Junta Directiva y
deberan ser notificadas por el presidente o el secretario de la sociedad.

e En todas las asambleas de accionistas, la presencia de un representante de cada uno de
los accionistas constituird quoérum para la instalacion de la misma.

e Los accionistas pueden ser representados y votar a través de un representante en todas
las asambleas de accionistas. No es necesario que el representante sea accionista.

¢ Lajunta directiva estd compuesta por cuatro (4) directores. Los directores seran elegidos
en la asamblea anual de accionistas, y permanecerdn en sus cargos hasta que sus
sucesores sean elegidos. Los directores pueden ser reelegidos.

¢ Hasta que la junta directiva disponga algo en contrario, el presidente sera el representante
legal de la sociedad. En su ausencia, el representante legal sera el vicepresidente, o el
tesorero o el secretario, en ese orden.

¢ Las reuniones de la junta directiva pueden celebrarse en la Ciudad de Panama o en
cualquier otro pafs, segun lo dispuesto en los Estatutos o mediante resolucion de la junta
directiva. La junta directiva puede también reunirse mediante teleconferencia o cualquier
otro medio de comunicacion.



C. Descripcion del Negocio

Como subsidiaria indirecta de InterEnergy Group Ltd., somos una empresa de energia limpia
diversificada que posee y opera una planta de generacidon de energia edlica en Panama con
una capacidad de generacion instalada total de 215MW.

Nuestros ingresos de operacion provienen principalmente de doce contratos de venta de
energia (“PPA”), denominados en dolares, celebrados con las tres Compaiiias Distribuidoras
de Panama: ENSA (propiedad de Empresas Publicas de Medellin), y con EDEMET y
EDECHI (ambos propiedad del Grupo de Energia Naturgy) (colectivamente, las “Compaiiias
Distribuidoras™).

De acuerdo con los términos de estos PPA, las Compaiiias Distribuidoras estan obligadas a
comprar toda la energia generada por Nuevo Chagres, Rosa de los Vientos I, Marafion y
Portobelo, que representan 165 MW de nuestra capacidad instalada agregada, a un precio
establecido en los PPA, del cual el 75% es fijo y el 25% es ajustado mensualmente con base
en los cambios del Indice de Precios al Consumidor de Panama.

Estos PPA iniciales de UEP II tienen un plazo de 15 afios que comenzaron en julio de 2014,
y ademds, hemos celebrado PPA con las Compafiias Distribuidoras en términos
sustancialmente similares a los términos de los PPA Iniciales de UEP II con respecto a la
energia generada por los parques edlicos de Marafion y Portobelo (los “Nuevos PPA de UEP
II”), que representan una capacidad instalada agregada de S0 MW, por un plazo de cuatro
aflos y medio a partir del vencimiento de los PPA iniciales de UEP II.

En noviembre de 2017, la Compafiia suscribié un contrato de reserva con su generador
afiliado Tecnisol I, mediante el cual el excedente de produccidn de energia del parque edlico
Rosa de los Vientos IT (50 MW) se destina a cubrir las obligaciones en el mercado de dicha
afiliada. El contrato establece un periodo de suministro de energia de 12 meses, con
renovacion automatica.

Mediante una enmienda firmada en marzo de 2020, se extendieron los contratos de reserva
con Tecnisol I y Tecnisol III hasta el afio 2025. Posteriormente, en diciembre de 2021, se
suscribio un contrato de reserva con el generador afiliado Tecnisol 11, y en enero de 2025 se
firmo un contrato similar con Tecnisol IV.



D.

E.

Estructura Organizativa

La empresa no posee subsidiarias. La estructura organizativa es la que se describe en el
cuadro debajo:

InterEnergy
Group Limited
(Guernsey)

InterEnergy

Holdings UK Ltd.
(UK)

UEP Penonome IT S.A.,

Green Field Panama 5 :
(Panama)

Emisor
Propiedades, Plantas y Equipos

En los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2025, los activos mas importantes
con que cuenta la compafiia estan representados por activos de generacion eléctrica,
compuestos por 86 aerogeneradores y sus costos de instalacion asociados, correspondientes
al parque edlico UEP II.

Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

La Compafifa posee licencias de programas de computadoras (software), €l cual podemos
destacar como la mas importantes el programa del SDDP, la cual permite operar en el sistema
eléctrico de Panama con simulaciones y premisas a considerar.

Adicionalmente, posee licencia ERP (EPICOR), sistema utilizado para almacenar registros
financieros y Sharepoint como gestor documental. También poseemos otras licencias tales como
Crowdstrike (Antivirus), Microsoft Office 365, Autodesk, Adobe Pro, simulacién y andlisis de
proyectos renovables y GotoAssist.

Informacion sobre tendencias

Efecto de la estacionalidad v los fendmenos climaticos sobre los ingresos de la Compaiiia

La Compafiia genera en base al viento como recurso primario. En la época seca, que en
Panama es el periodo comprendido entre diciembre y abril, la velocidad del viento es mayor
y, por lo tanto, la energia generada y los ingresos de la compafiia son mayores en este
periodo. En contra posicion, la velocidad del viento es menor en la época de lluvias que es
el periodo comprendido entre mayo y noviembre, por lo tanto, la energia generada y los



ingresos de la compaiiia disminuyen en este periodo. Los fendmenos climatolégicos globales
como “El Nifio” o “La Nifia” también impactan en el volumen de energia que puede producir
el Parque Edlico, ya que tiene el efecto de aumentar o disminuir la velocidad de viento y, por
lo tanto, los ingresos de la Compaiiia.

Cumplimiento de las obligaciones contractuales

Los contratos de suministro de energia de la compaifiia con las empresas distribuidoras de
energia son fisicos, es decir, toda la energia generada por los parques Nuevo Chagres II,
Portobelo, Marafién y Rosa de los Vientos se suministra al contrato sin ningin compromiso
de entrega horario, por lo que no existe riesgo de compra en el Mercado Ocasional. Dado

que los parques edlicos se han mantenido disponibles y generando energia eléctrica, estan en
cumplimiento de sus obligaciones contractuales.

II. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
La informacion financiera esta expresada en miles de ddlares estadounidenses.

A. Liquidez

Expresado en US3000 al 31 de Diciembre | al 31 de Diciembre
2025 2025
Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad antes del impuesto (172) (1,711)
Partidas para conciliar la utilidad neta con el efectivo
neto provisto por las actividades de operacion: 27,596 28,437
Cambios en activos y pasivos de operacion 1,053 1,422
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 28,477 28,148
Efectivo neto provisto en las actividades de inversion 1,467 2,151
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (28,866) (43,577)
Variacion neta de efectivo y equivalentes de efectivo 1,078 (13,278)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio de afio 4,119 17,397
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 5,197 4,119

El efectivo neto de la compaiiia al 31 de diciembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 fue
de US$ 5,197 y US$ 4,119 respectivamente, lo que representa un aumento de US$ 1,078
durante el periodo. Las variaciones del flujo de caja neto son explicadas a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2025, la compaiiia presentd una pérdida antes de impuesto de US$
172, un aumento de US$ 1,539 en relacién con el mismo periodo del 2024 debido a
menores gastos explicados en los resultados de las operaciones.

El efectivo neto provisto por las actividades de operacioén presentd un aumento de US$
330, compuesto principalmente por: a) aumento en las cuentas por pagar por US$ 2,010,



b) aumento de US$ 1,774 en gastos pagados por adelantado; parcialmente compensado por

el aumento en las cuentas por cobrar por US$ 4,160.

El efectivo neto provisto en las actividades de inversion muestra una disminucion de US$
683, relacionado principalmente a mayores adiciones de planta y equipo en comparacion

al mismo periodo en 2024.

El flujo de efectivo utilizado en las actividades de financiamiento presenté como resultado
una disminucién por US$ 14,710 el cual se atribuye principalmente al pago de dividendos
y reduccién de capital no realizados en el 2025 en comparacién al mismo periodo en 2024.

Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2025 se mantiene un saldo de inventarios de aspas relacionados
principalmente a programas de monitoreo de aspas.

Resultado de las Operaciones

En el siguiente cuadro se presenta un resumen de los resultados de las operaciones de la
compaifiia comparandolo al periodo anterior:

Umdad 2025 2024 VAR % VAR

Datos Comerciales

Ventas a DISCOS GWh 34730 320.08 27.22 8.5%

Ventas contrato a garantes GWh 3816 34.00 4.17 12.3%
Tortal venta de energia en contratos GWh 385.47 354.08 31.39 8.9%
Ventas al mercado ocasional GWh 26.84 4271 (15.88) -37.29%
Compensaciones por pérdidas de ransmision GWh 10.76 9.77 0.99 10.2%
Total venta de energia GWh 423.06 406.56 16.51 4.1%
Precios del spot
Precio spot promedio del sistema USS'MWh  66.3 104.43 (38.06) -36.4%
Precios de venta al spot USSMWh  66.44 133.91 (67.47) -30.4%
Datos Operativos
Generacion Total GWh 422,37 40542 16.95 4.2%
Factor de planta %% 22.43%  21.47% 0.01 4.3%
Disponibilidad operativa promedio % 93.97%  93.066% 0.02 2.5%
Velocidad promedio del viento mss 4.42 5.05 (0.63) -12.49%%
Compras de energia al spot GWh 1.44 1.68 (0.23) -14%
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Ingresos

Ventas:

Los ingresos por ventas de energia registraron una disminucion de US$ 249 al cierre del
31 de diciembre de 2025, en comparacion con el mismo periodo de 2024. Esta variacidén
se explica principalmente por la disminucién de las ventas al mercado ocasional (US$
3,937), como consecuencia de la menor cantidad y precio promedio (15.9 GWh y US$
67.5/MWh respectivamente). Dicho efecto fue parcialmente compensado por un
incremento de US$ 3,484 en las ventas por contrato.

Las ventas a contratos de partes relacionadas se refieren a la energia vendida a Grupo
Tecnisol quien utiliza esta compra de energia para cubrir sus contratos con grandes clientes.

Costos v gastos de operacion (Véase Nota 15 segun Estados Financieros auditado)

Costos de transmision

Los costos de transmision muestran una disminucion de US$ 1,455, esto se debe a que en
2024 se realizaron pagos correspondientes a cargos de transmision de periodos anteriores.
En 2025 no se presentaron dichos pagos extraordinarios, reflejandose unicamente los
cargos del periodo corriente.

Operacién y mantenimiento

Los costos de operacion y mantenimiento presentaron un aumento por US$ 96, atribuible
principalmente a las siguientes variaciones: costos de reparacion y mantenimiento por US$
256, salarios y otros beneficios de colaboradores por US$ 32.

Esta variacion fue parcialmente compensada por disminuciones en consumo interno de la

planta por US$ 126, compras de energia al mercado ocasional por US$54 y seguridad por
USS$ 11.

Gastos generales y administrativos

Los costos generales y administrativos aumentaron en US$ 473 en comparacién con el
periodo anterior. Esta variacion se explica principalmente por el mayor gasto en servicios
de administracién variable, que alcanzé US$ 967. No obstante, dicho incremento fue
parcialmente compensado por reducciones en compensaciones por efecto estela por US$
141, cuotas del regulador por US$ 107, honorarios profesionales por US$ 104, costos de
seguros por US$ 78, otros gastos por US$ 37 y el cargo por conexion de subestacion por
USS$ 22.

Depreciacion y amortizacion

Los costos de depreciaciéon y amortizaciébn no muestran variaciones significativas con
relacion al mismo periodo del 2024.
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D. Analisis de perspectivas

Para el afio 2025, el Parque Edlico suftri6 una disminucion en el recurso edlico respecto al
afio 2024 durante la época seca debido a la transicion de las condiciones ENSO neutrales
hacia condiciones de La Nifia, mientras que durante el afio 2024 el fenémeno de "El Nifio"
estuvo presente durante la €poca seca. Esta transicién provocd una disminucion en el
recurso viento, resultando en una menor produccién con respecto al afio anterior donde la
produccion en los meses de mayor produccion se vio afectada positivamente por las
condiciones de "El Nifio".

A nivel de margen variable en el primer trimestre de 2026, se espera que los resultados
sean ligeramente mejores a los obtenidos para el mismo periodo el afio anterior, ya que se
espera que el 2026 inicie con las condiciones neutrales, lo que representa un escenario
promedio de recurso primario del parque y la generacion.

Seglin el dltimo reporte de la NOAA se espera que las condiciones de La Nifia se
mantengan hasta maximo el mes de abril donde las condiciones deben empezar a ir hacia
ENSO neutral. A partir de alli se puede dar una transicién en el segundo semestre hacia
"El Nifio". Dadas las condiciones actuales del mercado de hidrocarburos, la composicion
de la matriz energética en Panama y los precios del Mercado Ocasional (Spot) se esperan
que disminuyan respecto al afio anterior debido a la disponibilidad del ciclo combinado
de Gatun desde el inicio del afio.

En referencia a los costos y gastos la compaifiia estima no tener variaciones importantes
en comparacion con el afio 2024.
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III. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. Identidad, funciones y otra informacion relacionada
1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores:

Luis Rolando Gonzdlez Bunster. Director. El Sr. Gonzalez Bunster fund6 InterEnergy
(antes Basic Energy, Itd.) en 1988 y tiene mas de 40 afios de experiencia en la gestion
de proyectos y el desarrollo de negocios en el sector de la energia. El Sr. Gonzalez
Bunster obtuvo el titulo de Licenciado en Economia en el Georgetown College of Arts
and Sciences. Ha sido miembro de la Junta Directiva de UEP II desde 2014 y también
es Director y Fiduciario de la Fundacion William Hillary y Chelsea Clinton. También
es miembro del Comité de Energia de la Iniciativa Global Clinton, que se centra en el
desarrollo de energia limpia y renovable.

Flavio da Silveira Pinheiro. Director. El Sr. da Silveira Pinheiro dirige las finanzas
corporativas, las relaciones con los inversores y las funciones administrativas de
InterEnergy. Tiene mas de 23 afios de experiencia en finanzas corporativas y fusiones'y
adquisiciones, con un enfoque en el sector energético desde 2007, cuando el Sr. Pinheiro
fundé Sprimont Capital LLC para asesorar e invertir en transacciones en América
Latina. A principios de 2011, reunié a un grupo de inversores institucionales con Basic
Energy y desempefi6 un papel clave en la estructuracion de las transacciones que
llevaron a la formacion de InterEnergy. El Sr. Pinheiro obtuvo una licenciatura en
economia y finanzas en el Bentley College. Ha sido miembro de la Junta del Emisor
desde 2014.

Monica Lupidiiez. Directora. La Sra. Lupiafiez tiene mas de 19 afios de experiencia en
el sector de la energia y mas de 12 afios de experiencia en energias renovables. La Sra.
Lupiafiez obtuvo una maestria en Ciencias de la Ingenieria Industrial con doble
especializacion en Ingenieria Térmica y Eléctrica en la Universidad Politécnica de
Catalufia en Espafia. Desde el 2019 se desempefia como directora general, Jefe de
Renovables de InterEnergy y, recientemente, como nuestra Gerente Nacional en
Panamd. Desde 2008 ha fundado y gestionado varias empresas de energias renovables
en Europa. Antes de unirse a nosotros, se desempeiié como CEO y cofundadora de
Fazilita Holding, una empresa de soluciones de ingenieria de energia renovable con sede
en Panamd, que desarrolla proyectos de mas de 1.340MW de energias renovables,
incluidos 590MW de proyectos solares. La Sra. Lupiafiez es miembro de la Junta de los
Garantes.

Rafael Pérez-Pire Angulo. Director. El Sr. Rafael Pérez-Pire Angulo tiene mas de 29
afios de experiencia en el sector de la energia y mas de 25 afios de experiencia en el
sector de las energias renovables. El Sr. Pérez-Pire recibié el titulo de ingeniero
industrial en la Escuela Técnica Superior de Ingenieria Industrial de la Universidad
Politécnica de Madrid. Desde 1994 ha fundado y gestionado varias empresas de energias
renovables, desarrollando proyectos de infraestructura edlica, solar, de biomasa, de
biogés y eléctrica, con una capacidad instalada total de méas de 1200 MW. En 2009, el
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Sr. Pérez-Pire fundé UEP en Panama y desarrollo ¢l proyecto de energia edlica de
340 MW en Penonomé, que incluye nuestro Proyecto Eélico UEP II. El Sr. Pérez-Pire
es accionista minoritario de Green Field Panam4, S.A. y miembro de la Junta Directiva
desde 2013.

2. Empleados de importancia y asesores

Nombre Posicion Fecha de nombramiento
Monica Lupianez Gerente de pais de Panama 'y 1 de junio de 2019
Directora Gerente, Jefa de

Renovables
Tomas Esteva Director Financiero 1 de junio de 2014
Harold Hernandez Director de Operaciones 1 de enero de 2015
José Barahona Director de O&M 24 de septiembre de 2018
Juan Felipe Lopez Gerente de Sostenibilidad y 14 de agosto de 2023

Socioambiental Regional

Monica Lupidiiez. La Sra. Lupiafiez tiene mas de 19 afios de experiencia en el sector de
la energia y mas de 12 aflos de experiencia en energias renovables. La Sra. Lupiafiez
obtuvo una maestria en Ciencias de la Ingenieria Industrial con doble especializacion en
Ingenieria Térmica y Eléctrica en la Universidad Politécnica de Catalufia en Espafia.
Desde €1 2019 se desempefia como directora general, Jefe de Renovables de InterEnergy
y, recientemente, como nuestra Gerente Nacional en Panama. Desde 2008 ha fundado y
gestionado varias empresas de energias renovables en Europa. Antes de unirse a
nosotros, se desempefié como CEO y cofundadora de Fazilita Holding, una empresa de
soluciones de ingenieria de energia renovable con sede en Panamd, que desarrolla
proyectos de mas de 1.340MW de energias renovables, incluidos S90MW de proyectos
solares. La Sra. Lupiafiez es miembro de la Junta de los Garantes.

Tomds Esteva. El Sr. Tomas Esteva tiene mas de 12 afios de experiencia en el sector de
la energia. El Sr. Esteva se gradud en contabilidad en la Universidad Dr. Rafael Belloso
Chacin y obtuvo una maestria en gestién financiera en la Universidad del Zulia.
También tiene una maestria en Administraciéon de Empresas con especializaciéon en el
desarrollo de la gestion de ADEN Business. Desde 2014 es nuestro Gerente Financiero.
Anteriormente, tuvo 8 afios de experiencia en PwC como Auditor Superior en la
Division de Auditoria Financiera.

Harold Herndndez. El Sr. Hernandez tiene mas de 10 afios de experiencia en el sector
de la energia. Comenz6 su carrera profesional en Elektra Noreste S.A. (hoy, ENSA), y
después trabajo en ETESA en varios puestos, entre ellos el de gerente técnico de
planificacion e ingeniero de planificacion. El Sr. Hernandez se gradué de Ingeniero
Electromecanico en la Universidad Tecnoldgica de Panamd. Tiene una maestria en
Ciencias en Energias Renovables de la Universidad Tecnolégica de Panama y una
maestria en Administracion de Empresas de la Universidad Latina de Panama. Desde
2015 es nuestro Gerente Comercial. Anteriormente, se desempeiid como jefe de
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Planificaciéon Técnica en ETESA, donde fue responsable de desarrollar su Plan de
Expansiéon de Transmision.

José Barahona. El St. Barahona tiene mas de 20 afios de experiencia en el sector de la
energia. Empez6 a trabajar en la industria edlica en 2010 como Gerente de Operacion y
Mantenimiento de Enel Costa Rica. Obtuvo una licenciatura en Ingenieria Eléctrica de
la Universidad de Costa Rica y una maestria en Administracion de Empresas de la
Universidad FUNDEPOS en Costa Rica. Desde 2018 es nuestro Gerente Superior de
O&M de Energia Eolica y Solar.

Juan Felipe Lopez. El St. Lopez es Ingeniero ambiental especialista en gerencia de
proyectos y MBA con énfasis en energia. Cuenta con mas de 20 afios de experiencia
profesional en diferentes dareas, especialmente en gerencia de proyectos,
relacionamiento comercial, formulacién, implementacion y seguimiento de estrategias
en asuntos econdmicos, sociales y ambientales; consolidacion de indicadores para
presentacion a iniciativas internacionales (DJSI, CDP, MERCO, ALAS20, IREC, CDP,
TCFD); definicion e implementacion de estrategias de relacionamiento con grupos de
interés, gestion comercial en proyectos de energias renovables y sistemas de gestion
integral con normas ISO y OHSAS, ademas cuento con conocimientos aplicados de
herramientas de mejoramiento continuo como Six Sigma y TPM (Mantenimiento
Participativo Total).

3. Asesores Legales
Entre los asesores legales de la compaiiia podemos mencionar:

- La firma Sigma International and Global Market Attorneys ubicados en el edificio
Plaza 58, piso 9, calle Ricardo Arango y Calle 58-E, Panama, Republica de Panama.
La persona en contacto es Cecilio Castillero y su teléfono (507)-201-5150, correo:
ccastillero@sigmalawfirm.com

- Lic. Ana Mercedes Aued Jaén, teléfono (507)-6550-5622 y su correo:
amauedj@gmail.com

4. Auditores

PricewaterhouseCoopers Panamd, S.R.L. es la firma de auditores independientes de la
compaiiia; sus oficinas estan ubicadas en el edificio Plaza PwC, Piso 7, calle 58-E y
Ave. Ricardo Arango, Urbanizacion Obarrio y su teléfono es (507)-206-9200, la persona
de contacto es Maribel Tejada maribel.tejada@pwc.com, Apartado 0819-0510, Panama
— Republica de Panama.

Los honorarios por servicios profesionales prestados por parte del auditor externo de
UEP Penonomé II, S.A. y sus garantes durante el afio terminado el 31 de diciembre de
2025 correspondientes a la auditoria de los estados financieros fueron por US$112,850,
y los honorarios por otros servicios fueron por US$41,980.
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5. Designacion por acuerdos o entendimientos

No aplica
B. Compensacion

El emisor no paga dietas a los miembros de su Junta Directiva. Los directores del emisor
no reciben ningtin otro tipo de compensacién por su desempefio como directores y no
ofrece planes de opciones de acciones ni otro tipo de beneficios a los miembros de la
Junta Directiva.

C. Practicas de Gobierno Corporativo

Como parte del grupo del Promotor, el emisor sigue estrictos estdndares de gobierno
corporativo y de responsabilidad ambiental y social que buscan garantizar la
transparencia, la rendicién de cuentas y la responsabilidad en la operacién de nuestro
negocio establecidos por nuestro Promotor. Los comités implementados por el promotor
y que operan para sus subsidiarias en la cual se encuentra el emisor son los siguientes:
Comité de Auditoria, Comité de compensacion, Comité de Etica y Gobierno
Corporativo.

UEP 1I esté dirigido por una junta directiva que, de conformidad con los estatutos de
incorporacion de UEP II, estd integrada por miembros nombrados por los accionistas.
La Junta Directiva consta de cuatro miembros, que se encargan de la gestion de los
asuntos estratégicos, reglamentarios y comerciales. Los miembros de la Junta son
nombrados en la junta de accionistas de UEP II por un periodo ilimitado hasta que dicho
miembro de la junta dimita o sea destituido en cualquier momento por decision
mayoritaria de los accionistas. La Junta Directiva debe reunirse al menos una vez al afio,
pero se pueden convocar reuniones adicionales cuando sea necesario.

D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2025, el personal estaba conformado por 9 empleados de tiempo
completo. En la siguiente tabla se muestra ¢l desglose del personal por categoria:

Administradores
Coordinador
Técnicos

NO [~ = =t

Las relaciones laborales con el personal se basan mediante un Trato y Acuerdo Directos
(empleador-trabajadores), donde se establecen los lincamientos y beneficios de los
trabajadores, con el &nimo de mantener la paz laboral con todos nuestros colaboradores.

No existen empleados afiliados a ningun sindicato. El emisor rechaza de manera
categorica el trabajo infantil o cualquier forma de trabajo forzado y se compromete a
dar a conocer esta posicion a sus grupos de interés, especialmente a proveedores.
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E. Propiedad Accionaria

Al 31 de diciembre de 2025, UEP Penonomé II, posee 1,050 acciones comunes; siendo
el 95.24% de InterEnergy Holdings UK Ltd. y 4.76% de Green Field Panama, S.A.

ACCIONISTAS

A.

Identidad, namero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que son
propietarios efectivos la persona o personas que ejercen control

Al 31 de diciembre de 2025, UEP Penonomé II, posee 1,050 acciones comunes; siendo
el 95.24% de InterEnergy Holdings UK Ltd. y 4.76% de Green Field Panama, S.A.

Presentacion tabular de la composicion de cuotas del emisor.

Al 31 de diciembre de 2025, las cuotas de participacion emitidas y en circulaciéon
consisten en 1,050 acciones sin valor nominal y cada accién con derecho a un voto.

En el siguiente cuadro, se presenta informacion relativa a la propiedad del capital
social del Emisor:

Acciones % de la

Accionistas comunes propiedad
InterEnergy Holdings UK Ltd....... 1000 95.24%
Green Field Panama, S.A. ............. 50 4.76%
Total.......ccoovviniiniiiiiee, 1,050 100%

Cambios importantes en el porcentaje accionario de que sean propietarios
efectivos los accionistas durante los 3 altimos afios.

Durante los afios 2025, 2024 y 2023 no hubo cambios en los porcentajes de
participacion.

Indicacion relativa a si los accionistas del emisor tienen derecho de voto
diferentes.

El emisor posee acciones emitidas y en circulacion, con derecho a voto. Todas las
acciones tienen los mismos derechos de voto.

Informe si el emisor es propiedad, directa o indirectamente, de otra persona
natural o juridica, o de un gobierno extranjero, asi como el nombre y generales
de dicha persona(s), sociedad(es) o gobierno(s) controlador(es) y describa
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brevemente la naturaleza de tal control, incluyendo el monto y porcion del capital
de que sean propietarios con derecho a voto.

InterEnergy Holdings UK Ltd. posee el 95.24%, de las acciones emitidas por UEP II.
Por otra parte, InterEnergy Group Limited posee el 100 % de InterEnergy Holdings
UK Ltd.

F. Describa cualquier arreglo que pueda, en fecha subsecuente, resultar en un
cambio de control accionario de la solicitante.

A la fecha de este informe, no contamos con informacion sobre arreglos que puedan
resultar en cambios en el control accionario del emisor.

1V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. Identificacion de negocios o contratos con partes relacionadas

A continuacién, se presenta un breve resumen de ciertos arreglos, acuerdos y
transacciones materiales con las partes relacionadas. También participamos en otras
transacciones con las partes relacionadas que no percibimos como materiales. Hemos
participado, y es posible que en el futuro participemos, de transacciones con las partes
relacionadas.

Nuestras transacciones con las partes relacionadas se detallan en la Nota 16 de nuestros
Estados Financieros Anuales del Emisor.

Contratos de Servicios de Mantenimiento UEP I1

El 1° de enero de 2020 el Emisor ¢ IEH UK suscribieron el Contrato de Servicios de
Mantenimiento de UEP II, en virtud del cual IEH UK presta determinados servicios,
entre los que se incluyen: i) la supervision del cumplimiento por nuestra parte y por
parte de Goldwind del Contrato de Servicio y Mantenimiento, incluidos los calculos de
disponibilidad, las bonificaciones y la facturacion, ii) la gestion técnica de los activos,
1i1) la supervision de la operacion y el mantenimiento de los activos del Emisor, iv) la
configuracién y las mejoras del sistema contable y v) el disefio de nuestra estrategia
comercial, entre otros. Por esos servicios, el Emisor paga a [IEH UK un precio basico de
US$322 anuales y un precio variable de hasta US$967, sujeto a los resultados
financieros y a los coeficientes de distribucion en virtud de los Bonos.

Contratos de reserva de energia UEP I1

El Emisor ha celebrado cuatro contratos de reserva de energia entre afiliadas con
Tecnisol I, S.A., Tecnisol II, S.A., Tecnisol III, S.A. y Tecnisol IV, S.A. en virtud de
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los cuales el Emisor ha acordado suministrar energia a Tecnisol I, S.A., Tecnisol II,
S.A., Tecnisol III, S.A. y Tecnisol IV, S.A. cuando sea necesario (los “Contratos de
Reserva de Energia UEP II”). De acuerdo con los términos de los Contratos de Reserva
de Energia de UEP II, suministramos la energia con Rosa de Los Vientos II, que tiene
una capacidad total de 50 MW.

Contrato Préstamo intercompaiiia UEPII — Grupo Tecnisol

El 18 de diciembre de 2020, UEP II (el emisor) concedié a los garantes préstamos por
un monto total de US$23,265,045 de conformidad con cuatro pagarés entre afiliadas.
Los préstamos mantienen las mismas condiciones del bono emitido por UEP II - interés
de 6.50% anual y pago de capital conforme al calendario de amortizaciones hasta el
2038. El préstamo esta dividido de la siguiente forma:

Tecnisol I, S.A., US$4,515,045
Tecnisol I, S.A., US$ 4,750,000
Tecnisol 111, S.A., US$ 8,700,000
Tecnisol IV, S.A., US$ 5,300,000

Los fondos de los préstamos se utilizaron para repagar parte del préstamo de accionistas
para la construccion del parque solar del Grupo Tecnisol.

Grupo Tecnisol

Descripcién del Negocio

Al 31 de diciembre de 2024, el Grupo Tecnisol como Garante se encuentra en
cumplimiento de todos sus compromisos. Los Garantes son sociedades anénimas que se
rigen por las leyes de Panama. Los Garantes se constituyeron el 20 de febrero de 2014
para desarrollar, construir, adquirir y operar el Proyecto Solar Tecnisol.

Tecnisol es un proyecto de energia solar con una capacidad instalada de 40 MW situado
en David, Chiriqui (Panama4) (el “Proyecto Solar Tecnisol”) sobre terreno llano y en una
de las areas mas ricas en recurso solar del pais. Con una superficie total de 97.8
hectareas, el Proyecto Solar Tecnisol esta dividido en cuatro parques solares separados,
cada uno de los cuales estd compuesto por un seguidor de un solo eje de 10 MW
equipado con mddulos fotovoltaicos Jinko Solar JKM325PP (70%) y JKM330PP
(30%).

La construccion comenzo6 en agosto de 2017 y ha estado funcionando en modo de
pruebas desde agosto de 2018, a la espera de que concluya el proceso de aprobacién de
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la entrada de operacion comercial. La construccion se realizo en régimen de llave en
mano por un consorcio formado por Gransolar Panama, S.A. y Cobra Instalaciones y
Servicios, S.A.

Los ingresos operativos combinados de los Garantes se derivan de los PPA financieros
exclusivos de energia celebrados con ocho Grandes Clientes privados. En virtud de los
PPA de Tecnisol, los Garantes estan obligados contractualmente a suministrar energia
renovable para cubrir las necesidades energéticas de los Clientes.

Los precios de compra de los PPA de Tecnisol se ajustan en funcion de las variaciones

semestrales de la Tarifa Regulada, con sujecion a los precios minimos y maximos
establecidos en el PPA.

En el caso de que la energia generada no sea suficiente para cubrir la demanda de energia
de los Clientes en base a la energia comprometida bajo los PPA, el Emisor y los Garantes
han firmado acuerdos de reserva de energia con la mds alta prioridad en el despacho
entre los Contratos de Reserva de Energia de UEP II y los Contratos de Reserva de
Terceros de Tecnisol. Los Garantes también han firmado Contratos de Reserva de
Energia con compaiifas hidroeléctricas para este propdsito, de acuerdo con los cuales
los Garantes obtienen, a pedido, la energia necesaria para cumplir con tales
compromisos, con la segunda prioridad mas alta en la pila de despacho entre los
Contratos de Reserva de Energia de UEP II y los Contratos de Reserva de Terceros de
Tecnisol.

El 18 de diciembre de 2020, UEP Penonomé II, SA, junto con Grupo Tecnisol como
aval conjunto, emitié bajo la Regulacion 144A y Regulacion S de los bonos corporativos
de Estados Unidos garantizados por un total de $ 262,664,000 con amortizaciones
semestrales y vencimiento final el 1 de octubre, 2038 con una tasa de interés del 6,5%,
inscrita en las bolsas de valores de Panama y Singapur.

Descripcion del rol de Garante bajo el Bono Senior emitido por UEP 11

Principales obligaciones como garante:

Los fondos de los Garantes deben depositarse en las cuentas fiduciarias panamefias
como se describe en la “Descripcion de las notas-Resumen de la estructura de las cuentas
fiduciarias panamefias™;

Los Garantes acuerdan que en todo momento mantendran los activos hipotecados y no

movilizardn los activos hipotecados fuera de las instalaciones de los sitios del Proyecto.
Todas las obligaciones de los Garantes asumidas en el contrato hipotecario establecido
en virtud del mismo, asi como los derechos del acreedor hipotecario, son absolutos e
incondicionales y permaneceran en plena vigencia y efecto y no seran liberados.

Los Garantes estan obligados a pagar las contribuciones, impuestos y cargas aplicables
a los activos hipotecados.
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Es obligacion del Garante cumplir integramente con todas las obligaciones establecidas
en el Contrato de Fideicomiso.

B. Interés de expertos y asesores
No aplica
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II PARTE
RESUMEN FINANCIERO UEP I

1. Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial;

Valores presentados en miles de dolares

ESTADD DE RESULTADOS 31 ule diciomlive de 2028 3 de diciembive de 2024 31 de dicivmbre de 2023 31 de dicienibre de 2022 31 de diclentbive de 221 3 de dizizmbre de 2020
Ventas o Ingresos Totales 42,487 42655 54,504 41,118 42,070 60,634
Margen Operativo 033 032 045 038 038 030
Gastos Generales y Administrativos 14,788 15.859! 16,930 10,729 14.891 10,369
Acciones emitidas y en circulacién 1.050 1050 1050 1.0501 1050 1050
Utilidad o Pérdida por Accion -637, —— -2.278 7.214 6,258 (822) (3,732),
Depreciacién y Amortizaciéon 14,032 13,995 13.947 13.936 13917 13.946
Utilidad Operativa 14,082 13,481 24,531 15,723 15,912 18,176
Gastos Financieros 14336 15,193 16,143 9,881 (14,126) 40,238

Utilidad o Pérdida del Periodo -669 -2.39 7,575 6.571 {863) (3,919)

BALANCE GENERAL

31 de diviemlive de 2028 31 de dichumtive de 2024

31 de ticleanhre de 2023

31 de diviembire de 2022 31 e divlaimnbire de 2021

Activo Circulante 12,312 11,298 27,006 18,509 16.818 24,530
Activos Totales 216,502 229,833 260,466 261,960, 274,617 298 405
Pasivo Circulante 21,028 19,275 19,394 16,718 17,111 16,571
Deuda a Largo Plazo 199,195 214,057 227,643 239,902 259,574 273,385
Obligaciones en valores 204,411 218,407 231,256 242 512! 252 661 262.664]
Deuda Total 209,605 223,685 236,488 247,654 265,675 276,542
Pasivos Totales 214,952 227614 240,825 249,893 269,122, 281,932
Acciones Preferidas 0 0 0 0 0 0
Capital Pagado 48,520 48,520 55,975 55,975 55,975 65,975
Utilidades o Perdidas Retenidas (46,970) (46.301) (36,334) (43,909 (50.480)/ (49.502)/
Patrimonio Total 1.550 2.219 19,641 12,067 5,495 16,474
Precio por Accion 0] 0 [ 0 0 0|
Dividendo 0 0 0] 0 0l 0
Rusones Financivras 3 e dicienibre de 2028 31 de diciembre e 2024 31 de diclenibve de 2023 31 de diciembee de 2022 31 de diciembre de 206210 31 de dicienbee de 2020
Total de Activos/Total de Pasivos 101 101 1.08 1.05 1.02 1.06
Total de Pasivos/Total de Activos 0.99 0.99 092 095 098 0.94
Dividendo/Accion Comin 000/ 0.00 0.00 0.00] 000 0.00
Pasivos Totales/Patrimonio 13872 102.58 12.26 2071 48 97 17.11
Deuda total/Patrimenio 13527 10081 12.04 2052 48 35 1942
|Capital de trabajo (8.716) (7,978), 7,612 1,791 (292) 7.960

Razén corriente 0359 0 59 139 111 098 1.48
Utilidad operativa/Gastos financieros (0.98) (0.89)] (1,52) {159 113 (0 45)
Utilidad o Pérdida del Periodo/Patrimonio Total (0 43) (108) 039 054 (0.16) (024)
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Informe del auditor independiente

A la Junta Directiva y Accionistas de
UEP Penonomé 11, S. A.

Informe sobre la auditoria de los estados financieros

Nuestra opinion

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera de UEP Penonomé 11, S. A. (la “Compania”) al 31 de diciembre
de 2025, y de su desempeiio financiero y sus tflujos de etectivo por el afio terminado en esa fecha
de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros de la Compaiiia comprenden:

e Elbalance general al 31 de diciembre de 2025;

e FElestado de resultado por el afio terminado en esa fecha;

e Elestado de cambios en el patrimonio por el afio terminado en esa techa;

e Elestado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

e las notas a los estados financieros, que comprenden informacién material de politica

contable y otra informacion explicativa.

Fundamento de la opinion

Realizamos nuestra auditoria de acuerdo conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (N1A). Nuestras responsabilidades de acuerdo con esas normas se describen mas
detalladamente en la seccidén Responsabilidades del Auditor en relacion con la auditoria de los
estados financieros de nuestro informe.

Creemos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion.

Independencia

Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con los requisitos éticos del Codigo de
Etica Profesional para los Contadores Pablicos Autorizados relevantes para auditorias de
“estados financieros en Panamé y el Codigo Internacional de Etica para Contadores Profesionales
(incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Codigo IESBA) en lo que corresponde a auditorfas de
estados financieros de entidades de interés piblico. Hemos cumplido ademas con otras
responsabilidades éticas de conformidad con los requisitos éticos de la Repiblica de Panamay el
C(’)dig() IESBA. PricewaterhouseCoopers Panama, S.R.1.., Plaza PwC, Piso 7, Calle 58E
v Ave. Ricardo Arango, Obarrio, Panamd — Reptblica de Panami
www,pwe.con/interamericas T: (507) 206-9200



A la Junta Directiva y Accionistas de
UEP Penonomé I1, S. A.
Pagina 2

Asuntos clave de auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos que, en nuestro juicio profesional, fueron de mayor
importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estos asuntos se
abordaron en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la
formaci6én de nuestra opinion al respecto, y no expresamos una opinién separada sobre estos

asuntos

Andlisis de deterioro de la planta y equipo
y plusvalia

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo de la planta y
equipo y plusvalia ascienden a US$167,322,487 y
US$20,000,000, respetivamente, que representa el

87% del total de los activos de la Compaifiia.

La Compafiia esta obligada a realizar, al menos una
vez al afo, evaluaciones de deterioro a la plusvalia.
Para plantas y equipos, la Compafia revisa estos
activos por deterioro siempre que eventos o cambios
en las circunstancias indiquen que sus valores en libros
pueden no ser recuperables y, al menos anualmente,
revisa si hay alglin cambio en sus vidas utiles
esperadas. Con el fin de realizar evaluaciones de
deterioro, la planta y el equipo y la plusvalia se han
asignado a grupos de unidades generadoras de
efectivo (“UGE”), las cuales son el conjunto mas
pequefio de activos que generan entradas de efectivo
que son en gran medida independientes. El monto
recuperable de las UGE subyacentes esta respaldado
por célculos de valor en uso que se basan en flujos de
efectivo descontados futuros. Esta area fue importante
para nuestra auditoria por la complejidad de la prueba
de deterioro y los juicios significativos involucrados
para determinar los supuestos claves, particularmente
aquellos relacionados a los flujos de caja proyectados y
la tasa de interés, los cuales son sensibles al mercado

y condiciones econémicas futuras.

Refiérase a las Notas 8 y 11 de estos estados

financieros.

Involucramos a nuestros especialistas internos de
valoracion, para evaluar la metodologia y modelo
utilizado para determinar el valor en uso de las

unidades generadoras de efectivo.

Evaluamos los supuestos utilizados para determinar las
tasas de descuento y las comparamos con datos
observables del mercado.

Evaluamos los flujos de caja futuros proyectados
incluidos en el modelo, considerando el clima
macroecondmico actual y el desempefio futuro

esperado de las unidades generadoras de efectivo.

Comparamos los supuestos claves, incluido los
supuestos relacionados con las tasas de crecimiento de
los ingresos y los margenes operativos, con el
desempefio histérico de las UGEs y precision de las

proyecciones anteriores de la de la Administracion.

Realizamos un analisis de sensibilidad en torno a los
supuestos asuntos claves para comprobar hasta qué
punto el cambio en esos supuestos, ya sea individual o
colectivamente, serian necesarios para que la planta y

equipo y la plusvalia estuviese deteriorado.



A la Junta Directiva y Accionistas de
UEP Penonomé II, S. A.
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Otra informacion

La Gerencia es responsable por la otra informacién. La otra informacién comprende el “Informe
de Actualizacién Anual” (INA) (pero no incluye los estados financieros ni nuestro
correspondiente informe de auditoria sobre los mismos).

Nuestra opinion sobre los estados financieros no cubre la otra informacién y no expresamos
ninguna forma de conclusién que proporcione ningtin grado de seguridad al respecto.

En relaciéon con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la
otra informacion identificada anteriormente y, al hacerlo, considerar si la otra informacioén es

materialmente inconsistente con los estados financieros o con nuestro conocimiento obtenido
en la auditoria, o si parece estar materialmente incorrecta.

Si, basados en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existe un error material en esa
otra informacion, estamos obligados a informar de ese hecho. No tenemos nada que informar al
respecto.

Responsabilidades de la Gerencia y de los encargados del gobierno
de la Compaiiia en relacidon con los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF, y del control interno que la
Gerencia considere como necesario para permitir la preparacién de estados financieros libres de
errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Gerencia es responsable de evaluar la capacidad
de la Compafiia para continuar como negociéon en marcha, revelando, segtin corresponda, los
asuntos relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en
marcha, a menos que la Gerencia tenga la intencién de liquidar la Compatfiia o cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los encargados del gobierno de la Compaiiia son responsables de supervisar el proceso de
informes financieros de la Compaiiia.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los
estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que incluye nuestra opinién. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad,
pero no garantiza que una auditoria realizada conforme a las Normas Internacionales de
Auditoria siempre detecte un error material cuando exista. Los errores pueden surgir por fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, podria
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria conforme a las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos
juicio profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error material
debido a fraude es mas elevado de aquel que resulte de un error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas o anulaciéon del control interno.

e Obtenemos una comprension del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el
propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compafia.

¢ Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la Gerencia.

e Concluimos sobre el uso apropiado por la Gerencia de la base de contabilidad de negocio en
marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha. Si
llegamos a la conclusién de que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos
la atencion en nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones correspondientes en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinioén
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden
ser causa de que la Compafiia deje de continuar como un negocio en marcha.

¢ Evaluamos la presentacién general, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y los
hechos subyacentes de un modo que logren una presentacion razonable.
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Nos comunicamos con los encargados del gobierno de la Compafifa en relacién con, entre otros
asuntos, el alcance y la oportunidad de la auditorfa, asi como los hallazgos significativos de la
auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno que identifiquemos
durante nuestra auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno de la Compafifa una declaracién de que
hemos cumplido con los requisitos éticos relevantes respecto a la independencia, y
comunicamos con ellos todas las relaciones y otros asuntos que razonablemente puedan
considerarse relevantes para nuestra independencia, y cuando corresponda, las acciones
tomadas para eliminar amenazas o salvaguardas aplicadas.

De los asuntos comunicados a los encargados del gobierno de la Compafiia, determinamos
aquellos que fueron de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros del periodo
actual y, por tanto, son los asuntos clave de auditorfa. Describimos estos asuntos en nuestro
informe del auditor, salvo que la ley o regulacién prohiba la divulgacion piblica sobre el asunto
o cuando, en circunstancias extremadamente raras, determinamos que un asunto no debe
comunicarse en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias
adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés piblico de dicha comunicacién.

Informe sobre otros requisitos legales y regulatorios

En cumplimiento con la Ley No.280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién de
contador publico autorizado en la Republica de Panam4, declaramos lo siguiente:

e Que la direccién, ejecucién y supervisién de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panamefio.

+ Lasocia encargada de la auditoria que ha elaborado este informe del auditor independiente
es Maribel Tejada con ntimero de idoneidad de contador ptiblico autorizado No.4165.

» El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe, est4
conformado por Maribel Tejada, Socia y Renaldo Meléndez, Gerente.

?/U:WW&W
28 de febrero de 2026
Panama4, Republica de Panama

bl T 71

Maribel Tejada
CPA 4165




UEP Penonomél I, S. A.

Balance General
31 de diciembre de 2025

(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

Activos
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
Deuda por cobrar a parte relacionada
Gastos pagados por adelantado
Inventario
Total de activos corrientes
Activos no corrientes
Planta y equipo, neto
Plusvalia
Deuda por cobrar a parte relacionada
Activos intangibles, neto
Fondo de cesantia
Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Pasivos corrientes
Bonos por pagar
Proveedores y otras cuentas por pagar
Pasivos por arrendamiento
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corriente
Pasivos por arrendamiento
Impuesto sobre la renta diferido
Provisiones
Bonos por pagar
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio
Acciones comunes con un valor nominal de US$1 cada una;
autorizadas y emitidas: 1,050 acciones
Contribucioén de capital
Déficit acumulado
Impuesto complementario
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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Notas

2,5y6
2,7y 16
16

2,8y 9
2y 11
16
10

13

2,12y 16

13

2y 14
2y 14

2025 2024
5,197,344 4,118,908
4,837,614 3.904.545
1,332,322 1,239,674

860,787 1,963,129
84,203 71,702
12,312,270 11,297,958
167,298,071 180,311,071
20,000,000 20,000,000
16,773,057 18,105,378
92,018 96,435
26,510 21,782
204,189,656 218,534,666
216,501,926 229,832,624
18,400,181 17,584,115
2,311,149 1,419,947
316,983 271410

21.028313 19.275.472
7,222,062 7,539,044
2,604,315 2,107,128

432222 402,067
183,665.429 198,290,030
193.924.028 208.338,269
214,952,341 227,613,741

1,050 1,050
48,518,792 48,518,792
(46,836,250) (46,166.955)
(134,007) (134,004)
1,549,585 2,218,883
216,501,926 229,832,624




UEP Penonomélll, S. A.

Estado de Resultado

Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

Ingresos por energia
Costos de bienes y servicios

Utilidad bruta

Gastos administrativos

Utilidad operativa
Costos financieros, neto

Otros ingresos

Pérdida antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Pérdida del afio

Notas

16
8,10,15y 16

15y 16

16y 17

18

2025 2024
42,404,701 42,653,811
(24,413,955) (25,736,347)
17,990,746 16,917,464
(3,908,720) (3,436,087)
14,082,026 13,481,377
(14,336,109) (15,193,459)

81,975 1,010
(172,108) (1,711,072)
(497,187) (681,267)
(669,295) (2,392,339)

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.

-



UEP Penonomél ll, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

Acciones Contribucién de Déficit Impuesto Total
Notas comunes capital acumulado complementario patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2023 1,050 55,974,250 (36,200,074) (134,004) 19,641,222

Pérdida del afio - - (2,392,339) - (2,392,339)
Transacciones con accionistas:

Dividendos pagados 14 - - (7,574,542) - (7,574,542)

Reduccion de capital 14 - (7,455,458) - - (7,455,458)
Saldo al 31 de diciembre de 2024 1,050 48,518,792 (46,166,955) (134,004) 2,218,883

Pérdida del aflo - - (669,295) - (669,295)

Impuesto complementario - - - (3) 3)
Saldo al 31 de diciembre de 2025 1,050 48,518,792 (46,836,250) (134,007) 1,549,585

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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UEP Penonomé I, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo

Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

Flujos de efectivo de actividades de operacién

Pérdida antes del impuestos sobre la renta

Ajustes para conciliar la pérdida antes del impuesto sobre la renta

con el efectivo neto provisto por las actividades de operacion:
Depreciacion y amortizacion
Amortizacion de costos tfinancieros
Intereses sobre bonos y pasivos por arrendamiento
Interés ganado

Cambios netos en activos y pasivos
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
Proveedores, otras cuentas por pagar y provisiones
Gastos pagados por adelantado y fondo de cesantia
Inventario

Efectivo neto provisto por actividades de operacion

Flujos de efectivo de actividades de inversién

Adiciones de planta y equipo

Adiciones de activos intangibles

Cobro de préstamo entre partes relacionadas

Intereses recibidos - con partes relacionadas

Efectivo neto provisto por actividades de mnversion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento

Pago de bonos emitidos

Intereses pagados

Dividendos pagados

Reduccion de capital

Pagos de principal de arrendamiento

Intereses pagados por arrendameinto

Impuesto complementario

Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) neto en efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio de! ailo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.

9.

Notas 2025 2024
(172,108) (1,711,072)
8,9,10y 15 14,031,702 13,994,812
17 417,400 465343
17 14,368,965 15,277.290
17 (1,221,639) (1,300,441)
(953,435) 3,206,463
921,357 (1,088,704)
1,097,614 (676,045)
(12,501) (19.976)
28,477,355 28,147,670
8 (984,285) (282,082)
10 (30,000) (22,500)
16 1,239,673 1,138,080
16 1,242,005 1,317,299
1,467,393 2,150,797
13 (13,996,000) (12,849,000)
13 (14,022,320) (14,872,390)
14 - (7,574,542)
14 . (7.455.458)
9 (271,409) (229,888)
9 (576,580) (595.230)
(3) S
(28,866,312) (43,576,508)
1,078,436 (13,278,041)
4,118,908 17,396,949
5 5,197,344 4,118,908




UEP Penonomél I, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

1.

Informacion General

UEP Penonomé II, S. A. (la “Compaiiia”) se constituyé el 18 de enero de 2013 bajo las leyes
de la Republica de Panama. La Compaiiia se dedica a la produccion de electricidad a través
de cinco parques eolicos ubicados en Penonomé, Provincia de Coclé, Republica de Panama.

La ultima sociedad controladora de UEP Penonomé II, S. A. es Basic Energy Ltd.,
constituida en las Bahamas.

El regulador local, la Autoridad Nacional de Servicios Pablicos (ASEP), aprobé la licencia
de generacion de electricidad de la Compafiia con capacidad de 215 MW (Nota 19).

La Compaiiia esta ubicada en Edificio Plaza 58, Piso 9, Calle 58E, Obarrio, Reptblica de
Panama, y las turbinas edlicas estdn ubicadas en Penonomé, Provincia de Coclé, Republica
de Panama.

Estos estados financieros han sido aprobados para su emision por el Gerente de Finanzas el
28 de febrero de 2026.

Resumen de Ias Politicas Contables Materiales

Las politicas contables materiales aplicadas en la preparacion de estos estados financieros se
presentan a continuacion:

Base de Preparacion

Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera emitidas por la Junta de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés) (Normas de Contabilidad NIIF). Los estados
financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

En los estados financieros de la Compaiiia no se presenta el Estado de Otro Resultado
Integral, debido a que no hay partidas que requieran una presentacion separada de este estado.

La preparacion de los estados financieros en conformidad con las Normas de Contabilidad
NIIF requiere el uso de ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que
la Administracién use su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas contables de la
Compafiia. Las areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o areas donde los
supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros, se revelan en la Nota
4.

-10-



UEP Penonomél I, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

8

Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacién)

Base de Preparacion (continuacién)

Nuevas Normas y Enmiendas Adoptadas por la Compaiiia

La Compaiiia ha aplicado las siguientes modificaciones por primera vez para su periodo de
reporte anual que comienza el 1 de enero de 2025:

Falta de Convertibilidad - Modificaciones a la NIC 21, “Efectos de las variaciones en las
tasas de cambio de la Moneda Extranjera™: En agosto de 2023, el IASB modificé la NIC
21 para afladir requisitos que ayuden a las entidades a determinar si una moneda es
convertible a otra y la tasa de cambio al contado que deben utilizar cuando no lo sea.
Antes de estas modificaciones, la NIC 21 establecia la tasa de cambio que debe utilizarse
cuando la intercambiabilidad es temporal, pero no especificaba qué hacer cuando esta no
es temporal. Estos nuevos requisitos se aplican a los ejercicios anuales que comiencen a
partir del 1 de enero de 2025. Se permite su aplicacion anticipada (sujeta a cualquier
proceso de aprobacion).

La Compaiiia determind que las modificaciones no tuvieron un impacto significativo en
sus estados financieros.

Decisiones del Comité de Interpretaciones de las NIIF emitidas en los tltimos 12 meses
En 2025 se emitieron las siguientes decisiones que podrian ser relevantes para la preparacion

de los estados financieros de los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2025:

Reconocimiento de Activos Intangibles por Gastos Relacionados con el Clima (NIC 38)
La decision aclaré cuando los costos de las iniciativas climaticas (como la investigacion
y el desarrollo) crean activos intangibles o se contabilizan como gasto, enfatizando la
necesidad de evaluar los beneficios econdmicos futuros.

Garantias Emitidas sobre Obligaciones de Otras Entidades
La decisién abordo la contabilizacion de las garantias otorgadas sobre obligaciones de
otras entidades, asegurando su correcto reconocimiento y medicion.

La Compaiiia determind que las interpretaciones no tuvieron un impacto significativo en sus
estados financieros.
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2.

Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacion)

Nuevas Normas y Enmiendas no Adoptadas a la Fecha

Se han publicado ciertas nuevas normas contables y modificaciones a las normas contables
que no son obligatorias para los periodos de presentacion de informes del 31 de diciembre
de 2025 y que la Compaiiia no ha adoptado anticipadamente.

.

Modificaciones a la Clasificacion y Medicion de Instrumentos Financieros -
Modificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7.

En mayo de 2024, el IASB emitié modificaciones especificas a las NIIF 9, “Instrumentos
Financieros”, y a la NIIF 7, “Instrumentos Financieros: Informacién a Revelar”, para
responder a las recientes preguntas que han surgido en la practica.

Estas modificaciones:

(a) aclaran la fecha de reconocimiento y baja de algunos activos y pasivos financieros,
con una nueva excepcion para algunos pasivos financieros liquidados mediante un
sistema de transferencia electronica de efectivo.

(b) aclaran y afiaden mas orientacion para evaluar si un activo financiero cumple con el
criterio de pagos unicamente de capital e intereses (SPPI);

(c) afiaden nuevas revelaciones para ciertos instrumentos con términos contractuales que
pueden cambiar los flujos de efectivo (como algunos instrumentos financieros con
caracteristicas vinculadas al logro de objetivos ambientales, sociales y de
gobernanza); y

(d) actualizan las revelaciones para los instrumentos de patrimonio designados a valor
razonable a través de otros resultados integrales (VRORI);

Las modificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7, estaran vigentes para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2026, permitiéndose su aplicacion anticipada.

La administracion esta evaluando las implicaciones detalladas de la aplicacion de estas
nuevas normas en los estados financieros de la Compaiiia.

Contratos que Hacen Referencia a la Electricidad Dependiente de la Naturaleza -
Modificaciones a las NIIF 9y NIIF 7:

En diciembre de 2024, el IASB emitié modificaciones especificas a las NIIF 7 y NIIF 9
para que las entidades reflejen mejor los contratos de electricidad dependiente de la
naturaleza en sus estados financieros.

Las modificaciones:

(a) aclaran la aplicacion del criterio de “uso propio” a los contratos de electricidad
dependiente de la naturaleza;

(b) permiten la contabilidad de coberturas si estos contratos se utilizan como
instrumentos de cobertura; y

(c) afiaden nuevos requisitos de informacion a revelar para que los usuarios de los
estados financieros comprendan mejor el efecto de estos contratos en el rendimiento
financiero y los flujos de efectivo de la entidad.

-12-



UEP Penonomé I, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

P

Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacion)

Nuevas Normas y Enmiendas no Adoptadas a la Fecha (continuacion)

*

Las modificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7 estaran vigentes para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2026, permitiéndose su aplicacion anticipada.

La administracion estd evaluando las implicaciones detalladas de la aplicacion de estas
nuevas normas en los estados financieros de las Compaiiias.

NIIF 18, “Presentacion y revelacion en estados financieros”

En abril de 2024, el IASB emitié la NIIF 18 en respuesta a las inquietudes de los
inversores sobre la comparabilidad y la transparencia de la informacion sobre el
rendimiento de las entidades. Los nuevos requisitos de presentacién introducidos en la
NIIF 18 aumentaran la comparabilidad del rendimiento financiero de entidades similares,
especialmente en lo que respecta a la definicién de “ganancia o pérdida operativa”. Los
nuevos requisitos de revelacion para las “medidas de rendimiento definidas por la
administraciéon” mejoraran la transparencia. La NIIF 18 entré en vigor el 1 de enero de
2027 y aun no ha sido adoptada por la Compafiia.

La Compafiia estd en proceso de determinar el impacto de la aplicacion de la NIIF 18. Las
mismas han preparado un plan de transicion y estd en vias de presentar los primeros estados
financieros anuales conformes a la NIIF 18 para el periodo que finaliza el 31 de diciembre
de 2027.

Se prevé que la Compaiiia concluya que tiene una actividad comercial principal especifica
que es la produccion de electricidad.

La Compafiia presenta actualmente un subtotal de la ganancia operativay se encuentra
realizando una evaluacion detallada para determinar la clasificacion adecuada de las
partidas y garantizar que dicho subtotal cumpla con los requisitos de la NIIF 18. Ademas,
los nuevos requisitos de agregacion y desagregacion generaran cambios para presentar un
resumen estructurado mas util.

La Compafiia informa actualmente a los accionistas sobre una medida de EBITDA
ajustado. La Compaiiia espera que esta medida cumpla con la definicion de una medida de
rendimiento definida por la administracién. Ademas, estd evaluando otras medidas que se
presentan actualmente fuera de la informacion financiera y si cumplen con la definicién de
una medida de rendimiento definida por la administracion.

En cada periodo de presentacién de informes posterior, la Compafifa proporcionara
informacion actualizada sobre el progreso hacia la transicion a la NIIF 18.

-
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2.

Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacion)

Unidad Monetaria y Moneda Funcional

Los estados financieros estan expresados en délares (US$), unidad monetaria de los Estados
Unidos de América, la cual esta a la par con el Balboa (B/.), unidad monetaria de la Repuiblica
de Panama. El délar (US$) circula y es de libre cambio en la Repiiblica de Panama y es la
moneda funcional.

Informaciéon de Segmento

Un segmento de negocio es un componente identificable de la Compaiiia, encargado de
suministrar un Unico producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de las mismas empresas.

Un segmento geografico es un componente identificable de la Compaiiia encargado de
suministrar productos o servicios en un entorno econémico especifico, y que se caracteriza
por estar sujeto a riesgos y rendimientos de naturaleza especifica, y que se corresponde con
otros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos diferente.

Las operaciones del negocio de la Compaiiia estan organizadas y manejadas como un solo
segmento de negocios que es el de operar las plantas generadoras dentro del entorno
econdomico de generacion eléctrica. Adicionalmente, la organizacién interna y de reporte de
la Compaiiia estd predominantemente basada en un solo segmento de negocio.

Activos Financieros

La Compaiiia clasifica sus activos financieros en la categoria de préstamos y cuentas por
cobrar, en base al proposito para el cual fue adquirido. La Administracion determina la
clasificacion de sus activos financieros al momento de su reconocimiento inicial.

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no son cotizados en un mercado activo. Los préstamos y cuentas por
cobrar con un vencimiento no mayor de 12 meses se incluyen en los activos corrientes.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propositos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y los equivalentes de efectivo
incluyen efectivo en caja y otras inversiones a corto plazo de alta liquidez con vencimiento
original de tres meses 0 menos.

El estado de flujos de efectivo muestra los flujos de efectivo de la Compaiiia para el afio por

actividades de operacidn, inversion y financiamiento y el cambio en efectivo y equivalentes
de efectivo durante el afio.
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Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacion)
Activos Financieros (continuacion)

Deudores Comerciales

Los deudores se reconocen inicialmente por el monto de la contraprestacion que es
incondicional, a menos que contengan componentes financieros significativos cuando se
reconocen a valor razonable y posteriormente se miden al costo amortizado utilizando el
método de interés efectivo, menos la provision por deterioro de cuentas por cobrar. Se
clasifican como activos corrientes ya que se espera su cobro en un afio 0 menos.

Se establece una provision por deterioro de cuentas comerciales por cobrar aplicando el
enfoque simplificado de la NIIF 9 para medir las pérdidas crediticias esperadas usando una
provision de pérdidas esperadas durante la vida de las cuentas comerciales por cobrar.

Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de los
activos financieros han expirado o han sido transferidos y el grupo ha transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad.

Gastos Pagados por Adelantado

Los gastos pagados por anticipado estan relacionados principalmente con anticipos a
proveedores, seguros pagados por anticipado y cartas de crédito. Se reconocen cuando la
Compafiia incurre en pagos por bienes o servicios a recibir en el futuro. Los gastos pagados
por anticipado y otros activos se registran inicialmente como activos, pero su valor se reconoce
a lo largo del tiempo en ¢l estado de resultados.

Planta y Equipo

La planta y equipo se registran al costo, menos la depreciacion, amortizacién acumulada y las
pérdidas por deterioro. La depreciacién y amortizacion se calculan con el método de linea recta
sobre la vida util estimada del activo. Los costos de mantenimiento, reparaciones, mejoras y
restauraciones menores son cargados al gasto. Los costos posteriores se capitalizan sdlo cuando
es probable que un beneficio econdmico futuro asociado con el activo fluya a la Compatfiia y
el costo del activo pueda medirse fiablemente. La Compaiiia cuenta con un programa de
mantenimiento que incluye inspeccion, prueba y reparacion de todo el equipo operativo de
energia basado en las horas de operacién equivalentes (EOH, por sus siglas en inglés).

Los desembolsos por construccion, instalacion o culminacion de infraestructuras, tal como
construcciones, generadores, instalaciones de planta de energia eléctrica, se capitalizan dentro
de planta y equipo segun su naturaleza. No se cargan depreciaciones ni amortizaciones durante
la fase de construccion. La Compaiiia inicia la depreciacion de un activo de la planta y equipo
cuando esta disponible para su uso.
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2.

Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacion)

Planta y Equipo (continuacién)
Los activos por derecho de uso se miden al costo y comprenden lo siguiente:

¢ FElmonto de la medicidn inicial del pasivo por arrendamiento.
e No hay costos de restauracién, y no se realizaron pagos en la fecha de inicio del
arrendamiento o antes, asi como tampoco costos directos iniciales.

Los activos por derecho de uso se reconocen como propiedad arrendada y generalmente se
deprecian en el periodo mas corto entre la vida util del activo y el plazo del arrendamiento bajo
el método de linea recta. Si la Compaiiia estd razonablemente segura de ejercer una opcion de
compra, el activo por derecho de uso se deprecia sobre la vida util del activo subyacente.

Las tasas de depreciacion y amortizacion utilizadas se describen a continuacion:

Equipo de transporte 25%
Edificios 2.50%
Herramientas, equipo menor y otros activos 25%
Mobiliario y equipo de oficina 25%
Instalaciones de planta y generadores 5% - 10%
Propiedad arrendada 5%

Las piezas de repuesto importantes y el equipo de reserva se consideran planta y equipo cuando
la Compafiia espera utilizarlos durante mas de un periodo; y si los repuestos y el equipo de
reserva s6lo pueden utilizarse en relaciéon con una partida de planta y equipo, se contabilizan
como propiedad, planta y equipo. La depreciacion de los repuestos capitalizados comienza
cuando el activo ha sido instalado y puede ser utilizado. El gasto de depreciacion se basa en la
vida util prevista del repuesto mientras se utiliza, que puede ser inferior a la vida Gtil del activo
con el que esta relacionado. Cuando se sustituye el repuesto, el activo se da de baja.

La planta y el equipo incluyen los intereses de los financiamientos que se atribuyen
directamente a la construccién de los activos.

Inventario

Consisten en piezas de repuesto consumibles que se espera que se utilicen para reemplazar o
mejorar los activos existentes. Los inventarios se valtian al costo o al valor neto realizable, el
que sea menor. El costo de los inventarios incluye los gastos incurridos en compras y otros
costos necesarios para llevarlos a su ubicacion y condicion actual.

El costo se determina utilizando el método de costo promedio ponderado. Se establece una
provision para el inventario obsoleto de piezas de repuesto con base en el andlisis de la gerencia
de dichos articulos para ser utilizados segun lo previsto y la consideracion de la posible
obsolescencia debido a cambios tecnologicos y patrones de consumo.
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2.

Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacion)

Deterioro de Activos de Larga Vida

La planta y equipo y otros activos no corrientes y que son activos no financieros estan sujetos
a depreciacion y amortizacién, y son revisados por deterioro cuando eventos o cambios en las
circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable.

Los activos intangibles que tienen una vida util indefinida no estan sujetos a amortizacién y se
prueban anualmente por deterioro, o con mayor frecuencia si los eventos o cambios en las
circunstancias indican que podrian estar deteriorados. Otros activos se prueban por deterioro
cuando los eventos o cambios en las circunstancias indican que el valor en libros puede no ser
recuperable.

En ambos casos, el monto recuperable es el mayor del valor razonable de un activo menos los
costos de disposicién y el valor en uso. Para el propdsito de evaluar el deterioro, los activos se
agrupan en los niveles mas bajos para los que existen entradas de efectivo identificables por
separado que son en gran medida independientes de las entradas de efectivo de otros activos o
grupos de activos (unidades generadoras de efectivo). Los activos no financieros distintos de la
plusvalia que sufrieron un deterioro se revisan para la posible reversion del deterioro al final de
cada periodo sobre el que se informa.

Pasivos por Arrendamiento
La Compafiia aplica la NIIF 16 Arrendamientos para el reconocimiento, medicion, presentacion
e informacion a revelar de los contratos de arrendamiento

Al inicio de un arrendamiento, la Compaiiia reconoce un activo por derecho de uso (ROU por sus
siglas en inglés) y un pasivo por arrendamiento, medido inicialmente al valor presente de los
pagos futuros por arrendamiento que se pagaran durante el plazo del arrendamiento. Los pagos
por arrendamiento incluyen pagos fijos (netos de incentivos por arrendamiento a cobrar), pagos
variables que dependen de un indice o tasa, importes que se espera pagar en virtud de garantias
de valor residual, el precio de ejercicio de una opcién de compra cuando sea razonablemente
seguro que se ejercerd, y penalizaciones por la rescision del arrendamiento si el plazo del
arrendamiento refleja el ejercicio de dicha opcion.

Los pagos por arrendamiento se descuentan utilizando la tasa de interés implicita en el
arrendamiento, cuando sea facilmente determinable.

Activos Intangibles

Servidumbre por Derecho de Paso

Representa el valor atribuible al derecho de paso de una linea de transmisién de alta tensién por
un perfodo de 25 afios, en virtud de un contrato a largo plazo con el propietario del terreno y las
Compaifiias. Los activos intangibles se reconocen al costo y posteriormente se miden al costo
menos la amortizacion acumulada, la cual se calcula utilizando el método de linea recta para
distribuir el costo de los activos intangibles a lo largo de su vida util estimada de 25 afios.
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Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacion)

Plusvalia

La plusvalia surge y representa el exceso de la contraprestacion transferida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la adquisicion y el valor razonable en la fecha de adquisicidén de
cualquier participacion en el patrimonio de la adquisicidn sobre el valor razonable de los activos
netos identificables adquiridos.

La plusvalia no se amortiza, pero se comprueba su deterioro anualmente, o con mayor frecuencia
si los acontecimientos o cambios en las circunstancias indican que podria haberse deteriorado, y
se contabiliza al coste menos las pérdidas por deterioro acumuladas. Las pérdidas y ganancias
derivadas de la enajenacidn de una entidad incluyen el valor contable de la plusvalia relacionada
con la entidad vendida.

Proveedores y Otras Cuentas por Pagar

Los proveedores y otras cuentas por pagar son obligaciones de pago por bienes o servicios
adquiridos de proveedores en el curso ordinario del negocio. Los proveedores y otras cuentas por
pagar se clasifican como pasivos corrientes, ya que los pagos vencen en el plazo de un afio o
menos (o en el ciclo normal de operacidn del negocio si es mayor). En caso contrario, se presentan
CcOmo pasivos no corrientes.

Los proveedores y otras cuentas por pagar se reconocen inicialmente a su valor razonable y
posteriormente se miden a costo amortizado utilizando el método del interés efectivo.

Provision - Obligacion de Retiro de Activos

La provision para obligaciones por retiro de activos (ARO, por sus siglas en inglés) se mide al
valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para liquidar la obligacién
utilizando la mejor estimacién de la Compaiiia. La tasa de descuento utilizada para determinar
el valor actual refleja las evaluaciones actuales del mercado, en la fecha del balance general, del
valor temporal del dinero, asi como el riesgo especifico relacionado con el pasivo concreto, si
procede. La Compafiia ha reconocido obligaciones no corrientes para el desmantelamiento y la
retirada de sus activos al final de su vida util.

Bonos por Pagar

Los bonos por pagar se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costos de
transaccion incurridos. Los bonos por pagar se registran posteriormente a costo amortizado
utilizando el método de interés efectivo; se clasifican como pasivos corrientes a menos que la
Compafiia mantenga el derecho incondicional de diferir el pasivo durante al menos doce meses
después de la fecha del informe.

Costos Financieros

Los costos financieros generales y especificos directamente atribuidos a la adquisicion,
construccion o produccion de activos calificados, que son activos que necesariamente necesitan
un periodo de tiempo sustancial para estar listos para su uso previsto o su venta, se afiaden al
costo de dichos activos hasta que los activos estan sustancialmente listos para su uso previsto o
su venta cualquier diferencia entre el producto neto de los costos de transaccion y el valor de
reembolso se reconoce en el estado del resultado durante el periodo de financiamiento utilizando
el método de interés efectivo. Todos los costos financieros se reconocen en el estado del
resultado en el periodo en que se incurren.
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Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacion)

Impuesto sobre la Renta Corriente y Diferido

El gasto del impuesto sobre la renta para el periodo comprende del impuesto sobre la renta
corriente y diferido. El impuesto sobre la renta se reconoce en el estado de resultado. El cargo
del impuesto sobre la renta corriente se calcula en base a las leyes fiscales promulgadas a la fecha
del balance general sobre el ingreso gravable.

El impuesto sobre la renta diferido se provisiona en su totalidad utilizando el método de pasivo,
cuando surgen diferencias temporarias entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus
valores en libros en los estados financieros. Sin embargo, el impuesto sobre la renta diferido no
se contabiliza si surge del reconocimiento inicial de un activo o pasivo, en una transaccion
distinta a una combinacién de negocios que al momento de la transaccion no afecta ni a la utilidad
ni a la pérdida contable ni fiscal.

El impuesto sobre la renta diferido se determina utilizando las tasas impositivas que han sido
promulgadas o sustancialmente promulgadas a la fecha del balance general y se espera que se
apliquen cuando el impuesto sobre la renta diferido activo se realice, o cuando se establezca el
impuesto sobre la renta diferido pasivo.

Los activos por impuesto sobre la renta diferido se reconocen en la medida que sea probable que
la futura renta gravable estara disponible y las diferencias temporarias se puedan utilizar en su
contra.

Beneficio a Empleados

Plan de Beneficios Definidos para Colaboradores (prima de antigiiedad e indemnizacion)
La Ley del Trabajo panamefia establecio una prima de antigiiedad de servicio. Para este
efecto se ha constituido una provision, que se calcula sobre la base de una semana de cada
afio de trabajo, equivalente al 1.92% de los salarios pagados en el afio. Ademas, los
colaboradores despedidos bajo ciertas circunstancias tienen derecho a recibir una
compensacion basada en sus afios de servicio.

La Ley No. 44 de 12 de agosto de 1995 establecid, a partir de la vigencia de la ley, la
obligacion del empleador de constituir un fondo de cesantias para pagar a los trabajadores la
prima de antigiiedad y la indemnizacion por despido injustificado que establece la Ley del
Trabajo. Este fondo se constituye basado en la prima de antigiiedad y la cotizacion de la
cesantia mensual.

Plan de Contribucion Definida

De acuerdo con la Ley No.51 del 27 de diciembre de 2005, las compafiias deben realizar
aportes mensuales a la Caja de Seguro Social de Panama, en base a un porcentaje del total
de salarios pagados a sus colaboradores. Una porcién de estas contribuciones es utilizada por
el Gobierno panamefio para el pago de las futuras jubilaciones de los colaboradores. La
contribucion para el afio asciende a US$41,351 (2024: US$36,259).
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Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacién)

Patrimonio
El patrimonio est4 constituido por lo siguiente:

e Acciones comunes: representativas del valor nominal de las acciones comunes emitidas
a favor de los accionistas. El capital social estd representado por acciones ordinarias
nominativas no endosables de US$1 de valor nominal cada una.

¢ Contribucion de capital: representa el exceso sobre el valor nominal del valor razonable
de la contraprestacion recibida por las acciones de capital, neto de los gastos de emision
de las acciones.

¢ Déficit acumulado: representa las ganancias y pérdidas acumuladas.

Se realiza una provision para dividendos por el monto de cualquier dividendo declarado,
debidamente autorizado por la Junta Directiva, al cierre del periodo sobre el que se informa,
que no ha sido distribuido al final del periodo.

Reconocimiento de Ingresos por Energia

La Compaiiia reconoce los ingresos por energia en los periodos en que entrega electricidad.
Los precios contratados son facturados segin las provisiones aplicables a los contratos de
venta de energia y las ventas de mercado ocasional se facturan seglin los precios actuales del
mercado. La unidad de medida de los precios contratados es délar por megavatio hora
($/MWh). Los ingresos se miden al valor razonable de la contraprestacion recibida o por
recibir por la venta de energia.

Seguin la NIIF 15, la Compafiia reconocio los ingresos de los contratos con clientes en base
al modelo de cinco pasos que se detallan a continuacidn:

- Paso 1: Identificar contratos con clientes: Un contrato se define como el acuerdo entre
dos o mas partes, en donde se crean derechos y obligaciones requeridas y
establece el criterio que se debe cumplir para cada contrato. Los contratos
manejados son redactados y agrupados en el mismo tipo de contratos debido a
que todos son categorizados en el mismo concepto de ventas de energia.

- Paso2: Identificar las obligaciones del contrato: Una obligacion es una promesa en un
contrato con un cliente para la transferencia de un bien o servicio.

- Paso3: Determinar el precio de la transaccion: El precio de la transaccion es el monto

del pago que la Compaiiia espera tener el derecho a cambio de la transferencia
del bien o servicio prometido al cliente.
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2.

Resumen de las Politicas Contables Materiales (Continuacién)
Reconocimiento de Ingresos por Energia (continunacién)

- Paso4: Asignacion del precio de la transaccion: La Compafiia reconoce el precio del
contrato por pagar tal como se especifica en el contrato, sujeto a las condiciones
y ajustes estipulados o deducciones propuestas, segin aplique.

- Paso5: Reconocimiento del ingreso segun el criterio establecido por la NIIF 15, la
Compafiia contina reconociendo ingresos a lo largo del tiempo en lugar de un
tiempo determinado.

La Compaiiia satisface principalmente sus obligaciones de desempefio a través del tiempo,
cuando, o a medida que, se satisface una obligacion de desempefio, la Compaiiia reconoce
como ingreso el monto del precio de la transaccidn que estd asignado a dicha obligacion de
desempefio. El precio de la transaccion es el monto de consideracion al cual la Compaiiia
espera tener derecho. El precio de la transaccidn se asigna a las obligaciones de desempefio
en el contrato basado en precios de venta individual de los bienes o servicios prometidos.

Administracion de Riesgos Financieros

Factores de Riesgos Financieros

Las actividades de la Compaifiia la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de moneda, riesgo de tasa de interés del valor razonable y riesgo
de tasa de interés de flujo de efectivo), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La gestion del riesgo financiero es llevada a cabo por el Gerente General y el Director del
Departamento de Finanzas bajo la supervision de la Junta Directiva. Estos identifican y
evalian los riesgos financieros en estrecha cooperacion con los gerentes de los
departamentos dentro de la Compaiiia.

Riesgo de Mercado
Riesgo Cambiario
La Compaiiia no esta sustancialmente expuesta a la fluctuacién del cambio de moneda

extranjera ya que sus ingresos, gastos y balances estan expresados principalmente en dolares
americanos (US$).
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Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

Riesgo de Tasa de Interés
El riesgo de la tasa de interés se origina principalmente de los bonos a largo plazo con tasas
de interés fijas.

Sensibilidad a la Tasa de Interés
La Compaiiia ha emitido bonos a una tasa de interés fija (Nota 13).

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito surge principalmente del efectivo y equivalentes de efectivo y deudores
comerciales y otras cuentas por cobrar. La Compaiifa solo trabaja con compaifiias de
distribucion de energia e instituciones financieras locales y extranjeras reconocidas.

La calidad crediticia de los activos financieros que no estan vencidos ni deteriorados puede
evaluarse con referencia a la calificacion crediticia externa.

2025 2024
Efectivo en bancos y cuentas de fondo fiduciario:
A+/AA-(2024: A+/AA-) 5,128,577 4,022,162
BB/BBB- (2024: BBB-/BB+) 67.367 95,346
5,195,944 4,117,508

La Compaiiia cuenta con una concentracion de sus ingresos y cuentas por cobrar con las tres
empresas distribuidoras que operan en la Republica de Panama. Las ventas de energia a estos
clientes representan aproximadamente 93% (2024: 84%) del total de los ingresos y 90%
(2024: 89%) del total de las cuentas por cobrar al final del periodo. Esta concentracion de
riesgo se mitiga por el hecho de que la demanda de electricidad en Panama se mantiene en
aumento y que el mercado de energia estd muy bien estructurado y regulado por las
autoridades gubernamentales. Por cada contrato de compra de energia (PPA por sus siglas
en inglés) se requiere una garantia y el término de pago de las facturas originadas en el
mercado eléctrico de Panama estad promediado en un rango de 30 dias desde la fecha de
presentacion de la factura. La garantia es una fianza de cumplimiento pagadera al cobro
contra cualquier evento de incumplimiento debido a deuda incobrable. No se presentaron
eventos de incumplimiento debido a facturas no pagadas al 31 de diciembre de 2025y 2024.

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de la Compaifiia de no cumplir con todas sus obligaciones.
La Compaiiia reduce este riesgo manteniendo los niveles adecuados de efectivo en caja o en
las cuentas corrientes a fin de cumplir con los compromisos con los proveedores recurrentes
y prestatarios. Los pasivos corrientes se cubren por el flujo de efectivo generado de las
operaciones.
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Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

Riesgo de Crédito (continuacion)

La Compafiia monitorea los prondsticos registrados de los requisitos de liquidez de la
Compafiia para garantizar que cuenta con suficiente efectivo y poder cumplir con las
necesidades operativas mientras mantiene, en todo momento, suficiente margen en sus
facilidades crediticias comprometidas no dispuestas de modo que la Compaiiia no incumpla
con las obligaciones o limites de endeudamiento o cualquiera de sus facilidades crediticias.
Dicho pronéstico toma en consideracion los planes de financiamiento de deuda de la
Compaiiia, cumplimiento de obligaciones, cumplimiento de objetivos de ratios fijados con
balances interinos, y si corresponde, requisitos legales y regulatorios externos.

La tabla a continuacién analiza los pasivos financieros no derivados de la Compaiiia en
agrupaciones de vencimiento relevantes basados en el periodo restante en el balance general
a la fecha contractual de vencimiento. Los montos revelados en la tabla son los flujos de
efectivo contractuales no descontados. Los saldos que vencen dentro de los 12 meses se
aproximan a sus saldos en libros debido a que el impacto del descuento no es significativo.

Menos de Entre 1 Entre 2 Mas de
1 aio y 2 afos y 5 aiios 5 afios Total
31 de diciembre de 2025
Bonos por pagar 28,143,108 28,213,588 76,436,455 163,773,388 296,566,539
Pasivos por arrendamiento 871,662 896,165 2,844,363 6,996,168 11,608,358
Proveedores y otras cuentas por pagar 231,149 i ) ) 2311149

31,325,919 29,109,753 79,280,818 170,769,556 310,486,046

31 de diciembre de 2024

Bonos por pagar 28,018,320 28,143,108 84,043,095 184,380,335 324,584,858
Paswvos por arrendamiento 847,990 871,662 2,765,507 7,971,188 12,456,347
Proveedores y otras cuentas por pagar 1,419,947 - - - 1,419,947

30,286,257 29,014,770 86,808,602 192,351,523 338,461,152
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Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

Riesgo de Crédito (continuacion)

Informacion de Flujos de Efectivo - Conciliacion de Deuda Neta

El andlisis combinado de la deuda neta y los movimientos de la deuda neta para cada uno de
los periodos presentados se detalla a continuacién:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Bonos por pagar

Pasivos por arrendamiento

Deuda neta

Deuda neta al
31 de diciembre de 2023

Pago

Flujo de efectivo

Deuda neta al

31 de diciembre de 2024
Pago

Flujo de efectivo

31 de diciembre de 2025

2025 2024
5,197,344 4,118,908
(204,411,000) (218,407,000)
(7,539,045) (7,810,454)
(206,752,701) (222,098,546)
Pasivos por Bonos por Efectivo y
arrendamiento pagar Sub-total equivalentes Total
(8,040,342)  (231,256,000)  (239,296,342) 17,396,949  (221,899,393)
229,888 12,849,000 13,078,888 13,078,888
(13,278,041) (13,278,041)
(7,810,454)  (218,407,000)  (226,217,454) 4,118,908  (222,098,546)
271,409 13,996,000 14,267,409 - 14,267,409
- - - 1,078,436 1,078,436
(7,539,045)  (204,411,000)  (211,950,045) 5,197,344 (206,752,701)
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Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Gestion de Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compaiiia al administrar el capital son salvaguardar la habilidad de la
Compafiia de continuar como negocio en marcha a fin de proporcionar rentabilidad a los
accionistas y mantener una estructura de capital 6ptima para reducir el costo de capital.

A fin de mantener o ajustar la estructura del capital, la Compaiiia puede ajustar el monto de
los dividendos pagados a los accionistas, devolver capital a los accionistas, emitir nuevas
acciones o vender activos para reducir la deuda.

El capital es monitoreado por la relacién deuda (bonos por pagar) a EBITDA. Este indice
mide los ingresos generados y disponibles para pagar deuda a partir de los flujos de caja
generados por las operaciones.

La deuda por el indice EBITDA fue la siguiente:

2025 2024
Bonos corporativos, excluyendo intereses por
pagar y costos financieros diferidos 204,411,000 218,407,000
EBITDA 28,195,703 27,477,199
Pérdida del afio (669,295) (2,392,339)
Depreciacion y amortizacién (Notas 8, 9, 10y 15) 14,031,702 13,994,812
Costo financiero, neto (Nota 17) 14,336,109 15,193,459
Impuesto sobre la renta (Nota 18) 497,187 681,267
Total indice EBITDA 7.25 7.95

Estimacion del Valor Razonable
Para propésitos de divulgacion, las Normas de Contabilidad NIIF especifican una jerarquia
de valor razonable que se categoriza en tres niveles basada en los datos de entrada utilizados
en las técnicas de valoracion para medir el valor razonable. La jerarquia se basa en la
transparencia de las variables utilizadas en la valoracién de un activo en la fecha de
valoracion. Estos tres niveles son:

- Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos idénticos
(Nivel 1).

- Datos de entrada distintos de los precios cotizados incluidos en ¢l nivel 1 que son
observables para el activo y pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o
indirectamente (es decir, derivados de precios) (Nivel 2).

- Datos de entrada para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables
(es decir, entradas no observables) (Nivel 3).
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Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Estimacion del Valor Razonable (continuacion)

El valor en libros del efectivo y equivalentes de efectivo, deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar, proveedores y otras cuentas por pagar se aproxima a su valor razonable
debido a la naturaleza a corto plazo.

El valor razonable de los bonos por pagar se detalla en la Nota 13.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

Las estimaciones y juicios son evaluados continuamente por la Administracién y se basan en
la experiencia histérica y en varios otros supuestos que la Administracién considera
razonables dadas las circunstancias, cuyos resultados forman la base para realizar juicios.

Las estimaciones contables resultantes, por definicion, rara vez igualaran los resultados
reales relacionados. Las estimaciones y supuestos que tienen un riesgo significativo de causar
un ajuste material a los valores en libros de activos y pasivos dentro del préximo afio
financiero, se detallan a continuacién.

Depreciacion y Amortizacion de Planta y Equipo

La Compafiia realiza juicios al evaluar la vida 0til estimada de sus activos y al determinar
los valores residuales estimados, segun corresponda. La depreciacion y amortizaciéon se
calculan por el método de linea recta, con base en las vidas ttiles estimadas de los activos.
Estas estimaciones se basan en el analisis de los ciclos de vida de los activos y el valor
potencial al final de su vida util. Los valores residuales y las vidas ttiles de los activos se
revisan y se ajustan, en caso de ser necesario, en la fecha de cada balance general.
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4.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos (Continuacion)

Estimacion de Impuesto sobre la Renta Corriente y Diferido

La Compaiiia esté sujeta al impuesto sobre la renta. Un juicio significativo es requerido para
determinar la provisién para el impuesto sobre la renta. Existen muchas transacciones y
calculos por los cuales la determinacion del impuesto final es incierta durante el curso normal
del negocio. La Compaififa reconoce pasivos para impuestos anticipados basado en
estimaciones de si se tendran que pagar impuestos adicionales. Donde el resultado del
impuesto final sea diferente a los montos que fueron registrados inicialmente, dichas
diferencias impactaran el impuesto sobre la renta y la provisién de impuesto diferido en el
periodo para el cual se haga esta determinacion.

Deterioro de la Plusvalia

La Compaiiia realiza pruebas de deterioro de la plusvalia anualmente, o con mayor frecuencia
si surgen indicios de deterioro. La prueba se realiza a nivel de la unidad generadora de
efectivo (UGE) o grupo de UGE a las que se ha asignado la plusvalia.

El monto recuperable se determina con base en el valor en uso, calculado como el valor
actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados utilizando una tasa antes de
impuestos que refleja las evaluaciones actuales del mercado sobre el valor temporal del
dinero y los riesgos especificos de la UGE.

La evaluacién del deterioro implica un juicio significativo y supuestos clave, incluyendo los
ingresos proyectados, los margenes operativos, las inversiones de capital, los requisitos de
capital circulante y las tasas de descuento. Cambios en estos supuestos podrian afectar
significativamente el importe recuperable y resultar en una pérdida por deterioro. La gerencia
revisa estos supuestos periédicamente para asegurar que sigan siendo apropiados (Nota 11).

Deterioro de Activos no Financieros de Larga Vida

Los activos no financieros de larga vida, incluidos los activos intangibles identificables y los
activos por derecho de uso, se revisan por deterioro al nivel mas bajo para el cual existen
flujos de efectivo identificables por separado (UGE). A estos efectos, cada grupo de activos
con flujos de efectivo independientes se han considerado como UGE unica, ya que todos sus
activos contribuyen conjuntamente a la generacién de entradas de efectivo, que se derivan
de un producto o servicio Unico; estas entradas de efectivo no pueden atribuirse a activos
individuales. Para evaluar si existe evidencia de que una UGE pueda verse afectada, se
analizan las fuentes de informacion tanto externas como internas. El valor en uso de cada
UGE se estima basado en el valor presente de los flujos de efectivo netos futuros esperados
a lo largo de su vida util remanente. La gerencia utiliza proyecciones de flujo de efectivo de
modelos a largo plazo aprobados que luego se descuentan a las tasas apropiadas. Las tasas
de descuento utilizadas para descontar los flujos de efectivo netos futuros son WACC. Para
cada activo o UGE se determin6 un WACC especifico que considerd las condiciones del pais
donde se realizan las operaciones.
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4.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos (Continuacion)

Deterioro de Activos no Financieros de Larga Vida (continuacion)

Para calcular el valor razonable menos los costos de disposicion, la Gerencia de la Compafiia
utiliza el valor estimado de los flujos de efectivo futuros que un participante del mercado
podria generar de la UGE apropiada, menos los costos necesarios para llevar a cabo la venta
de la UGE correspondiente. La gerencia de la Compaiiia esta obligada a realizar juicios en
el momento de la estimacion de los flujos de efectivo futuros. Los flujos de efectivo reales y
los valores pueden diferir significativamente de los flujos de efectivo futuros esperados y los
valores relacionados obtenidos a través de técnicas de descuento.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo para el Estado de Flujos de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo para los propésitos del estado de flujos de efectivo se
detallan a continuacién:

Los saldos del fondo fiduciario se consideran parte del efectivo y equivalentes de efectivo
considerando que estos fondos se utilizan como parte del proceso operativo descrito en la
Nota 6.

2025 2024
Cuentas del fondo fiduciario (Nota 6) 4,193,444 2,907,937
Efectivo en monenda de US$ 937,236 1,207,475
Cuenta de cobro del fondo fiduciario a 0.35%
(2024: 0.25%) (Nota 6) 65,264 2,096
Efectivo en caja 1,400 1,400
5,197,344 4,118,908

Fondo Fiduciario de Uso Especifico
A continuacion se presentan los saldos de fondos fiduciarios de uso especifico:

2025 2024

Cuenta de devengo del servicio de deuda 4,160,315 2,877,373
Cuenta de recaudacion 65,264 2,096
Cuenta de mercado ocasional 30,129 27,564
Cuenta de reserva de deuda 600 600
Cuenta de reserva O&M 600 600
Cuenta de ejecucion UEP II 600 600
Cuenta SWAP 600 600
Cuenta de préstamo CC 600 600

4,258,708 2,910,033
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6.

Fondo Fiduciario de Uso Especifico (Continuacion)

Cuenta de Reserva de Deuda: La cuenta de reserva del servicio de la deuda se financiara con
los montos recibidos de la Cuenta de Recaudacién o de las Cartas de Crédito, o de una
combinacion de ambas por un monto al menos igual al Requisito de Reserva del Servicio de la
Deuda aplicable en ese momento (salvo en lo que respecta a los montos de principal o a
cualquier obligacion de colateralizacion en efectivo u obligacion de reembolso debida en virtud
de los Documentos de Carta de Crédito); siempre que los fondos mantenidos en la Cuenta de
Reserva del Servicio de la Deuda puedan ser retirados para realizar los pagos de cualquier
monto (incluidos los gastos de intereses, el principal, las comisiones, las primas u otros montos
distintos de los montos de principal adeudados en virtud de los Documentos de la Carta de
Crédito (salvo lo dispuesto a continuacién) adeudados por los Bonos y cualquier otra Deuda
Garantizada, siempre y cuando los montos mantenidos en la cuenta sean insuficientes para
realizar dichos pagos. Los montos depositados en la cuenta de reserva del servicio de la deuda
se pueden usar para reembolsar o pagar los giros de una carta de crédito relacionada en la
medida en que dicho reembolso o devolucion restablezca, dolar por dolar, la capacidad del
fideicomisario de la garantia para hacer uso de dicha carta de crédito para tales propositos en
el futuro.

Cuenta de Devengo del Servicio de Deuda: La cuenta de devengo del servicio de la deuda se
financiara con las cantidades recibidas de la cuenta de recaudacion de acuerdo con la cascada
de cuentas establecida en el fideicomiso panamefio.

Cuenta de Reserva de O&M: La cuenta fiduciaria de reserva de O&M se financiara con los
montos recibidos de la cuenta de recaudacién o de las cartas de crédito, o una combinacion de
ambas. Los fondos de la cuenta de reserva de O&M del Fondo Fiduciario podran ser retirados
segin las instrucciones del emisor o del agente interacreditador, segiin corresponda, para
financiar la cuenta de capital de trabajo del emisor o cualquiera de las cuentas de capital de
trabajo del garante, siempre y cuando (i) los montos mantenidos en las cuentas de recaudacion
y en la cuenta de capital de trabajo del emisor o en la cuenta de capital de trabajo del garante,
segun sea el caso, sean insuficientes para pagar los gastos de operacion y mantenimiento, o (ii)
el monto en la cuenta de distribuciéon del emisor correspondiente o en las cuentas de
distribucion del garante sea insuficiente para pagar los gastos de operacion y mantenimiento
no programados. La cuenta de reserva de O&M del fideicomiso sera financiada hasta un monto
igual a US$1 millén o el monto mayor que el emisor a su discrecion decida.

Cuenta de Ejecucion de UEP II: Las cuentas de ejecucion se financiaran con los ingresos
derivados de la ejecucion de la garantia respecto del emisor y los garantes de conformidad con
el acuerdo entre acreedores.

Cuenta SWAP: La cuenta de posicion de SWAP se financiard con los montos recibidos de la
cuenta de recaudacion del emisor de conformidad con la cascada de cuentas hasta un monto
suficiente para cubrir los pagos de liquidacion de swaps o los pagos de terminacién de swaps,
segun corresponda, debidos y pagaderos durante el periodo de transferencia por el emisor en
virtud del swap de Citi; siempre y cuando los montos sélo se transfieran a la cuenta de posicion
de swap una vez que el emisor cumpla las condiciones establecidas en la “limitacion de los
pagos restringidos”.
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6.

Fondo Fiduciario de Uso Especifico (Continuacion)

Cuenta de préstamo CC: La cuenta de carta de crédito se financiard con los importes recibidos
en la cuenta de recaudacion del emisor de conformidad con la cascada de cuentas para financiar
los importes pagaderos en virtud de los documentos de carta de crédito, con excepcion de las
comisiones de compromiso y de carta de crédito y los intereses devengados y no pagados.

Cuenta de Recaudacion del Emisor: La cuenta de recaudacion del emisor se financiard con
todos los ingresos del emisor, incluidos los ingresos de los acuerdos de compra de energia
suscritos por el emisor, los pagos en virtud de los préstamos entre partes relacionadas, los pagos
por efecto de la estela, los ingresos de los seguros, los pagos por expropiacion y rescision,
cualquier otra fuente de ingresos (incluidos los pagos de las partes relacionadas), los pagos de
la garantia de construccién y la indemnizacién por dafios y perjuicios pagaderos en virtud del
AME vy los acuerdos relacionados, si los hubiera, y los fondos depositados en la cuenta del
mercado ocasional del emisor después de compensar cualquier pago del mercado al contado
que se deba a terceros.

Cuenta de Mercado Ocasional del Emisor: La cuenta de mercado ocasional del emisor se
financiara, en primer lugar, antes de cada compensacién mensual de los pagos del mercado
ocasional, con la cuenta de recaudacion y, en segundo lugar, después de cada compensacion
mensual, con los ingresos netos de la compensacion mensual de los pagos del mercado
ocasional.

Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar se detallan a continuacion:

2025 2024
Clientes 4,303,051 3,227,690
Interés por cobrar de partes relacionadas (Nota 16) 297,446 317,812
Partes relacionada (Nota 16) 237,117 359,043
4,837,614 3,904,545

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Compaiiia no ha registrado ninguna provisién por
deterioro (Nota 3).

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar son parte de los activos pignorados, que
garantizan la emisién de bonos corporativos. (Ver Nota 13).
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8.

Planta y Equipo, Neto

A continuacion se detalla el movimiento de la planta y equipo:

Casto al | e enero de 2025

Adickones

Rechsifxasiones

Costo 2l 3 de diciennbre de 2025
Deprecineivn acunulada al | e enero de 2025
Keclsificaciones

Cargo por deprecncion

Deprecwcsin acumulada al 31 de dieembre 2025

Saldo neto 21 31 de Jicsanbre de 2025

Costo al b de encro de 2024
Adisiones
Recluilwaciones

Costo al 31 de diskmbre de

Depreciacaon ncumuhidaal | de enro de 2024
Curgo por deprecivckin

Depreciacion acunwhica al 31 de dictembre 2024

Saldo neto a1 31 de diciembre do 2024

Herranientas,
Equipo menery

Instataciones de

Phanta y Activos por Inventario dek Tnvetario de Construceivn en
Transporte Kdificio otros Activos Generadares Derecho e Uso Desmantslamicnto Proyecto ds Aspas Activos Rjos Progreso Total
21,461 1,098,121 s IEANTI6 s.¢30.4m a6 4769.512 N 370,405 35,367 408
26,000 - - 618,535 339,750 94215
61110 (290,355 - - @445
423,461 118,231 540,560 ARSI 8.631.492 306 4769512 G152 70,153 336128248
13,794 (246,908) (629,407 (150913176 (799,110 ($2.910) . - - (155,096,337
23405 a . . 3445
(2.250) 8572 119,656 13386825 (67.592) 17,980 - - (13.07.285)
11,049 (345.480) 23,028 (16130003 3,266,702 ) 920 - - s8R0 T
2417 845,751 15532 154,531,733 542079 250 226 4769512 647433 710,155 162.208071
Ierramientas, Instalasiones de
Equipo de Equipo menor y Planta ¥ Activos por Tnventario del Tovstario de Construceion en
Transporte Lt otres Ativos Generadores Derechio de Uso Proyecto de Aspos Activos Fijos Progreso Total
22461 926330 704228 38EITI6 8.057 492 a6 4621557 - 563,909 335,085,361
- 10861 49,958 - - - 147,955 1018 44380 2082
- 160.93% 76.919 B B . . 237630 55
2461 108,121 831115 NEHITI 8,041,492 13645 4789312 3,018 310,405 335,367 408
406.549) LR a [EXETITY - (141,685,441
(7.250) (19,047 13386526, (o759 17,90 - (12,967,495
413,799) (246,908) (629,407 (50913175 2,799,11) (52.940) - - (4135,056,377)
%657 851213 201,308 167.921 558 5838382 269,705 4769.512 2918 370,405 180311 071
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8.

Planta y Equipo, Neto (Continuacion)

La planta y equipo estan incluidos en los contratos de garantia, los cuales incluyen la hipoteca
de bienes, muebles e inmuebles, incluyendo las licencias de generaciéon de la Compaiiia.

(Nota 13).

Arrendamientos

Al 31 de diciembre de 2025, la planta y equipo incluyen arrendamientos que corresponden a
arrendamientos operativos de terrenos ubicados en Penonomé. Los plazos de los contratos
de arrendamientos son entre 14 y 25 afios, a una tasa de interés del 2% anual hasta el
vencimiento. La tasa de descuento aplicado al pasivo por arrendamiento es del 7.5%.

A continuacion, se detallan las propiedades arrendadas:

2025 2024
Activos por derecho de uso
Costo 8,687,492 8,687,492
Depreciaciéon acumulada (3,266,702) (2,799,110)
Saldo neto 5.420.790 5,888.382
Pasivos por arrendamiento
Corriente 316,983 271,410
No corriente 7,222,062 7,539,044

7,539,045 7.810.454

El movimiento del pasivo por arrendamiento se detalla a continuacion:

2025 2024
Saldo al inicio del afio 7,810,454 8,040,342
Pago por arrendamiento (271,409) (229,888)
Saldo al final del afio 7,539,045 7.810.454
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9.  Arrendamientos (Continuacion)

El estado de resultados presenta los siguientes montos relacionados a los arrendamientos:

2025 2024
Cargo por depreciacion de activos por derecho
de uso de propiedades arrendadas (Nota 8) 467,592 467.592
Gastos por intereses
(incluidos en costos financieros) (Nota 17) 576.580 595,230

10. Activos Intangibles

El movimiento de los activos intangibles se detalla a continuacion:

2025 2024
Costo
Al 1 de enero 227,539 205,039
Adiciones 30,000 22,500
Saldo al final del afio 257,539 227,539
Amortizacion acaumulada
Al 1 de enero (131,104) (104,188)
Cargo de depreciacion (34,417) (26,916)
Saldo al final del afio (165,521) (131,104)
Saldo neto al final del afio 92,018 96,435

Activos intangibles - Servidumbre de paso: corresponden a contratos con propietarios con
un pago Uinico, estos contratos corresponden a la construccion de una linea de transmisién de

alta tensién por un periodo de 25 afios.
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11.

Plusvalia

En abril 2014, IEH Penonomé Holdings adquirié el capital accionario de UEP Penonomé 11,
S. A. por US$8,518,361. En diciembre de 2014, adquirié un capital social adicional por
US$20,000,000 y obtuvo el control de UEP Penonomé 11, S. A.

A continuacion, se resume la contraprestacion pagada por UEP Penonomé II, S. A., el valor
razonable de los activos adquiridos en la fecha de adquisicion:

Contraprestacion transferida

Efectivo 28,518,361
Montos reconocidos de activos identificables
adquiridos y construccion en proceso (8.518.361)
Plusvalia 20.000.000

El monto recuperable de la UGE a la que se asigna la plusvalia se determin6 mediante un
modelo de valor en uso basado en las proyecciones de flujo de efectivo para el periodo 2026-
2040:

» Las proyecciones de ingresos se basan en la capacidad contratada y en las evaluaciones
del recurso edlico a largo plazo. El modelo asume niveles de produccion acordes con el
rendimiento técnico esperado, sin un crecimiento significativo mas alla de la generacion
contratada o sostenible. Se asume que los flujos de caja después de 2040 se mantendran
estables.

o Los margenes operativos reflejados en las proyecciones son consistentes con el
rendimiento histérico y la eficiencia operativa esperada. El modelo incluye el
mantenimiento de las inversiones de capital necesarias para sostener las operaciones y
asume niveles de capital circulante acordes con las tendencias histéricas. No se
contemplan inversiones significativas de expansion.

» Los flujos de efectivo se descontaron utilizando una tasa de descuento antes de impuestos
del 7.86%, derivada del coste medio ponderado del capital (WACC) de la Compaiiia,
calculado utilizando el CAPM ajustado por riesgo pais y la estructura de capital objetivo
de la Compaiiia.

o Se realizaron andlisis de sensibilidad sobre los supuestos clave, incluyendo la tasa de
descuento y los niveles de generacion. Un aumento de 50 puntos basicos en la tasa de
descuento no resultaria en un deterioro, y ningiin cambio razonablemente posible en los
supuestos clave haria que el valor en libros excediera el importe recuperable.

Los supuestos claves descritos anteriormente pueden cambiar a medida que cambien las
condiciones economicas y del mercado. La Compaiifa estima que no se espera que los
cambios razonablemente posibles en estos supuestos afecten el monto recuperable de la
unidad de negocio o caiga por debajo del valor en libros.

-34.-



UEP Penonomé Il, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

12.

13.

Proveedores y Otras Cuentas por Pagar

Los proveedores y otras cuentas por pagar se detallan a continuacion:

2025 2024
Proveedores 867,825 1,176,272
Otros 389,246 242,975
Partes relacionadas (Nota 16) 1,054,078 700
2,311,149 1,419,947

Bonos por Pagar

A través de la resolucion No. SMV 515-20, del 2 de diciembre de 2020, la Compaiiia emitié
el 18 de diciembre de 2020, en conjunto con Tecnisol 1 S.A., Tecnisol II S. A., Tecnisol ITI

S.A. and Tecnisol IV S.A., (conjuntamente “Grupo Tecnisol”), como garante conjunto,
bonos corporativos garantizados por un total de US$262,664,000, emitidos bajo la
Regulacion 144A y 1a Regulacion S de los Estados Unidos de América, con amortizaciones
semestrales y vencimiento final el 1 de octubre de 2038 con una tasa de interés del 6.5%,
registrados en las bolsas de valores de Panama (Bolsa Latinoamericana de Valores-
LATINEX) y Singapur (Singapore Exchange Limited, SGX). Los recursos obtenidos de la
emision de bonos se destinaron a cancelar por anticipado el préstamo sindicado adquirido el
29 de diciembre de 2014 con el IFC y otras entidades financieras por US$228,436,514, pago
del instrumento financiero derivado de la tasa de interés por US$18,049,401, costos de

financiamiento por US$5,208,636, y un préstamo realizado con el Grupo Tecnisol por
US$10,969,449.

Los compromisos y restricciones mas relevantes de esta deuda se detallan a continuacion
(todas los ratios financieros expresados a continuacion estin calculados en base a los
resultados de la Compaiiia y del Grupo Tecnisol combinados).

e Limitacion del endeudamiento: para que la empresa pueda contraer un endeudamiento
permitido, necesita mantener una ratio de cobertura del servicio de la deuda, tanto
historico como prospectivo, de al menos 1.31.

e Las hipotecas y/o gravamenes estan prohibidos, salvo ciertos gravamenes permitidos.

o [aventade activos y fusiones: prohibidas, salvo en determinadas condiciones.

¢ Se prohiben las modificaciones de los contratos principales.

e Limitaciones a las nuevas inversiones.

e Pagos restringidos: no se pueden realizar pagos restringidos si no se cumple la relacion
de servicio de cobertura de la deuda, tanto histérica como prospectiva, de al menos 1.20.
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13. Bonos por Pagar (Continuacion)

Acuerdo de Garantia: Incluye la prenda sobre las acciones de la Compaiiia; la cesiéon en
garantia de los contratos de compra de energia y los titulos de arrendamiento de ANATI;
hipoteca de bienes muebles e inmuebles (incluyendo, entre estos ultimos, las licencias de
generacion de la Compafiia). The Bank of Nova Scotia (Panama) actiia como fiduciario (FID-
135). El contrato de deuda establece que la Compafiia debe mantener una "Reserva de
Servicio de Deuda" y una "Reserva de O&M" mediante un depdsito o una carta de crédito
para asegurar, en el primer caso, el préximo pago de intereses mas capital y, en el segundo
caso, un cierto nivel de operacion y mantenimiento. (Véase Nota 6).

E118 de diciembre de 2020, la Compafiia contraté dos Cartas de Crédito correspondientes a
Carta de Crédito (DSR) (US$15,537,000) y Carta de Crédito (OMR) (US$1MM) por tres
afos. El 11 de diciembre de 2024 la Compaiiia renové las mencionadas Cartas de Crédito

bajo las mismas condiciones por tres afios adicionales, finalizando el 18 de diciembre de
2026.

Al 31 de diciembre de 2025, la Compafiia esta en cumplimiento con todos sus compromisos
durante todo el periodo que se informa y espera cumplirlos durante los siguientes 12 meses.

El movimiento de los bonos por pagar es el siguiente:

2025 2024
Bonos corporativos 204,411,000 218,407,000
Intereses por pagar 3,358,180 3,588,115
Menos: costos financieros no amortizados (5,703,570) (6,120,970)
Bonos e intereses por pagar, neto 202,065,610 215,874,145
Menos: porcion corriente € intereses por pagar (18,400,181) (17,584,115)
Bonos por pagar 183,665,429 198,290,030

2025 2024
En circulacién al 1 de enero 215,874,145 228,448,132
Pago de bonos (13,996,000) (12,849,000)
Gasto por intereses 13,792,385 14,682,060
Pago de intereses (14,022,320) (14,872,390)
Amortizacion de costos de emision de deuda 417,400 465,343
Bonos en ciruclacion al 31 de diciembre 202,065,610 215,874,145

-36-




UEP Penonoméll, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

13.

14.

Bonos por Pagar (Continuacion)

El movimiento de los costos financieros no amortizados se detalla a continuacion:

2025 2024
Saldo al inicio del afio 6,120,970 6,586,313
Amortizacion del afio (417,400) (465,343)
Saldo al 31 de diciembre 5,703,570 6,120,970

El valor razonable de los bonos por pagar es de US$186,028,121 a diciembre de 2025
(US$198,209,098 en 2024), basado en flujos de efectivo descontados con una tasa basada en
la tasa de interés del préstamo del 8.60%, y se encuentra dentro del Nivel 3 de la jerarquia
de valor razonable. La tasa de descuento del 8.60% utilizada para estimar el valor razonable
de los bonos corresponde al rendimiento de mercado al vencimiento de los bonos de la
Compaiiia al 31 de diciembre de 2025, seguin se observa en los precios de mercado cotizados
para el mismo instrumento. El rendimiento refleja las condiciones de mercado vigentes,
incluyendo el riesgo crediticio de la Compaiiia y el plazo restante de los bonos a la fecha del
informe. Por consiguiente, la tasa representa una suposicion de los participantes del mercado
a la fecha de medicion.

Patrimonio de los Accionistas
El patrimonio de los accionistas se detalla a continuacion:

Contribucion de

Acciones capital
comunes Contribution Total
Saldo inicial y final para los afios terminados
el 31 de diciembre de 2025 y 2024 1,050 48,518,792 48,519,842

La composicion de los accionistas de la Compaiiia es la siguiente:

InterEnergy Holding UK Ltd. Participacion econdmica de 95.24%
Green Field Panama, S. A. Participacién econdémica de 4.76%

El 28 de febrero de 2024, mediante acta de directorio, se aprobé una reduccion de capital,
sin reducir el capital social autorizado de la Compaiiia, por US$7,455,458, quedando
US$48,518,792 como capital final. Asimismo, se aprobé la distribucion de dividendos por
US$7,574,542. El patrimonio de los accionistas forma parte de las garantias otorgadas en la
emisién de bonos corporativos de UEP Penonomé 1, S. A. (Véase la Nota 13).
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15.

Costos y Gastos

La Compaiiia clasifica sus costos y gastos por naturaleza, tal como se detalla a continuacion:

Costo de bienes y servicios

Depreciacion y amortizacion (Notas 8, 9 y 10)
Reparacién y mantenimiento

Costo por cargo de transmision

Consumo interno

Salarios y otros beneficios a colaboradores

Seguridad

Compras de energia en el mercado ocasional (Nota 19)

Gastos administrativos

Servicios de administracion (Nota 16)
Costos de seguros

Tasa de conexién a la subestacion
Cuotas de regulador

Otros gastos

Compensacién de efecto estela (Nota 19)
Honorarios profesionales

Honorarios de auditoria

Gastos de comunicacion
Mantenimiento de oficina
Combustible

Gastos de oficina

38-

2025 2024
14,031,702 13,994,812
7,171,965 6,915,447
2,117,820 3,573,302
405,037 531,537
383,799 352,044
203,102 214,126
100,530 155,079
24,413,955 25,736,347
1,290,000 322,500
976,273 1,054,607
444,576 466,858
312,488 419,384
269,759 306,778
250,877 392,259
245,753 349,487
51,543 51,995
36,017 29,868
16,683 21,173
11,961 17,405
2,790 3,773
3,908,720 3,436,087
28,322,675 29,172,434
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15. Costos y Gastos (Continuacién)

Los salarios y otros beneficios de los colaboradores estan incluidos en el costo de bienes y

servicios y se resumen a continuacion:

Salarios y prestaciones

Otros

Contribuciones estatutarias

Prima de antigiiedad e indemnizacion

16. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

2025 2024
245,046 225,823
92,638 85,617
41,351 36,259
4,764 4,345
383,799 352,044

La Compaiifa esta totalmente controlada por Basic Energy, Ltd., siendo ésta la dltima
controladora. La Compaiiia realizo transacciones y mantuvo saldos con compaiiias

relacionadas tal como se detalla a continuacion:

Transacciones

Ingresos por energia

Otras partes relacionadas -

Energia vendida en el mercado ocasional (b)
Otras partes relacionadas -

Energia vendida bajo contratos de reserva (¢)

Costos de bienes y servicios
Otras partes relacionadass -
Energia comprada en el mercado ocasional (b)

Gastos administrativos
Accionistas: InterEnergy Holding UK Ltd. -
Gastos de honorarios profesionales (a)

Costo financiero, neto
Otras partes relacionadas -
Intereses ganados (d)

2025 2024
445,637 64,509
2,492,069 2,220,153
57,243 6,418
1,290,000 322,500
1,221,639 1,300,441
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16.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (Continuacion)

Los movimientos de los préstamos e intereses con partes relacionadas durante el afio son los

siguientes:

Saldos

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar - otras
partes relacionadas

Cuentas por cobrar - contratos de reserva de energia (c)
Cuentas por cobrar - mercado ocasional de energfa (b)

Intereses de préstamos por cobrar a relacionadas (d)

Deuda por cobrar - otras partes relacionadas
Préstamo por cobrar a relacionada (d)

Proveedores y otras cuentas por pagar

Cuentas por pagar - honorarios profesionales (a) -
Accionistas: InterEnergy Holding UK Ltd.

Cuentas por pagar - mercado ocasional de energia (b) -
otras partes relacionadas

Préstamo por cobrar con partes relacionadas
Al 1 de enero
Cobros recibidos

Préstamo por cobrar con partes relacionadas (d)

Intereses por cobrar con partes relacionadas
Al 1 de enero
Intereses cobrados
Intereses ganados
Interés de préstamos por cobrar con partes relacionadas (d)

-40-

2025 2024
227,286 320,755
9,831 38,288
237,117 359,043
297,446 317,812
18,105,379 19,345,052
1,048,125 -
5,953 700
1,054,078 700
2025 2024
19,345,052 20,483,132
(1,239,673) (1,138,080)
18,105,379 19,345,052
317,812 334,670
(1,242,005) (1,317,299)
1,221,639 1,300,441
297,446 317,812
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16. Saldosy Transacciones con Partes Relacionadas (Continuacién)

(a)
(b)
(c)
(d)

Servicios administrativos y de gestion de activos provistos por partes relacionadas.
Compra y venta de energia en el mercado ocasional con partes relacionadas.
Contratos de Reserva de Energia descritos en la Nota 19.

Préstamos por cobrar a relacionadas Tecnisol I, S. A., Tecnisol II, S. A., Tecnisol I,
S. A.y Tecnisol IV, S. A. Estos préstamos estan respaldados por pagarés emitidos por

las empresas antes mencionadas a favor de UEP Penonomé I1, S. A. y cedidos a FID
135. (Ver Nota 13).

17. Costos Financieros, Neto

Los costos financieros se detallan a continuacion:

2025 2024

Intereses de bonos (Nota 13) 13,792,385 14,682,060
Otro costo financiero 741,228 723,216
Intereses sobre pasivos por arrendamiento (Nota 9) 576,580 595,230
Amortizacion de los costos de financiamiento diferidos 417,400 465,343
Costo financiero de desmantelamiento 30,155 28,051
Ingresos por intereses (Nota 16) (1,221,639) (1,300,441)

14,336,109 15,193,459

18. Impuesto sobre la Renta
El impuesto sobre la renta se detalla a continuacién:
2025 2024

Impuesto diferido 497,187 681,267
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18.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

A continuacion, se detalla el movimiento en los activos y pasivos por impuesto sobre la renta
diferido durante el afio:

2025 2024
Pasivos por impuesto sobre la renta diferido
Al 1 de enero 2,107,128 1,425,861
Cargo al estado de resultado 497,187 681,267
Al 31 de diciembre 2,604,315 2,107,128

El impuesto diferido pasivo en el resultado de las diferencias temporarias de la depreciacion
fiscal acelerada y las bases imponibles y otros tratamientos fiscales de depreciacion de la
compensacion en efectivo recibida.

Bajo la legislacién fiscal actual en la Republica de Panama, las ganancias de la Compafiia
por operaciones locales estan sujetas al impuesto sobre la renta.

El impuesto sobre la renta se basa en el mas alto de los siguientes calculos:

a. Latasa de 25% sobre la renta gravable.

b. La renta neta gravable que resulte de aplicar 4.67% al ingreso total gravable por la tasa
de 25% que representa 1.17% del ingreso gravable (calculo alterno del impuesto sobre la
renta).

En ciertos casos, si la aplicacion de 1.17% del ingreso da como resultado que la entidad
incurra en pérdida debido a impuestos, o la tasa efectiva de impuesto es mayor a 25%,
entonces la entidad podra solicitar la no aplicacion del calculo alterno del impuesto sobre la
renta. En dichos casos, la Compaiiia debe presentar una solicitud ante la Autoridad Fiscal,
quien puede autorizar la no aplicacién por un periodo de tres afios.

El impuesto sobre la renta que resulta de la aplicacion de las tasas vigentes al resultado neto,

se reconcilia con la provision de impuesto sobre la renta presentado en los estados financieros
a continuacion:
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18. Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

2025 2024

Pérdida antes del impuesto sobre la renta (172,108) (1,711,072)
Ajuste fiscal para reconocer la depreciacion

acelerada (1,988,748) (2,725,068)
Menos: Ingresos no gravables (4,379) (11,069)
Mas: Gastos no deducibles 245,494 271,816
Pérdida no gravable (1,919,741) (4,175,393)
Efectos fiscales de diferencias temporales 497,187 681,267
Impuesto sobre la renta 497,187 681,267

Segiin la Legislacion Fiscal de Panama, las declaraciones de impuesto sobre la renta de los
ultimos tres (3) afios estan sujetas a la revision por parte las autoridades fiscales incluyendo el
afio terminado el 31 de diciembre de 2025.

La Administracion solicitd a la Autoridad Fiscal la no aplicacion del calculo alterno del impuesto
sobre la renta (CAIR) para el afio fiscal 2024. Esta solicitud fue aceptada y aprobada para los
periodos fiscales 2024 y 2025.

LaLey No.52 del 28 de agosto de 2012 establece el régimen de precios de transferencia orientado
a regular con fines fiscales las transacciones entre las partes relacionadas y se aplica a los
contribuyentes para realizar operaciones con partes relacionadas que sean residentes fiscales de
otras jurisdicciones. Los aspectos mas importantes de esta normativa son:

Los contribuyentes deben enviar anualmente un informe de las operaciones realizadas con
partes relacionadas dentro de los seis (6) meses siguientes al cierre del periodo fiscal
correspondiente. Esta obligacion aplica para transacciones desde el afio fiscal 2012. Para el
afio fiscal 2024 se presento el 6 de mayo de 2024, para el afio 2025 la presentacion ain esta
en proceso.

La falta de envio del informe serd sancionada con una multa equivalente al 1% del monto total
de las transacciones con la parte relacionada.

Las personas a quienes se le solicita enviar el informe referido en el parrafo anterior deben
contar con un estudio de precios de transferencia que incluya la informacién y analisis para
evaluar y documentar sus transacciones con las partes relacionadas segin la ley. El
contribuyente debe presentar dicho estudio solo bajo solicitud del Departamento de Ingresos
del Ministerio de Economia y Finanzas dentro en un periodo de 45 dias contados a partir la
solicitud.
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19. Compromisos

La Compafiia cuenta con doce Contratos PPA asignados por tres para los parques Nuevo
Chagres, Portobelo, Rosa de los Vientos y Maraiion. Los PPA fueron adjudicados el 21 de
marzo de 2012 mediante los cuales se vende la produccion de energia a tres compaiiias de
distribucion en Panama: Empresa de Distribuciéon Eléctrica Metro-Oeste, S. A. (EDEMET)
(controlado por Gas Natural Fenosa), Empresa de Distribuciéon Eléctrica Chiriqui, S. A.
(EDECHI) (controlado por Gas Natural Fenosa) y Elektra Noreste, S. A. (ENSA) (controlado
por Empresas Publicas de Medellin).

Cada PPA establece que el periodo de suministro de energia es de 180 meses, iniciando el 1
de julio de 2014 y finalizando el 30 de junio de 2029. Los PPA de Portobelo y Marafion se
extendieron hasta diciembre de 2033. Los precios se restablecen anualmente manteniendo fijo
el 75% del precio base y el 25% restante indexado al Indice de Precios al Consumidor (IPC)
de Panama.

En diciembre de 2014, la Compaiiia firmé el Acuerdo de Efecto Estela con UEP Penonomé
I, S. A. (actualmente AES Panama, S.R.L.), en el cual UEP II debe compensar a AES
Panama, S.R.L. (en adelante, “AES”) por las pérdidas de energia causadas por la posicion
fisica preferida de las turbinas edlicas que afectan el régimen de viento. La Compaiiia se
compromete a realizar un pago mensual a partir de la Fecha de Operacion Comercial, que
tuvo lugar el 19 de febrero de 2018, durante un plazo de 25 afios. El monto de la
compensacion por el efecto estela se detalla en la Nota 15.

En enero de 2016 la Compaiiia firm¢é la modificacion No. 4 del PPA con intermediarios
financieros para aclarar algunas secciones que eran ambiguas y sancionaban a UEP IJ,
incluso si la Compaiiia suministré la energia generada.

Esta modificacion aclara los siguientes temas:

1. El PPA contempla una penalidad en el caso que el parque edlico no alcance la
generacion comprometida en los PPA. La porcion con la que debe cumplir el parque
eblico, a fin de evitar dicha penalidad, es de 0.6 (60%) “Fraccion de la Generacidén
Esperada” (FGE) que representa la porcion de la generacion esperada sobre una base
anual.

Basados en la informacion histdrica, la probabilidad de dicha penalidad es remota,
debido a que depende de la energia comprometida en el PPA. La informacion
histérica muestra que incluso en el peor de los casos, el parque edlico cumple con el
0.6. Ademas, el comprador debe adquirir toda la energia generada por el vendedor,
de modo que la energia comprometida en los PPA es menor a la energia generada y
vendida.
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19. Compromisos (continuaciéon)

El 23 de octubre de 2023, a la Compaiiia se le adjudicé dos Contratos PPA por parte de
ETESA, mediante Resolucion GC-02-2023, para la contrataciéon de suministro de energia
a corto plazo Unicamente para los afios 2024 y 2025, los cuales atenderan los
requerimientos de las empresas EDECHI y ENSA. Esta energia serd suministrada con Rosa
de los Vientos Il (Mercado Ocasional).

En el caso que la Compaiiia no pueda cumplir con sus obligaciones bajo alguno de sus
contratos, las fianzas de cumplimiento que soportan dichas obligaciones pueden ser
obtenidas de los clientes. En caso de que los clientes no puedan cumplir sus obligaciones en
virtud de alguno de los contratos, las fianzas de cumplimiento que respaldan sus
obligaciones pueden ser ejecutadas por la Compaifiia. Los montos de las fianzas de
cumplimiento proporcionadas por la Compaiiia ascendian a US$18,369,424 y los montos
de las fianzas de cumplimiento proporcionadas por los clientes ascendian a US$6,523,937.
Los montos de las fianzas de cumplimiento vigentes al 31 de diciembre de 2025 fueron
US$24,893,361 (2024: US$28,625,291).

La Compaiiia mantiene contratos de reserva con sus generadores afiliados Tecnisol [, I1,
[l y IV, con el excedente de energia producida por el parque edlico Rosa de los Vientos
I (50 MW) para cubrir las obligaciones de mercado de las empresas afiliadas. Estos
Contratos de Reserva especifican la opcion de las partes de extender el plazo si asi lo
desean. El Precio del Contrato se mantiene fijo durante todo el periodo de suministro.

El Acuerdo de Suministro de Turbinas (TSA, por su sigla en inglés) consiste de 86
generadores de turbina eélica Goldwind G109 2.5 MW con una altura del buje de 90
metros a ser adquiridos segin la Enmienda y Acuerdo de Suministro de Turbinas
Modificado y Actualizado suscrito el 23 de abril de 2014 (TSA) y posteriormente
modificado el 10 de diciembre de 2014 con Goldwind International Holdings (HK)
Limited, una subsidiaria del fabricante edlico Xinjiang Goldwing Science and
Technology (“Goldwind”) y junto a Goldwind Company, para el suministro de:

— 66 turbinas de energia contratada totalizando 165 MW, divididos en cuatro
parques edlicos:

= Nuevo Chagres 62.5 MW.

= Portobelo 32.5MW.

= Rosa de los Vientos 52.5 MW.y
»  Marafion 17.5 MW,

— 20 turbinas de energia, parcialmente contratadas y comercializadas totalizando 50
MW.
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19.

Compromisos (continuaciéon)

En virtud del TSA, Goldwind Company otorg6 una garantia de cinco afios para los equipos
contra defectos, curva de potencia, disponibilidad y ruido. Segun la Primera Enmienda al
Contrato de Servicio y Mantenimiento, de fecha 1 de octubre de 2021, Goldwind garantiza
una tasa de disponibilidad de la turbina basada en el tiempo del 97 % para la temporada de
vientos fuertes y del 96 % para la temporada de vientos débiles. El Periodo de Garantia de
esta enmienda al SMA comienza el 1 de noviembre de 2021, tras el vencimiento del Periodo
de Garantia del TSA, y puede ser prorrogado por UEP II hasta el décimo afio. Los servicios
adicionales al SMA se firmaron mediante la Orden de Cambio No.8. Esta adicién entr6 en
vigor el 15 de abril de 2022 entre Goldwind Service Company Panama, S de RL y UEP II.
Esta adicion consiste en la compra de conjuntos de aspas y/u otros bienes relacionados.

El 19 de enero de 2024, la Compaiiia suscribié un Acuerdo de Servicio y Mantenimiento
(SMA) de 5 afios con una empresa de Goldwind para los servicios de operacion,
mantenimiento, reparacion y sustitucion de los acrogeneradores a un precio fijo ajustado a la
inflacién, incluyendo garantias de disponibilidad y ruido en linea con las del periodo de
garantia. En virtud del SMA, Goldwind garantiza una tasa de disponibilidad de las turbinas
en funcion del tiempo del 97% para la temporada de vientos fuertes y del 96% para la
temporada de vientos bajos.

La ASEP (regulador) otorgé la licencia final para la construccion, operacion, mantenimiento,
generacion de energia y venta de los parques edlicos Marafién, Portobelo Ballestillas, Rosa
de los Vientos y Nuevo Chagres a la compafiia panamefia Unién Edlica Panamefia, S. A.
(UEP) mediante las resoluciones AN No.4075-Elec del 10 de diciembre de 2010, AN
No.4092-Elec del 15 de diciembre de 2010, AN No.5379-Elec del 13 de junio de 2012 y AN
No.4094-Elec del 15 de diciembre de 2010 respectivamente. Esta licencia final se otorg6 por
un periodo de 40 afios a partir del 26 de septiembre de 2014.

Posteriormente, la ASEP emiti6 las resoluciones AN No.7252-Elec del 11 de abril de 2014,
AN No.7274-Elec del 11 de abril de 2014, AN No.7278-Elec del 14 de abril de 2014 y
No.7326 AN-Elec del 2 de mayo de 2014, mediante las cuales se autoriza a la Compaiiia el
traslado a UEP Penonomé I1, S. A.; las licencias finales originalmente otorgadas a UEP.

El 15 de junio de 2018, la Compaiiia y UEP Penonomé I, S.A. (actualmente AES Panama,
S.R.L.) firmaron el Acuerdo de la Etapa Il de Acceso de Activo Comunes conforme al cual
la Compaiiia acepté pagar a AES Panama, S.R.L., quien es el propietario y mantiene la
Subestacion El Coco, a la cual se conecta el parque edlico de UEP II, una cuota mensual de
acceso de US$27,129 y el reembolso de los costos de mantenimiento. El presente Acuerdo
continuara en pleno vigor y efecto mientras la Compaiiia esté en funcionamiento, a menos
que se rescinda antes por acuerdo mutuo de las Partes.
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Informe del auditor independiente

Ala Junta Directiva y Accionistas de
Grupo Tecnisol

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
combinados

e

Nuestra opinion

En nuestra opinidn, los estados financieros combinados presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacion financiera de las entidades detalladas en la Nota 1 de los
estados financieros combinados (en conjunto “Grupo Tecnisol” o el “Grupo™) al 31 de diciembre
de 2025, y su desempeito financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de
conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros combinados de las entidades detalladas en la Nota 1 de los estados
financieros combinados comprenden:

¢ El balance general combinado al 31 de diciembre de 2025;

o El estado combinado de resultado por el afio terminado en esa fecha;

e El estado combinado de cambios en el patrimonio por el afio terminado en esa fecha;

¢ El estado combinado de flujos de efectivo por el aflo terminado en esa fecha; y

e las notas a los estados financieros combinados, que comprenden informacion material de

politica contable y otra informacion explicativa.

Fundamento de la opinién

Realizamos nuestra auditoria de acuerdo conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con esas normas se describen mas
detalladamente en la seccién Responsabilidades del Auditor en relacién con la auditoria de los
estados financieros combinados de nuestro informe.

Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion.
PricewaterhouseCoopers Panama, S.R.L., Plaza PwC, Piso 7, Calle 588

y Ave. Ricardo Arango, Obarrio, Panama — Republica de Panama
www.pwce.com/interamericas T: (507) 206-9200
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Independencia

Somos independientes de las entidades detalladas en la Nota 1 de los estados financieros
combinados de conformidad con los requisitos éticos del Cédigo de Etica Profesional para los
Contadores Publicos Autorizados relevantes para auditorias de estados financieros en Panama y
el Codigo Internacional de Etica para Contadores Profesionales (incluidas las Normas
Internacionales de Independencia) emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores (Codigo IESBA), en lo que corresponde a auditorias de estados financieros de
entidades de interés ptblico. Hemos cumplido ademas con otras responsabilidades éticas de
conformidad con los requisitos éticos de la Repiblica de Panama y el Codigo IESBA.

Asuntos clave de auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos que, en nuestro juicio profesional, fueron de mayor
importancia en nuestra auditoria de los estados financieros combinados del periodo actual.
Estos asuntos se abordaron en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros
combinados en su conjunto y en la formaciéon de nuestra opinion al respecto, y no expresamos

una opinién separada sobre estos asuntos.

Analisis de deterioro de la planta y equipo y plusvalia

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo de la planta y equipo y
plusvalia asciende a US$24,822,060, que representa el 75%
del total de los activos de las entidades detalladas en la Nota 1

de los estados financieros combinados.

La Compaiiia esta obligada a revisar al menos una vez al afio,
evaluaciones de deterioro a la plusvalia siempre que eventos o
cambios en las circunstancias indiquen que sus valores en
libros puedan no ser recuperables. Con el fin de realizar
evaluaciones de deterioro, la planta y el equipo se ha asignado
a grupos de unidades generadoras de efectivo (“UGEs"), las
cuales son el conjunto mas pequefio de activos que generan
entradas de efectivo que son en gran medida independientes.
El monto recuperable de las UGE subyacentes esta respaldado
por calculos de valor en uso que se basan en flujos de efectivo
descontados futuros. Esta area fue importante para nuestra
auditoria por la complejidad de la prueba de deterioro y los
juicios significativos involucrados para determinar los supuestos
claves, particularmente aquellos relacionados a los flujos de
caja proyectados y la tasa de interés, los cuales son sensibles

al mercado y condiciones econémicas futuras.

Refiérase a las Notas 8 de estos estados financieros
combinados.

Involucramos a nuestros especialistas internos de
valoracién, para evaluar la metodologia y modelo
utilizado para determinar el valor en uso de las

unidades generadoras de efectivo.

Evaluamos los supuestos utilizados para determinar
las tasas de descuento y las comparamos con datos
observables del mercado.

Evaluamos los flujos de caja futuros proyectados
incluidos en el modelo, considerando el clima
macroecondémico actual y el desempeiio futuro

esperado de las unidades generadoras de efectivo.

Comparamos los supuestos claves, incluido los
supuestos relacionados con las tasas de crecimiento
de los ingresos y los margenes operativos, con el
desempefio histérico de las UGEs y precision de las

proyecciones anteriores de la de la Administracion.

Realizamos un analisis de sensibilidad en torno a los
supuestos asuntos claves para comprobar hasta qué
punto el cambio en esos supuestos, ya sea individual
o colectivamente, serian necesarios para que la

planta y equipo y la plusvalia estuviese deteriorado.
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Otra informacion

La Gerencia es responsable por la otra informacién. La otra informacién comprende el “Informe
de Actualizacién Anual” (INA) (pero no incluye los estados financieros combinados ni nuestro
correspondiente informe de auditoria sobre los mismos).

Nuestra opinién sobre los estados financieros combinados no cubre la otra informacién y no
expresamos ninguna forma de conclusién que proporcione ningin grado de seguridad al
respecto.

En relacién con nuestra auditoria de los estados financieros combinados, nuestra
responsabilidad es leer la otra informacién identificada anteriormente y, al hacerlo, considerar
si la otra informacién es materialmente inconsistente con los estados financieros combinados o
con nuestro conocimiento obtenido en la auditoria, o si parece estar materialmente incorrecta.

Si, basados en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existe un error material en esa
otra informacién, estamos obligados a informar de ese hecho. No tenemos nada que informar al
respecto.

Parrafo de énfasis — Bases de contabilidad

Llamamos la atenci6n a la Nota 1 de los estados financieros combinados, el cual describe la base de
preparacion, incluyendo el hecho de que las compafiias incluidas en los estados financieros
combinados no han operado como una sola entidad. Estos estados financieros combinados, por
consiguiente, no necesariamente indican los resultados que pudieron presentarse si las comparfifas
hubiesen operado como una sola entidad durante el afio presentado o de resultados futuros de las
compafifas combinadas. Los estados financieros combinados son preparados por la administracién
del Grupo Tecnisol para la Junta Directiva para asistirle en la presentacién de la posicién financiera y
resultados de las entidades detalladas en la Nota 1, en relacién con la transaccién descrita en la Nota
14 y 16 de estos estados financieros combinados. Como resultado, los estados financieros
combinados pueden no ser apropiados para otro propésito. Nuestra conclusién no es modificada con
respecto a este asunto.

Responsabilidades de la Gerencia y de los encargados del gobierno
del Grupo en relacidon con los estados financieros combinados

La Gerencia es responsable de la preparacién y presentacién razonable de los estados
financieros combinados de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF, y del control
interno que la Gerencia considere como necesario para permitir la preparacién de estados
financieros combinados libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error.




Ala Junta Directiva y Accionistas de
Grupo Tecnisol
Pégina 4

En la preparacion de los estados financieros combinados, la Gerencia es responsable de evaluar
la capacidad del Grupo para continuar como negocién en marcha, revelando, segiin
corresponda, los asuntos relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de
contabilidad de negocio en marcha, a menos que la Gerencia tenga la intencién de liquidar las
entidades detalladas en la Nota 1 de los estados financieros combinados o cesar sus operaciones
o bien no exista otra alternativa realista.

2

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los
estados financieros combinados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
combinados en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir
un informe de auditoria que incluye nuestra opinién. Una seguridad razonable es un alto grado
de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada conforme a las Normas
Internacionales de Auditoria siempre detecte un error material cuando exista. Los errores
pueden surgir por fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, podria razonablemente esperarse que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en estos estados financieros combinados.

Como parte de una auditoria conforme a las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos
juicio profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros
combinados, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error material
debido a fraude es mas elevado de aquel que resulte de un error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas o anulaciéon del control interno.

¢ Obtenemos una comprensién del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de las entidades
detalladas en la Nota 1 de los estados financieros combinados.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la Gerencia del Grupo.
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 Concluimos sobre el uso apropiado por la Gerencia de la base de contabilidad de negocio en
marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad de las entidades detalladas en la Nota 1 de los estados
financieros combinados para continuar como negocio en marcha. Sillegamos a la conclusién
de que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre las revelaciones correspondientes en los estados financieros
combinados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden
ser causa de que la Compaiiia deje de continuar como un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacién general, la estructura y el contenido de los estados financieros
combinados, incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros combinados
representan las transacciones y los hechos subyacentes de un modo que logren una
presentacion razonable.

» Planificamos y realizamos la auditoria de los estados financieros combinados (auditoria de
Grupo) para obtener evidencia de auditoria suficiente sobre la informacién financiera de las
compafiias o unidades de negocio dentro de las entidades combinadas, como base para
emitir una opini6n sobre los estados financieros consolidados. Somos responsables de la
direccion, supervisiéon y revisién del trabajo de auditoria realizado para la auditoria del
grupo. Somos los inicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno del Grupo Tecnisol en relacién con, entre
otros asuntos, el alcance planificado y la oportunidad de la auditorfa, asi como los hallazgos
significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno
que identifiquemos durante nuestra auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno del Grupo una declaracion de que
hemos cumplido con los requisitos éticos relevantes respecto a la independencia, y
comunicamos con ellos todas las relaciones y otros asuntos que razonablemente puedan
considerarse relevantes para nuestra independencia, y cuando corresponda, las acciones
tomadas para eliminar amenazas o salvaguardas aplicadas.

De los asuntos comunicados a los encargados del gobierno del Grupo, determinamos aquellos
que fueron de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros combinados del
periodo actual y, por tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos asuntos en
nuestro informe del auditor, salvo que la ley o regulacién prohiba la divulgacién piiblica sobre el
asunto o cuando, en circunstancias extremadamente raras, determinamos que un asunto no
debe comunicarse en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas de hacerlo superarfan los beneficios de interés pablico de dicha
comunicacion.
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Informe sobre otros requisitos legales y regulatorios

En cumplimiento con la Ley No.280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién de
contador piblico autorizado en la Reptiblica de Panama, declaramos lo sigujente:

* Quela direcci6n, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panamefio.

* Lasocia encargada de la auditoria que ha elaborado este informe del auditor independiente
es Maribel Tejada con ntimero de idoneidad de contador piiblico autorizado No.4165.

e Elequipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe, est4
conformado por Maribel Tejada, Socia y Renaldo Meléndez, Gerente.

28 de febrero de 2026
Panama, Reptiblica de Panami

Maribel Tejada
CPA 4165




Grupo Tecnisol

Balance General Combinado
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

Notas 2025 2024
Activos
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 2,3,5y6 5,840,019 3,669,962
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 2,7y 14 1,548,904 1,625,850
Gastos pagados por adelantado y otros activos 452,390 818,831
Inventario 192,651 65,616
Total de activos corrientes 8,033,964 6,180,259
Activos no corrientes
Planta y equipo, neto 2,8y9 24,822,060 27,535,042
Activos intangibles, neto 2y 10 185,653 196,125
Impuesto sobre la renta diferido 15 93,549 76,864
Otras cuentas por cobrar 37,500 37,500
Fondo de cesantia 11,915 9,391
Total de activos no corrientes 25,150,677 27,854,922
Total de activos 33,184,641 34,035,181
Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Pasivos corrientes
Pasivos por arrendamiento 2y9 48,345 41,354
Préstamo con parte relacionada 2,7,14y 16 1,629,767 1,557,484
Proveedores y otras cuentas por pagar 2,11y 14 1,759,713 2,026,507
Total de pasivos corrientes 3,437,825 3,625,345
Pasivos no corrientes
Pasivos por arrendamiento 2y9 1,040,654 1,089,000
Provisiones 381,384 354,776
Préstamo con parte relacionada 2,14y 16 16,773,058 18,105,379
Total de pasivos no corrientes 18,195,096 19,549,155
Total de pasivos 21,632,921 23,174,500
Patrimonio
Inversién de compafiia controladora 2y 12 40,000 40,000
Contribucion de capital 2y 12 12,211,965 12,211,965
Déficit acumulado (494,264) (1,204,532)
Impuesto complementario (205,981) (186,752)
Total de patrimonio 11,551,720 10,860,681
Total de pasivos y patrimonio 33,184,641 34,035,181

Las notas que acompafian estos estados financieros combinados son parte integral de los mismos.
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Grupo Tecnisol

Estado Combinado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

Ingresos por energia

Costos de bienes y servicios
Utilidad Bruta

Gastos Administrativos
Utilidad operativa

Costos financieros
Otros ingresos

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad (Pérdida) del aiio

Notas 2025 2024
14 15,429,927 15,746,642
8,9,10,13y 14 (12,309,024) (13.411,996)
3,120,903 2,334,646
13y 14 (884.679) (915,995)
2,236,224 1,418,651
l4y 16 (1,343,743) (1,416,336)
206,783 860
1,099,264 3,175
15 (388.996) (105,414)
710,268 (102,239)

Las notas que acompafian estos estados financieros combinados son parte integral de los mismos.
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Grupo Tecnisol

Estado Combinado de Cambios en el Patrimonio
Por el aflo terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

Inversion de

la compafiia  Contribucién Déficit Impuesto Total de

controladora de capital acumulado complementario  patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2023 40,000 12,211,965 (1,102,293) (186,752) 10,962,920
Pérdida del afio - - (102,239) - (102,239)
Saldo al 31 de diciembre de 2024 40,000 12,211,965 (1,204,532) (186,752) 10,860,681
Utilidad del afio - - 710,268 - 710,268
Impuesto complementario - - - (19,229) (19,229
Saldo al 31 de diciembre de 2025 40,000 12,211,965 (494,264) (205,981) 11,551,720

Las notas que acompafian estos estados financieros combinados son parte integral de los mismos.
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Grupo Tecnisol

Estado Combinado de Flujos de Efectivo
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

Notas 2025 2024
Flujos de efectivo de actividades de operacién
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 1,099,264 3,175
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto sobre la renta
con el efectivo neto provisto por las actividades de operacion:
Depreciacion y amortizacion 8,9,10,y 13 3,056,817 3,004,969
Interés sobre préstamos con parte relacionada y pasivos por
arrendamiento, neto 9y 14 1,305,655 1,387,197
Provisiones 26,608 24,752
Cambios en activos y pasivos:
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 76,946 321,824
Proveedores y otras cuentas por pagar (266,794) (297,197)
Gastos pagados por adelantado, otros activos y fondo de cesantia 171,932 511,968
Inventario (127,035) 71t
Impuesto sobre la renta pagado (213,695) (459,597)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 5,129,698 4,497,802
Flujos de Efectivo de actividades de inversién
Adiciones de planta y equipo y efectivo neto utilizado en
actividades de inversion 8 (333,363) (149,835)
Flujos de Efectivo de las actividades de financiamiento
Pago del préstamo por pagar con relacionada 14 (1,239,673) (1,138,080)
Interés pagado con relacionada 14 (1,242,005) (1,317,299)
Impuesto complementario (19,229) -
Pago de principal de arrendamiento 9 (41,355) (34,964)
Interés pagado de arrendamiento 9 (84,016) (86,755)
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (2,626,278) (2,577,098)
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo 2,170,057 1,770,869
Efectivo y equivalentes de efectivo al micio del afio 3,669,962 1,899,093
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 5 5,840,019 3,669,962

Las notas que acompafian estos estados financieros combinados son parte integral de los mismos.
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Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

1.

Informacion General

Tecnisol I, S. A.; Tecnisol II, S. A.; Tecnisol III, S. A. y Tecnisol IV, S. A.
(las Compaiiias, en conjunto, Grupo Tecnisol “El Grupo”, para los propésitos de este informe
especial) se constituyeron el 20 de febrero de 2014 bajo las leyes de la Republica de Panama.
Las Compafiias se dedican a la produccion de electricidad a través de parques de paneles
fotovoltaicos ubicados en David, Provincia de Chiriqui, Republica de Panama4.

La ultima sociedad controladora de la Compaiiias del Grupo es Basic Energy Ltd.,
constituida en las Bahamas.

Los estados financieros combinados han sido preparados con el proposito de incluir la
informacion financiera combinada de las Compaiiias como parte de los requisitos de
informacion anual requeridos en los que el Grupo es Garante (Refiérase a la Nota 16). Las
compafiias combinadas no han operado como una sola unidad de negocio, por lo tanto, estos
estados financieros combinados no necesariamente indican los resultados que pudieron
presentarse si las comparifas hubiesen operado como una sola unidad durante el afio
presentado o de resultados futuros de las compaiifas combinadas.

Las oficinas administrativas de las Compaiiias estan ubicadas en el edificio Plaza 58, Piso 9,
Calle 58E, Obarrio, Republica de Panama y los parques de paneles fotovoltaicos ubicados
en David, Provincia de Chiriqui, Republica de Panama. La Autoridad Nacional de Servicios
Publicos (ASEP) aprobé la licencia de generacion de electricidad de las Compaiifas con
capacidad de 40 MW (Nota 17).

Estos estados financieros combinados han sido aprobados para su emision por el Gerente de
Finanzas el 28 de febrero de 2026.

Resumen de las Politicas Contables Materiales

Las politicas contables materiales aplicadas en la preparacion de estos estados financieros se
presentan a continuacion:

Base de Preparacion

Los estados financieros combinados de las Compaiiias para el afio finalizado el 31 de
diciembre de 2025 fueron preparados segun las Normas Internacionales de Informacion
Financiera emitidas por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus
siglas en inglés) (Normas de Contabilidad NIIF). Los estados financieros combinados han
sido preparados sobre la base del costo histérico.

En los estados financieros combinados del Grupo, no se presenta el Estado de Otros

Resultados Integrales combinado porque no existen partidas que requieran una presentacién
separada de este estado.
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Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)

Base de Preparacion (continuacion)

La preparacion de los estados financieros combinados en conformidad con las Normas de
Contabilidad NIIF requiere el uso de ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También
requiere que la Administracion use su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de
contabilidad de las Compaiifas. Las areas que involucran un nivel superior de criterio o
complejidad, o areas en donde las suposiciones y estimados son relevantes para el estado
financiero combinado, se detallan en la Nota 4.

Los estados financieros combinados incluyen las siguientes compafiias:

- Tecnisol I, S. A.
- Tecnisol IL, S. A.
- Tecnisol I1I, S. A.
- Tecnisol IV, S. A.

Nuevas Normas y Enmiendas Adoptadas por las Compaiiias
El grupo ha aplicado las siguientes normas y modificaciones por primera vez para su periodo
de reporte anual que comienza el 1 de enero de 2025:

e Ausencia de Convertibilidad — Modificaciones a la NIC 21, “Efectos de las variaciones
en las tasas de cambio de la Moneda Extranjera”: En agosto de 2023, el IASB modifico
la NIC 21 para afiadir requisitos que ayuden a las entidades a determinar si una moneda
es convertible a otra y la tasa de cambio al contado que deben utilizar cuando no lo sea.
Antes de estas modificaciones, la NIC 21 establecia la tasa de cambio que debe utilizarse
cuando la intercambiabilidad es temporal, pero no especificaba qué hacer cuando esta no
es temporal. Estos nuevos requisitos se aplican a los ejercicios anuales que comiencen a
partir del 1 de enero de 2025. Se permite su aplicacion anticipada (sujeta a cualquier
proceso de aprobacion).

El Grupo determind que las modificaciones no tuvieron un impacto significativo en sus
estados financieros.

Decisiones del Comité de Interpretaciones de las NIIF Emitidas en los iltimos 12 meses
En 2025 se emitieron las siguientes decisiones que podrian ser relevantes para la preparacion
de los estados financieros de los ejercicios anuales que comenzaron el 1 de enero de 2025:

¢ Reconocimiento de Activos Intangibles por Gastos Relacionados con el Clima (NIC 38)
La decision aclar6 cuando los costos de las iniciativas climaticas (como la investigacion
y el desarrollo) crean activos intangibles o se contabilizan como gasto, enfatizando la
necesidad de evaluar los beneficios econdémicos futuros.

¢ Garantias Emitidas sobre Obligaciones de Otras Entidades
La decision abordé la contabilizacion de las garantias otorgadas sobre obligaciones de
otras entidades, asegurando su correcto reconocimiento y medicion.

El Grupo determin6 que las interpretaciones no tuvieron un impacto significativo en sus
estados financieros.
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Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)

Base de Preparacion (continuacion)

Nuevas Normas y Enmiendas No Adoptadas a la Fecha

Se han publicado ciertas nuevas normas contables y modificaciones a las normas contables
que no son obligatorias para los periodos de presentacion de informes del 31 de diciembre
de 2025 y que el Grupo no han adoptado anticipadamente.

Modificaciones a la Clasificacion y Medicion de Instrumentos Financieros —
Modificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7.

En mayo de 2024, el IASB emitié modificaciones especificas a las NIIF 9, “Instrumentos
Financieros”, y a la NIIF 7, “Instrumentos Financieros: Informacién a Revelar”, para
responder a las recientes preguntas que han surgido en la practica.

Estas modificaciones:

(a) aclaran la fecha de reconocimiento y baja de algunos activos y pasivos financieros,
con una nueva excepeion para algunos pasivos financieros liquidados mediante un
sistema de transferencia electronica de efectivo.

(b) aclaran y afiaden més orientacioén para evaluar si un activo financiero cumple con el
criterio de pagos Unicamente de capital e intereses (SPPI);

(c) afiaden nuevas revelaciones para ciertos instrumentos con términos contractuales que
pueden cambiar los flujos de efectivo (como algunos instrumentos financieros con
caracteristicas vinculadas al logro de objetivos ambientales, sociales y de
gobernanza); y

(d) actualizan las revelaciones para los instrumentos de patrimonio designados a valor
razonable a través de otros resultados integrales (VRORI);

Las modificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7, estaran vigentes para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2026, permitiéndose su aplicacion anticipada.

La administracién esta evaluando las implicaciones detalladas de la aplicacion de estas
nuevas normas en los estados financieros del Grupo.
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Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)

Base de Preparacion (continuacion)

Nuevas Normas y Enmiendas No Adoptadas a la Fecha (continuacion)

L4

Contratos que Hacen Referencia a la Electricidad Dependiente de la Naturaleza —
Modlificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7:
En diciembre de 2024, el IASB emiti6 modificaciones especificas a las NIIF 7 y NIIF 9
para que las entidades reflejen mejor los contratos de electricidad dependiente de la
naturaleza en sus estados financieros.

Las modificaciones:

(a) aclaran la aplicacion del criterio de “uso propio” a los contratos de electricidad
dependiente de la naturaleza;

(b) permiten la contabilidad de coberturas si estos contratos se utilizan como
instrumentos de cobertura; y

(c) afladen nuevos requisitos de informaciéon a revelar para que los usuarios de los
estados financieros comprendan mejor el efecto de estos contratos en el rendimiento
financiero y los flujos de efectivo de la entidad.

Las modificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7 estaran vigentes para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2026, permitiéndose su aplicacion anticipada.

La administracion esta evaluando las implicaciones detalladas de la aplicacion de estas
nuevas normas en los estados financieros del Grupo.

NIIF 18, “Presentaciéon y revelacion en estados financieros”

En abril de 2024, el IASB emitié la NIIF 18 en respuesta a las inquietudes de los
inversores sobre la comparabilidad y la transparencia de la informacion sobre el
rendimiento de las entidades. Los nuevos requisitos de presentacion introducidos en la
NIIF 18 aumentaran la comparabilidad del rendimiento financiero de entidades similares,
especialmente en lo que respecta a la definicion de “ganancia o pérdida operativa”. Los
nuevos requisitos de revelacion para las “medidas de rendimiento definidas por la
administracion” mejoraran la transparencia. La NIIF 18 entrara en vigor el 1 de enero de
2027 y atn no ha sido adoptada por el Grupo.

El Grupo esta en proceso de determinar el impacto de la aplicacién de la NIIF 18. El
Grupo ha preparado un plan de transicion y esta en vias de presentar los primeros estados
financieros anuales conformes a la NIIF 18 para el periodo que finaliza el 31 de diciembre
de 2027.

Se prevé que el Grupo concluya que tiene una actividad comercial principal especifica
que es la produccion de electricidad.
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Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

2-

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)
Base de Preparacion (continuacion)
Nuevas Normas y Enmiendas No Adoptadas a la Fecha (continuacion)

e NIIF 18, “Presentaciony revelacion en estados financieros” (continuacién)
El Grupo presenta actualmente un subtotal de la ganancia operativa. El Grupo se
encuentra realizando una evaluacion detallada para determinar la clasificacion adecuada
de las partidas y garantizar que dicho subtotal cumpla con los requisitos de la NIIF 18.
Ademas, los nuevos requisitos de agregacion y desagregacion generardn cambios para
presentar un resumen estructurado mas util.

El Grupo informa actualmente a los accionistas sobre una medida de EBITDA ajustado.
El Grupo espera que esta medida cumpla con la definicion de una medida de rendimiento
definida por la administracion. Ademas, estan evaluando otras medidas que se presentan
actualmente fuera de la informacién financiera y si cumplen con la definicion de una
medida de rendimiento definida por la administracion.

En cada periodo de presentaciéon de informes posterior, el Grupo proporcionara
informacién actualizada sobre el progreso hacia la transicién a la NIIF 18.

La administracion estd evaluando actualmente las implicaciones detalladas de la aplicacion
de estas nuevas normas en los estados financieros del Grupo.

Unidad Monetaria y Moneda Funcional

Los estados financieros combinados estan expresados en délares (US$), unidad monetaria de
los Estados Unidos de América, la cual esta a la par con el Balboa (B/.), unidad monetaria de
la Republica de Panama. El délar (US$) circula y es de libre cambio en la Republica de Panama
y es la moneda funcional.

Informacion de Segmento

Un segmento del negocio es un componente identificable de las Compafiias, encargado de
suministrar un dnico producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de las mismas empresas.

Un segmento geografico es un componente identificable de las Compaiiias encargado de
suministrar productos o servicios en un entorno econdémico especifico, y que se caracteriza por
estar sujeto a riesgos y rendimientos de naturaleza especifica, y que se corresponde con otros
componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos diferente.

Las operaciones comerciales de las Compaiiias se organizan y gestionan como un Unico
segmento de negocio, que consiste en explotar las centrales generadoras dentro del entorno
economico de la generacion de electricidad. Ademas, la organizacion interna y de informacidn
de las Compafiias se basa predominantemente en un tnico segmento de negocio.
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Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)

Activos Financieros

El Grupo clasifica sus activos financieros en la categoria de préstamos y cuentas por cobrar,
en base al propdsito para el cual fue adquirido. La Administracion determina la clasificacién
de sus activos financieros al momento de su reconocimiento inicial.

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no son cotizados en un mercado activo. Los préstamos y cuentas por
cobrar con un vencimiento no mayor de 12 meses se incluyen en los activos corrientes.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propésitos del estado de flujo de efectivo, el efectivo y los equivalentes de efectivo
incluyen efectivo en caja y otras inversiones a corto plazo de alta liquidez con vencimiento
original de tres meses o menos. El estado de flujos de efectivo muestra los flujos de efectivo
del Grupo para el afio por actividades de operacion, inversion y financiamiento y el cambio
en efectivo y equivalentes de efectivo durante el afio.

Deudores comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Los deudores comerciales por cobrar se reconocen inicialmente por el monto de la
contraprestacion que es incondicional, a menos que contengan componentes financieros
significativos cuando se reconocen a valor razonable y posteriormente se miden al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo, menos la provisién por deterioro de
cuentas por cobrar. Se clasifican como activos corrientes ya que se espera su cobro en un afio
0 menos.

Se establece una provision por deterioro de cuentas comerciales por cobrar aplicando el
enfoque simplificado de la NIIF 9 para medir las pérdidas crediticias esperadas usando una
provision de pérdidas esperadas durante la vida de las cuentas comerciales por cobrar (si
fuese aplicable).

Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de los
activos financieros han expirado o han sido transferidos, y el Grupo ha transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de propiedad.

Gastos Pagados por Adelantado y Otros Activos

Los gastos pagados por adelantado y otros activos estan relacionados principalmente con
anticipos a proveedores, seguros pagados por adelantado y cartas de crédito. Estos se
reconocen cuando las Compaiiias incurren en pagos por bienes o servicios a recibir en el
futuro. Los gastos pagados por anticipado y otros activos se registran inicialmente como
activos, pero su valor se reconoce a lo largo del tiempo en el estado de resultados combinado.
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Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)

Planta y Equipo

La planta y equipo se registran al costo, menos la depreciacion y amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro. La depreciacion se calcula con el método de linea recta sobre la
vida util estimada del activo. Los costos de mantenimiento, reparaciones, mejoras y
restauraciones menores son cargados al gasto. Los costos posteriores se capitalizan sélo
cuando es probable que un beneficio econdmico futuro asociado con el activo fluya a las
Compaiiias y el costo del activo pueda medirse fiablemente. Las Compaiifas cuentan con un
programa de mantenimiento que incluye inspeccion, prueba y reparacion de todo el equipo
operativo de energia basado en las horas de operacién equivalentes (EOH, por sus siglas en
inglés).

Los desembolsos por construccion, instalacion o culminacion de infraestructuras, tal como
construcciones, generadores, instalaciones de planta de energia eléctrica, se capitalizan
dentro de planta y equipo segin su naturaleza. No se cargan depreciaciones ni amortizaciones
durante la fase de construccion. Las Compailias inician la depreciacion de un activo de la
planta y equipo cuando estd disponible para su uso.

Los activos por derecho de uso se miden al costo y comprenden lo siguiente:

e El monto de la medicién inicial del pasivo por arrendamiento.
¢ No hay costos de restauracion, y no se realizaron pagos en la fecha del arrendamiento
o antes, asi como tampoco costos directos iniciales.

Los activos por derecho de uso se reconocen como propiedad arrendada y generalmente se
deprecian en el periodo mas corto entre la vida util del activo y el plazo del arrendamiento
bajo el método de linea recta. Si las Compaiiias estan razonablemente seguras de ejercer una
opcién de compra, el activo por derecho de uso se deprecia sobre la vida util del activo
subyacente.

Las tasas de depreciacion utilizadas se describen a continuacion:

Instalaciones de planta y generadores 5% - 10%
Equipo de transporte 25%
Edificios 2.50%
Herramientas, equipo menor y otros activos 25%
Mobiliario y equipo de oficina 25%
Activos por derecho de uso 5% -5.5%

Las piezas de repuesto importantes y el equipo de reserva se consideran planta y equipo
cuando el Grupo espera utilizarlos durante mds de un periodo; y si los repuestos y equipos
de reservas sélo pueden utilizarse en relaciéon con un articulo de planta y equipo, se
contabilizan como planta y equipo.

-17-



Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)

Planta y Equipo (continuacion)

La depreciacion de los repuestos capitalizados comienza cuando el activo ha sido instalado
y €s susceptible de ser utilizado. El gasto de depreciacion se basa en la vida til prevista del
repuesto mientras se utiliza, que puede ser inferior a la vida util del activo con el que esta
relacionado. Cuando se sustituye el repuesto, el activo se da de baja.

La planta y el equipo incluyen los intereses de los préstamos que se atribuyen directamente
a la construccién de los activos.

Inventario

Consisten en piezas de repuesto consumibles que se espera que se utilicen para reemplazar o
mejorar los activos existentes. Los inventarios se valfian al costo o al valor neto realizable,
el que sea menor. El costo de los inventarios incluye los gastos incurridos en compras y otros
costos necesarios para llevarlos a su ubicacién y condicién actual. El costo se determina
utilizando el método de costo promedio ponderado. Se establece una provision para el
inventario obsoleto de piezas de repuesto con base en el andlisis de la gerencia de dichos
articulos para ser utilizados seguin lo previsto y la consideracion de la posible obsolescencia
debido a cambios tecnoldgicos y patrones de consumo.

Deterioro de Activos de Larga Vida

La planta y equipo y otros activos no corrientes y que son activos no financieros estan
sujetos a depreciaciéon y amortizacion, y son revisados por deterioro cuando eventos o
cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable.

Los activos intangibles que tienen una vida 1til indefinida no estan sujetos a amortizacion y
se prueban anualmente por deterioro, o con mayor frecuencia si los eventos o cambios en las
circunstancias indican que podrian estar deteriorados. Otros activos se prueban por deterioro
cuando los eventos o cambios en las circunstancias indican que el valor en libros puede no
ser recuperable.

En ambos casos, el monto recuperable es el mayor entre el valor razonable de un activo
menos los costos de disposicion y el valor en uso. Para el proposito de evaluar el deterioro,
los activos se agrupan en los niveles mas bajos para los que existen entradas de efectivo
identificables por separado que son en gran medida independientes de las entradas de
efectivo de otros activos o grupos de activos (unidades generadoras de efectivo). Los activos
no financieros distintos de la plusvalia que sufrieron un deterioro se revisan para la posible
reversion del deterioro al final de cada periodo sobre el que se informa.
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2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)

Pasivos por Arrendamiento
Los pasivos por arrendamiento incluyen los siguientes pagos de arrendamiento:

e Pagos fijos, menos cualquier incentivo de arrendamiento por cobrar,

e Pago de arrendamiento variable basado en un indice otasa,

e Montos que las compaiiias esperan pagar bajo garantias de valor residual,

e El precio de ejercicio de una opcion de compra si las compafifas estian
razonablemente seguras de ejercer dicha opcién, y

e Pagos de penalidades por la terminacion del arrendamiento, si el término de
arrendamiento refleja el ejercicio de esaopcion.

Los pagos de arrendamiento se descuentan utilizando la tasa de interés implicita en el
arrendamiento, en la medida en que ésta se pueda determinar. De lo contrario, el descuento
es a la tasa de endeudamiento incremental del arrendatario.

Activos Intangibles

Derecho de Paso

Representa el valor atribuible al derecho de paso de una linea de transmision de alta tensién
por un periodo de 25 afios, en virtud de un contrato a largo plazo con el propietario del terreno
y las Compaiiias. Los activos intangibles se reconocen al costo y posteriormente se miden al
costo menos la amortizacion acumulada, la cual se calcula utilizando el método de linea recta
para distribuir el costo de los activos intangibles a lo largo de su vida util estimada de 25
afios.

Préstamo con Partes Relacionadas

Los préstamos con partes relacionada se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto
de los costos de transaccion incurridos. Los préstamos con partes relacionada se registran
posteriormente al costo amortizado, utilizando ¢l método de interés efectivo.

Proveedores y Otras Cuentas por Pagar

Los proveedores y otras cuentas por pagar son obligaciones de pago por bienes o servicios
adquiridos de proveedores en el curso ordinario del negocio. Los proveedores y otras cuentas
por pagar se clasifican como pasivos corrientes, ya que los pagos vencen en el plazo de un
afio o menos (o en el ciclo normal de operacion del negocio si es mayor). En caso contrario,
se presentan como pasivos no corrientes.

Los proveedores y otras cuentas por pagar se reconocen inicialmente a su valor razonable y
posteriormente se miden a costo amortizado utilizando el método del interés efectivo.
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2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)

Provision - Obligacion por Retiro de Activos

La provisién para obligaciones por retiro de activos (ARO, por sus siglas en inglés) se mide
al valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para liquidar la
obligacion utilizando la mejor estimacion de las Compaiiias. La tasa de descuento utilizada
para determinar el valor actual refleja las evaluaciones actuales del mercado, en la fecha del
balance general combinado, del valor temporal del dinero, asi como el riesgo especifico
relacionado con el pasivo concreto, si procede. Las Compaiiias han reconocido obligaciones
no corrientes para el desmantelamiento y el retiro de sus activos al final de su vida util.

Inversion de Compaiiia Controladora
Las acciones comunes de cada una de las Compaiiias consideradas en los estados financieros
combinados se clasifican como inversion de la compaiiia controladora (Véase la Nota 12).

Patrimonio
El patrimonio comprende lo siguiente:

¢ Acciones ordinarias: representan el valor nominal de las acciones ordinarias emitidas a
los accionistas. El capital social estd representado por acciones ordinarias nominativas
no endosables de valor nominal cada una de US$1.

e Aporte de capital: representa el exceso sobre el valor nominal del valor razonable de la
contraprestacion recibida por las acciones ordinarias, neto de los gastos de la emision de
acciones.

¢ Déficit acumulado: representa las ganancias y pérdidas acumuladas.

Se realizan provisiones para dividendos por el monto de cualquier dividendo declarado,
debidamente autorizado por la Junta Directiva, en o antes del final del periodo sobre el que
se informa, pero no distribuido al final del periodo sobre el que se informa.

Reconocimiento de Ingresos por Energia

Las Compaifiias reconocen los ingresos por energia en los periodos en que suministran
electricidad. Los precios contratados se facturan de acuerdo con las disposiciones de los
contratos de venta de energia aplicables y las ventas en el mercado ocasional se facturan de
acuerdo con los precios vigentes en el mercado. La unidad de medida de los precios de los
contratos es el megavatio hora ($/MWh). Los ingresos se miden al valor razonable de la
contraprestacion recibida o por recibir por la venta de energia.

Segun la NIIF 15, las Compaiiias reconocieron los ingresos de los contratos con grandes
clientes en base al modelo de cinco pasos que se detallan a continuacién:
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2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)
Reconocimiento de Ingresos por Energia (continuacion)

Paso 1. Identificar contratos con Grandes Clientes: Un contrato se define como el acuerdo
entre dos o mds partes, en donde se crean derechos y obligaciones requeridas y
establece el criterio que se debe cumplir para cada contrato. Los contratos manejados
son redactados y agrupados en el mismo tipo de contratos debido a que todos son
categorizados en el mismo concepto de ventas de energia.

Paso 2. Identificar las obligaciones del contrato: Una obligacién es una promesa en un
contrato con un cliente para la transferencia de un bien o servicio.

Paso 3. Determinar el precio de la transaccion: El precio de la transaccion es el monto del
pago que las Compaiiias esperan tener el derecho a cambio de la transferencia del
bien o servicio prometido al cliente.

Paso 4. Asignacion del precio de la transaccion: Las Compaiiias reconocen el precio del
contrato por pagar tal como se especifica en el contrato, sujeto a las condiciones y
ajustes estipulados o deducciones propuestas, seguin aplique.

Paso 5. Reconocimiento del ingreso segun el criterio establecido por la NIIF 15, las
Compaiiias continan reconociendo ingresos a lo largo del tiempo en lugar de un
tiempo determinado.

Las Compafiias satisfacen principalmente sus obligaciones de desempefio a lo largo del
tiempo, cuando, a medida que, se satisface una obligacion de desempefio, las Compafiias
reconocen como ingreso el monto del precio de la transaccion que estd asignado a dicha
obligacion de desempeiio. El precio de la transaccion es el monto de consideracion al cual
las Compaiiias esperan tener derecho. El precio de la transaccion se asigna a las obligaciones
de desempefio en el contrato basado en precios de venta individual de los bienes o servicios
prometidos.

Costos Financieros
Comprende los gastos por intereses sobre los préstamos, gastos por intereses relacionados
con pasivos por arrendamiento y comisiones bancarias.

Beneficio a Empleados

Plan de Beneficios Definidos para Colaboradores (prima de antigiiedad e indemnizacion)
La Ley del Trabajo panameifia establecié una prima de antigiiedad de servicio. Para este
efecto se ha constituido una provision, que se calcula sobre la base de una semana de cada
afio de trabajo, equivalente al 1.92% de los salarios pagados en el afio. Ademas, los
colaboradores despedidos bajo ciertas circunstancias tienen derecho a recibir una
compensacion basada en sus afios de servicio.
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2.

Resumen de las Politicas contables Materiales (Continuacion)
Beneficio a Empleados (continuacion)

Plan de Beneficios Definidos para Colaboradores (prima de antigiiedad e indemnizacién)
(continuacion)

La Ley No. 44 de 12 de agosto de 1995 establecio, a partir de la vigencia de la ley, la
obligacion del empleador de constituir un fondo de cesantias para pagar a los trabajadores la
prima de antigliedad y la indemnizacién por despido injustificado que establece la Ley del
Trabajo. Este fondo se constituye basado en la prima de antigiiedad y la cotizaciéon de la
cesantia mensual.

Plan de Contribucion Definida

De acuerdo con la Ley No.51 del 27 de diciembre de 2005, Tecnisol III, S.A. debe realizar
aportes mensuales a la Caja de Seguro Social de Panama4, en base a un porcentaje del total
de salarios pagados a sus colaboradores. Una porcion de estas contribuciones es utilizada por
el Gobierno panamefio para el pago de las futuras jubilaciones de los colaboradores. La
contribucidn para el afio asciende a US$22,727 (2024: US$18,222).

Impuesto sobre la Renta Corriente y Diferido

El gasto de impuesto sobre la renta del periodo comprende el impuesto sobre la renta
corriente y diferido. El impuesto sobre la renta se reconoce en el estado combinado de
resultados. El cargo por impuesto sobre la renta corriente se calcula sobre la base de las leyes
fiscales promulgadas a la fecha del balance general combinado sobre la renta gravable.

El impuesto sobre la renta diferido se calcula en su totalidad, utilizando el método del pasivo,
en donde surgen diferencias temporales entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus
valores en libros en los estados financieros combinados. Sin embargo, el impuesto sobre la
renta diferido no se contabiliza si surge del reconocimiento inicial de un activo o pasivo, en
una transaccion distinta a una combinacion de negocios que al momento de la transaccién no
afecta la ganancia o pérdida contable o fiscal.

El impuesto sobre la renta diferido se calcula utilizando las tasas impositivas que han sido
promulgadas o sustancialmente promulgadas a la fecha del balance general combinado y se
espera que se apliquen cuando se realice el activo por impuesto sobre la renta diferido
relacionado o se liquide el pasivo por impuesto sobre la renta diferido.

Los activos por impuesto sobre la renta diferidos se reconocen en la medida en que sea

probable que se vaya a disponer de ganancias fiscales futuras y las diferencias temporarias
puedan utilizarse en su contra.
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3.

Administracion de Riesgos Financieros

Factores de Riesgos Financieros

Las actividades de las Compaiiias la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgo
de mercado (incluyendo riesgo de moneda, riesgo de tasa de interés del valor razonable y
riesgo de tasa de interés de flujo de efectivo), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La administracion de riesgos es ejecutada por el Gerente General y el Director del
Departamento de Finanzas bajo la supervision de la Junta Directiva. Estos identifican y
evalan los riesgos financieros en estrecha cooperacion con los gerentes de los
departamentos dentro de las Compaiiias.

Riesgo de Mercado

Riesgo Cambiario

Las Compafiias no estan sustancialmente expuestas a la fluctuacion del cambio de moneda
extranjera ya que sus, gastos y balances estan expresados principalmente en dolares
estadounidenses.

Riesgo de Tasa de Interés
El riesgo de la tasa de interés se origina principalmente de la deuda a largo plazo con tasas
de interés fijas.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito surge principalmente del efectivo y equivalentes de efectivo, efectivo
restringido, deudores comerciales y otras cuentas por cobrar. Las Compaiiias s6lo trabajan
con instituciones financieras locales y extranjeras reconocidas y compafiias de distribucion
de energia.

La calidad crediticia de los activos financieros relacionados con efectivo y equivalentes de
efectivo que no estan vencidos ni deteriorados puede evaluarse con referencia a la
calificacion crediticia externa.

2025 2024
Efectivo en bancos y cuentas de fondo fiduciario:
A+AA-(2024: A+/AA-) 3,877,395 2,506,625
BB/BBB- (2024: BBB-/BB+) 1.961.324 1.162.037
5.838.719 3.668.662
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3.

Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Factores de Riesgos Financieros (continuacion)
Riesgo de Mercado (continuacion)

Riesgo de Crédito (continuacion)

Las Compafifas cuentan con una concentracion de sus ingresos y cuentas por cobrar con
clientes grandes y clientes del mercado ocasional en la Republica de Panama. Las ventas de
energia a estos clientes representan aproximadamente 94% y 6% (2024: 89% and 11%), del
total de los ingresos, respectivamente, y 92% (2024: 90%) del total de las cuentas por cobrar
al final del afio. Esta concentracién de riesgo se mitiga por el hecho de que la demanda de
electricidad en Panama se mantiene en aumento y que el mercado de energia esta muy bien
estructurado y regulado por las autoridades gubernamentales. Por cada PPA se requiere una
garantia y el término de pago de las facturas originadas en el mercado eléctrico de Panama
estd promediado en un rango de 30 dias desde la fecha de presentacion de la factura. La
garantia es una fianza de cumplimiento pagadera al cobro contra cualquier evento de
incumplimiento debido a deuda incobrable. No se presentaron eventos de incumplimiento
debido a facturas no pagadas al 31 de diciembre de 2025 y 2024.

Riesgo de Liquidez

Elriesgo de liquidez es el riesgo de las Compaifiias de no cumplir con todas sus obligaciones.
Las Compafiias reducen este riesgo manteniendo los niveles adecuados de efectivo en caja o
en las cuentas corrientes a fin de cumplir con los compromisos con los proveedores
recurrentes y prestatarios.

El equipo de finanzas supervisa los pronésticos registrados de los requisitos de liquidez de
las Compailias para garantizar que cuenta con suficiente efectivo y poder cumplir con las
necesidades operativas mientras mantiene, en todo momento, suficiente margen en sus
facilidades crediticias comprometidas no dispuestas de modo que las Compafiias no
incumplan con las obligaciones o limites de endeudamiento o cualquiera de sus facilidades
crediticias. Dicho prondstico toma en consideracion los planes de financiamiento de deuda
de las Compaiiias, cumplimiento de obligaciones, cumplimiento de indices en el balance
general interno, y si corresponde, requisitos legales y regulatorios externos. Igualmente, si
existieran deficiencias en el capital de trabajo de las Compaiiias individuales, estas seran
sustentadas por las demas compaiiias del Grupo.
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3.

Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Factores de Riesgos Financieros (continuacion)

Riesgo de Liquidez (continuacion)

La tabla a continuacion analiza los pasivos financieros de las Compafiias en agrupaciones de
vencimiento relevantes basados en el periodo restante en el balance general a la fecha
contractual de vencimiento. Los montos revelados en la tabla son los flujos de efectivo
contractuales no descontados. Los saldos que vencen dentro de los 12 meses se aproximan a
sus saldos en libros debido a que el impacto del descuento no es significativo.

Menos de Entre 1y Entre2y Mas de
1 afio 2 afios 5 afos 5 aiios Total
31 de diciembre de 2025
Préstamo por pagar a parte relacionada 2,492,731 2498974 6,770,237 14,505,966 26,267,908
Pasivos por arrendamiento 129,131 133,004 423438 968,308 1,653,881
Proveedores y otras cuentas por pagar 1,759,713 - - - 1,759,713
4381,575 2,631,978 7,193,675 15474274 29,681,502
31 de diciembre de 2024
Préstamo por pagar a parte relacionada 2,481,678 2,492,731 7443983 16,331,194 28,749,586
Pasivos por arrendamiento 125,370 129,131 411,105 1,113,645 1,779,251
Proveedores y otras cuentas por pagar 2,026,507 - - - 2,026,507
4,633,555 2,621,862 7,855,088 17,444,839 32,555,344

Administracion del Riesgo de Capital

Los objetivos de las Compaiiias al administrar el capital son salvaguardar la habilidad de las
Compafiias de continuar como negocio en marcha a fin de proporcionar rentabilidad a los
accionistas y mantener una estructura de capital 6ptima para reducir el costo de capital.

A fin de mantener o ajustar la estructura del capital, las Compaiiias pueden ajustar el monto
de los dividendos pagados a los accionistas, devolver capital a los accionistas, emitir nuevas
acciones o vender activos para reducir la deuda.
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3. Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Administracion del Riesgo de Capital (continuacion)

El capital es monitoreado por la relacién deuda (préstamos por pagar a parte relacionada) al
EBITDA. Este indice mide los ingresos generados y disponibles para pagar deuda a partir de
los flujos de caja generados por las operaciones. El indice EBITDA a deuda fue el siguiente:

2025 2024

Préstamo con parte relacionada, se excluye

los intereses por pagar 18,105,380 19,345,051
EBITDA 5,499,824 4,424,480
Utilidad (pérdida) del afio 710,268 (102,239)
Depreciacién y amortizacién (Notas 8,9, 10y 13) 3,056,817 3,004,969
Costo financiero 1,343,743 1,416,336
Impuesto sobre la renta (Nota 15) 388,996 105,414
Total indice EBITDA 3.29 4.37

Estimacion del Valor Razonable

Para propoésitos de divulgacién, las Normas Internacionales de Informacién Financiera
especifican una jerarquia de valor razonable que se categoriza en tres niveles basada en los
datos de entrada utilizados en las técnicas de valoracidén para medir el valor razonable. La
jerarquia se basa en la transparencia de las variables utilizadas en la valoracion de un activo
en la fecha de valoracién. Estos tres niveles son:

- Nivel I: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos.

- Nivel 2: Datos de entrada distintos de los precios cotizados incluidos en el nivel 1 que
son observables para el activo y pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o
indirectamente (es decir, derivados de precios).

- Nivel 3: Datos de entrada para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (es decir, entradas no observables).

El valor en libros del efectivo y equivalentes de efectivo, deudores comerciales y otras

cuentas por cobrar, proveedores y otras cuentas por pagar se aproxima a su valor razonable
debido a la naturaleza a corto plazo.
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4.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

Las estimaciones y juicios son evaluados continuamente por la Administracién y se basan en
la experiencia histérica y en varios otros supuestos que la Administracién considera
razonables dadas las circunstancias, cuyos resultados forman la base para realizar juicios.

Las estimaciones contables resultantes, por definicion, rara vez igualaran los resultados
reales. Las estimaciones y supuestos que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste
material a los valores en libros de activos y pasivos dentro del proximo afio financiero, se
detallan a continuacion.

Obligacion por Retiro de Activos

Las Compafifas realizan estimaciones para determinar los valores de desmantelamiento
asociados a la finalizacion de los contratos de arrendamiento, esta estimacion se registra a su
valor actual en los estados financieros de las Compaiiias.

Depreciacion de Planta y Equipo

Las Compaiiias realizan juicios al evaluar la vida util estimada de sus activos y al determinar
los valores residuales estimados, seglin corresponda. La depreciacién se calcula por el
método de linea recta, con base en las vidas utiles estimadas de los activos.

Estas estimaciones se basan en el analisis de los ciclos de vida de los activos y el valor
potencial al final de su vida util. Los valores residuales y las vidas utiles de los activos se
revisan y se ajustan, en caso de ser necesario, en la fecha de cada balance general.

Estimacién de Impuesto sobre la Renta Corriente y Diferido

Las Compafiias estan sujetas al impuesto sobre la renta. Un juicio significativo es requerido
para determinar la provision para el impuesto sobre la renta. Existen muchas transacciones y
calculos por los cuales la determinacion del impuesto final es incierta durante el curso normal
del negocio. Las Compafifas reconocen pasivos para impuestos anticipados basado en
estimaciones de si se tendran que pagar impuestos adicionales. Donde el resultado del
impuesto final sea diferente a los montos que fueron registrados inicialmente, dichas
diferencias impactaran el impuesto sobre la renta y la provision de impuesto diferido en el
periodo para el cual se haga esta determinacion.

Deterioro de Activos no Financieros de Larga Vida

Los activos no financieros de larga vida, incluidos los activos intangibles identificables y los
activos por derecho de uso, se revisan por deterioro al nivel mas bajo para el cual existen
flujos de efectivo identificables por separado (UGE). A estos efectos, cada grupo de activos
con flujos de efectivo independientes se han considerado como UGE tnica, ya que todos sus
activos contribuyen conjuntamente a la generacion de entradas de efectivo, que se derivan
de un producto o servicio Unico; estas entradas de efectivo no pueden atribuirse a activos
individuales. Para evaluar si existe evidencia de que una UGE pueda verse afectada, se
analizan las fuentes de informacion tanto externas como internas.
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4.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos (Continuacién)

Deterioro de Activos no Financieros de Larga Vida (continuacion)

El valor en uso de cada UGE se estima basado en el valor presente de los flujos de efectivo
netos futuros esperados a lo largo de su vida util remanente. La administracion utiliza
proyecciones de flujo de efectivo de modelos a largo plazo aprobados que luego se
descuentan a las tasas apropiadas.

Las tasas de descuento utilizadas para descontar los flujos de efectivo netos futuros son
WACC. Para cada activo o UGE se determiné un WACC especifico que consideré las
condiciones del pais donde se realizan las operaciones. Para calcular el valor razonable
menos los costos de disposicion, las administraciones de las Compaiiias utilizan el valor
estimado de los flujos de efectivo futuros que un participante del mercado podria generar de
la UGE apropiada, menos los costos necesarios para llevar a cabo la venta de la UGE
correspondiente. La administracion del grupo esta obligada a realizar juicios en el momento
de la estimacion de los flujos de efectivo futuros. Los flujos de efectivo reales y los valores
pueden diferir significativamente de los flujos de efectivo futuros esperados y los valores
relacionados obtenidos a través de técnicas de descuento.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacién:

2025 2024
Cuentas de fondo fiduciario (Nota 6) 3,457,133 2,187,029
Efectivo en moneda de US$ 2,381,586 1,481,633
Efectivo en caja 1,300 1,300

5,840,019 3,669,962

Fondo Fiduciario de Uso Especifico
Este fideicomiso forma parte de la obligacion adquirida con motivo de la emisién de bonos

corporativos realizada por UEP Penonomé 11, en la cual las compaiiias del Grupo Tecnisol
participaron como garantes. Para mas detalles refiérase a la Nota 16.
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6.

Fondo Fiduciario de Uso Especifico (Continuacion)

A continuacion, se presentan los saldos de fondos fiduciarios de uso especifico:

2025 2024
Cuenta de cobro del garante
Tecnisol I, S.A. 64,214 140,416
Tecnisol 11, S.A. 1,306,616 832,071
Tecnisol 111, S.A. 1,374,255 650,645
Tecnisol [V, S.A. 581,289 394,684
Cuenta de mercado ocasional del garante
Tecnisol I, S.A. 17,282 22,023
Tecnisol II, S.A. 63,004 85,239
Tecnisol 111, S.A. 46,873 58,804
Tecnisol IV, S.A. 1,140 747
Cuenta de ejecucién del garante
Tecnisol I, S.A. 600 600
Tecnisol I, S.A. 600 600
Tecnisol 111, S.A. 600 600
Tecnisol IV, S.A. 600 600
3,457,133 2,187,029

Cuenta de Cobro del Garante: Las cuentas de cobro de los garantes, junto con la cuenta de
cobro del emisor, se financiaran con todos los ingresos de los garantes, incluidos los ingresos
de los contratos de compra de energia celebrados por los garantes, los ingresos del seguro,
los pagos de expropiacién y rescision, y de los fondos depositados en las cuentas de mercado
ocasional del garante.

Cuenta de Ejecucion del Garante: Las cuentas de ejecucion se financiaran con cualquier
producto derivado de la ejecucién de la garantia con respecto al emisor y los garantes de
conformidad con el acuerdo entre acreedores.

Cuenta de Mercado Ocasional del Garante: Las cuentas del mercado ocasional de los
garantes se financiardn, primero, antes de cada compensacién mensual de los pagos del
mercado ocasional, de las cuentas de cobro del garante y, en segundo lugar, después de cada
compensacion mensual, de los ingresos de la compensacion mensual de los pagos del
mercado ocasional.
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7.

Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar se detallan a continuacion:

2025 2024
Clientes 1,545,585 1,616,226
Partes relacionadas (Nota 14) 2,004 9,126
Otros 1,315 498

1,548,904 1,625,850

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, las Compaiiias no han registrado ninguna provision por

deterioro (Nota 3).
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8.  Planta y Equipo, Neto

A continuacion, se detalla el movimiento de la planta y equipo:

Instalaciones de

Edificios Herramientas,
generadores y Linea de 3 equipo menor y Activos por Activos para Construccién en
plantas isid Vehiculos infraestructura otros activos derecho de uso & lami prog Total

Costo al 1 de encro de 2025 40,359,413 2,983,185 53,991 718,256 306,614 1,262,934 285,580 - 45,969,973
Adictones - - - - 206,129 - - 127,234 333,363
Coslo al 31 de diciembre de 2025 40,359.413 2,983,185 53,991 718,256 512,743 1,262,934 285,580 127,234 46.303,336
Depreciacién Acumulada al

1 de enero de 2025 (17,032,302) {755,740) (53,991) (72,212} {55,825) {407,743} (57,118) - {18,434.931)
Cargo por depreciacién {2.690,628) (119,328) - {83,563) {50,387) (83,399} {19,040) - (3.046,345)
Depreciacion acunulada al

31 de diciembre de 2025 (19,722,930) {875,068) (53,991) (155,775) (106,212) (491,142} {76,158) - {21,481,276)
Saldo neto al 31 de diciembre de 2025 20,636,483 2,108,117 - 562,481 406,531 771,792 209422 127,234 24.822.060

Instalaciones de Edificios Herramientas,
generadores y Linea de ¢ equipo menor y Activos por Activos para Construccion en
plantas tr isid Vehiculos infraestructura otros activos derecho de uso d Tanti prog Total

Costo al 1 de enero de 2024 40359.413 2,983,185 53,130 718256 143,012 1262934 285.580 15917 45.821.427
Adiciones - - 861 - 148 974 - - - 149,835
Reclasificaciones - - - - 14,628 - - (15917) (1,289)
Costo al 31 de diciembre de 2024 40,359,413 2,983,185 53,991 718,256 306,614 1,262,934 285,580 - 45,969,975
Depreciacion Acumulada al

1 de enero de 2024 (14,341,674) (636,413) (53,991) (17,279) (15,420) (337,379) (38,079) . (15.440,435)
Cargo por depreciacion {2,690,628) {119,327) - (54,933) {40,405) (70,164) (19,039) - {2,994.496)
Depreciacién acumulada at

31 de dictembre de 2024 (17,032,302} {735,741 (53,991) (72,212) (55.825) (407,743) (57,118) - (18,434,931}
Saldo reto al 31 de diciembie de 2024 23,327,111 2227445 - 646,044 250.789 855,191 228,462 - 27,535,042

La planta y equipo garantizan la emision de los bonos corporativos emitidos por UEP Penonomé II, S. A., donde las Compaitias del Grupo

Tecnisol son los garantes.
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9.

Arrendamientos

Al 31 de diciembre de 2025, la planta y equipo incluyen arrendamientos que corresponden a
arrendamientos operativos de terrenos ubicados en David, Provincia de Chiriqui, Reptblica
de Panama. El plazo del arrendamiento es de 20 afios con una tasa incremental del 2% anual
hasta el vencimiento. La tasa de descuento aplicada al pasivo por arrendamiento es 7.5%.

A continuacion, se detallan las propiedades arrendadas:

2025 2024
Activos por derecho de uso
Costo 1,262,934 1,262,934
Depreciacion acumulada (491,142) (407,743)
Saldo neto 771,792 855,191
Pasivos por Arrendamiento
Corriente 48,345 41,354
No corriente 1,040,654 1,089,000
1,088,999 1,130,354

El movimiento del pasivo por arrendamiento se detalla a continuacion:

2025 2024
Al inicio del afio 1,130,354 1,165,318
Pagos por arrendamiento (41,355) (34,964)
Al final del afio 1,088,999 1,130,354

En el estado combinado de resultados se presentan los siguientes montos relacionados al
arrendamiento:

2025 2024
Cargo por depreciacion de activos por derecho de
uso de propiedades arrendadas 83,399 70,164
Gastos por intereses
(incluidos en costos financieros) 84,016 86,755
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10. Activos Intangibles

El movimiento de los activos intangibles se detalla a continuacién:

2025 2024

Costo

Al 1 de enero vy al final del afio 261,814 261,814
Amotizacién acumulada

Al 1 de Enero (65,689) (55,216)

Cargo por Depreciacion (10,472) (10,473)
Saldo al final el afio (76,161) (65,689)
Saldo neto al final del afio 185,653 196,125

Activos intangibles - derecho de uso de servidumbre: corresponden a contratos con
propietarios, estos contratos corresponden a la construccién de una linea de transmision de
alta tension por un periodo de 25 afios.

11. Proveedores y otras cuentas por pagar

Los proveedores y otras cuentas por pagar s¢ detallan a continuacion:

2025 2024
Proveedores 1,175,088 1,391,228
Partes relacionadas (Nota 14) 317,719 352,248
Ofras 266,906 283,031

1,759,713 2,026,507

-33-



Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

12.

Inversion de la Compaiiia Controladora

El capital social autorizado de las compaiiias esta compuesto por la inversién total realizada
por la compaiiia controladora de US$40,000.

Acciones Contribucién
ordinarias de capital Total
Saldos iniciales y finales para los afios terminados
el 31 de diciembre de 2025 y 2024 40,000 12,211,965 12,251,965

El movimiento de (déficit acumulado) utilidad retenida por compafiia se detalla a
continuacion:

Tecnisol 1 Tecnisol 11 Tecnisol 111 Tecnisol IV Total
Al inicio del afio
1 de enero de 2025 (2,849,503) 228,521 243,404 1,173,046 (1,204,532)
(Pérdida) utilidad para el afio (2025) (458,344) 656,946 509,710 1,956 710,268
Saldo al 31 de diciembre de 2025 (3,307,847) 885,467 753,114 1,175,002 (494,264)

Las Compafiias son de propiedad total de InterEnergy Renewables SLU.
La inversiéon de la compaiiia controladora forma parte de las garantias otorgadas en la

emision de bonos corporativos emitidos UEP Penonomé 11, S.A. en donde Grupo Tecnisol
€s garante.
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13. Costos y Gastos

Las Compaifiias clasifican sus gastos por naturaleza, tal como se detalla a continuacion:

2025 2024
Costos de bienes y servicios
Compras de energia de los contratos de reserva (Nota 14) 6,125,252 4,421,873
Depreciacién y Amortizacién (Notas 8, 9y 10) 3,056,817 3,004,969
Compras de energia al mercado ocasional (Nota 14) 2,341,190 5,325,557
Reparaciones y mantenimiento 483,908 355,370
Salarios y otros beneficios a colaboradores 183,174 148,821
Costos de cargos de transmision 76,464 110,851
Seguridad 26,160 29,729
Consumo interno 16,059 14,826
12,309,024 13,411,996
Gastos administrativos
Otros gastos 345,129 341,977
Costos de seguros 158,000 194,744
Honarios profesionales 149,766 110,996
Servicios de mantenimiento (Nota 14) 60,000 60,000
Gastos de mercado y comunicacion 55,915 80,486
Honorarios de auditoria 54,694 55,176
Cuotas de regulador 47,805 56,563
Mantenimiento de oficina 8,707 10,623
Combustible 3,345 4,791
Gastos de oficina 826 639
Donaciones 492 -
884,679 915,995
13,193,703 14,327,991
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14. Saldosy Transacciones con Partes Relacionadas

El Grupo estd totalmente controlada por Basic Energy Ltd., siendo ésta la ultima
controladora. El Grupo realiza transacciones y mantuvo saldos con compaiiias relacionadas
tal como se detalla a continuacion:

2025 2024
Transacciones
Ingresos por Energia
Ofras partes relacionadas
Energia vendida en el mercado ocasional (b) 109,364 21,960
Costos de bienes y servicios
Ofras partes relacionadas
Compras de energia bajo contratos de reserva (¢) 2,492,068 93,343
Compras de Energia en el mercado ocasional (b) 444192 2,220,153
2,936,260 2,313,496
Gastos administrativos
Accionistas: InterEnergy Holding UK Ltd.
Gastos por honorarios profesionales (a) 60,000 60,000
Costos Financieros
Ofras partes relacionadas
Gasto de interés de préstamo con relacionada (d) 1,221,639 1,300,440
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14. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (Continuacion)

2025 2024
Saldos
Deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar - Otras partes relacionadas
Cuentas por cobrar - energia de mercado ocasional (b) 2,004 9,126
Proveedores y otras cuentas por pagar -
Otras partes relacionadas
Cuentas por pagar - contratos de reserva de energia (c) 227,286 320,755
Cuentas por pagar - energia de mercado ocasional (b) 90,433 31,493
317,719 352,248
Préstamo con parte relacionada
Ofras partes relacionada
Préstamo por pagar con parte relacionada (d) 18,105,380 19,345,051
Interés por pagar de préstamos entre partes relacionadas (d) 297,445 317,812
18,402,825 19,662,863

Los movimientos del préstamo con partes relacionadas y los intereses durante el afio son los

siguientes:
2025 2024
Préstamo por pagar con parte relacionada
Al 1 de Enero 19,345,051 20,483,131
Reclasificaciones 2 -
Pagos (1,239,673) (1,138,080)
Préstamo por pagar con parte relacionada (d) 18,105,380 19,345,051
Interés por pagar con parte relacionada
Al 1 de nero 317,812 334,669
Interés pagados (1,242,005) (1,317,299)
Reclasificaciones ) -
Interés por pagar 1,221,639 1,300,442
Interés por pagar con parte relacionada (d) 297,445 317,812
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14. Saldosy Transacciones con Partes Relacionadas (Continuacion)

15.

(a) Servicios administrativos y de gestion de activos prestados por partes relacionadas.

(b) Ventas y compras de energia con partes relacionadas en el mercado ocasional de
energia.

(c) Contratos de Reserva de Energia descritos en la Nota 17.

(d) Préstamos por pagar a la parte relacionada UEP Penonomé 11, S.A. con amortizaciones
semestrales y vencimiento final el 1 de octubre de 2038 con una tasa de interés del
6.5% (Véase Nota 16). El valor razonable del préstamo por pagar a la parte relacionada
es de US$16,477.144 a diciembre de 2025 (2024: US$17,556,055).

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:

2025 2024
Impuesto corriente 405,681 120,428
Impuesto diferido (16,685) (15,014)
388,996 105,414

El movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos durante el afio es el siguiente:

2025 2024
Activos por impuesto sobre la renta diferido
Al 1 de enero 76,864 61,850
Cargo al estado de resultado integral 16,685 15.014
Al 31 de diciembre 93,549 76,864

Al31 de diciembre de 2025, el Grupo ha reconocido un activo por impuesto sobre beneficios
diferido resultante de la diferencia temporal entre el reconocimiento de los activos por
derecho de uso y los pasivos por arrendamiento y la obligacion por retiro de activos (ARO).
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15.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

Bajo la legislacion fiscal actual en la Republica de Panama4, las ganancias de las Compaiiias
por operaciones locales estan sujetas al impuesto sobre la renta. El impuesto sobre la renta
se basa en el mas alto de los siguientes calculos:

a. Latasa de 25% sobre la renta gravable (método tradicional).

b. La renta neta gravable que resulte de aplicar 4.67% al ingreso total gravable por la tasa
de 25% lo cual el representa 1.17% del ingreso gravable (Calculo Alterno del Impuesto
sobre la Renta en Panama - "CAIR").

En ciertos casos, si la aplicacion de 1.17% del ingreso da como resultado que la entidad
incurra en pérdida debido a impuestos, o la tasa efectiva de impuesto es mayor a 25%,
entonces la entidad podra solicitar la no aplicacion del calculo alterno del impuesto sobre la
renta. En dichos casos, las Compaiiias deben presentar una solicitud ante la Autoridad Fiscal,
quien puede autorizar la no aplicacion por un periodo de tres afios.

El impuesto sobre la renta que resulta de la aplicacion de las tasas vigentes al impuesto sobre
la renta (método tradicional), se reconcilia con la provisién de impuesto sobre la renta
presentado en los estados financieros combinados a continuacion:

2025 2024

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,099,264 3,175

Mas: Gastos no deducibles 76,523 60,090

Pérdida no deducible 458,362 588,450

Arrastre de pérdidas (11,423) (11,423)
Utilidad neta gravable 1,622,726 640,292
Total de impuesto sobre la renta (método tradicional) 405,681 160,073
Ajuste del impuesto sobre la renta del periodo anterior - (39,645)
Efectos fiscales de las diferencias temporarias (16,685) (15,014)
Impuesto sobre la renta 388,996 105,414

Segun la Legislacion Fiscal de Panama4, la declaracion del impuesto sobre la renta de los
ultimos tres (3) afios esta sujeta a la revision por parte las autoridades fiscales incluyendo el
afio finalizado el 31 de diciembre de 2025.

La Administracion solicité a la Autoridad Tributaria la no aplicacion del CAIR para el
ejercicio 2024 de Tecnisol [, S. A. La solicitud fue aceptada y aprobada para los ejercicios
2024 y 2025. La Direccion solicitard a la Autoridad Tributaria la no aplicacion del CAIR
para el ejercicio 2023 de Tecnisol I. Adicionalmente, la Direccion solicité a la Autoridad
Tributaria la no aplicacién del CAIR del ejercicio 2023 de Tecnisol II, S.A. La solicitud fue
aceptada y aprobada para los ejercicios 2023 y 2024.
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15.

16.

Impuesto sobre 1a Renta (Continuacion)

Precios de Transferencia

La Ley No.52 del 28 de agosto de 2012 establece el régimen de precios de transferencia
orientado a regular con fines fiscales las transacciones entre las partes relacionadas y se
aplica a los contribuyentes para realizar operaciones con partes relacionadas que sean
residentes fiscales de otras jurisdicciones. Los aspectos mas importantes de esta normativa
son:

- Los contribuyentes deben enviar anualmente un informe de las operaciones realizadas
con partes relacionadas dentro de los seis (6) meses siguientes al cierre del periodo fiscal
correspondiente. Esta obligacion aplica para transacciones desde el afio fiscal 2012. Por
el afio fiscal 2024 se presentd el 21 de junio de 2025, por el afio 2025 la presentacion aun
esta en proceso.

- Lafalta de envio del informe sera sancionada con una multa equivalente al 1% del monto
total de las transacciones con la parte relacionada.

- Las personas a quienes se le solicita enviar el informe referido en el parrafo anterior
deben contar un estudio de precios de transferencia que incluya la informacion y analisis
para evaluar y documentar sus transacciones con las partes relacionadas segun la ley. El
contribuyente debe presentar dicho estudio solo bajo solicitud del Departamento de
Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas dentro en un periodo de 45 dias contados
a partir la solicitud. Segan certificado la presentacién para el periodo 2022, se realizd el
30 de mayo de 2023.

Garante del Grupo Tecnisol

Mediante resolucién No. SMV 515-20, del 2 de diciembre de 2020, UEP Penonomé II, S.A.
emitié el 18 de diciembre de 2020, junto con el Grupo Tecnisol como garante solidario,
bonos corporativos garantizados por un total de US$262,664,000, emitidos bajo la
Regulacion 144A y la Regulacion S de los Estados Unidos, con amortizaciones semestrales
y vencimiento final el 1 de octubre de 2038 con una tasa de interés del 6.5%, registrada en
las bolsas de valores de Panama y Singapur.

Principales Obligaciones como Garante:

Los fondos de los Garantes deben depositarse en las cuentas del fideicomiso panamefio como
se describe en "Descripcion de las Notas - Resumen de la Estructura de las Cuentas del
Fideicomiso Panamefio".

Los Garantes acuerdan que en todo momento mantendran los Bienes Hipotecados adentro y
no movilizaran los Bienes Hipotecados fuera de las instalaciones de los sitios del Proyecto.
Todas las obligaciones de los Garantes asumidas en el Contrato Hipotecario establecido en
virtud de este, asi como los derechos del Acreedor Hipotecario, son absolutos e
incondicionales, permaneceran en pleno vigor y efecto y no seran liberados.
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16.

17.

Garante del Grupo Tecnisol (Continuacion)

Los Garantes estan obligados al pago de las contribuciones, impuestos y cargos aplicables a
los Activos Hipotecados.

Es obligacion del Garante dar pleno cumplimiento a todas las obligaciones establecidas en
el Contrato de fideicomiso. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Grupo Tecnisol como
Garante se encuentra en cumplimiento de todos sus compromisos.

Compromisos

El Grupo tiene seis Contratos de Suministro de Energia (PPAs) por quince afios, dos PPA
por diez afios, cinco PPA por cinco afios y dos PPA por dos afios. Iniciando en 2018 y
terminando en 2033, los contratos firmados tienen como contrapartes a: Coca-Cola FEMSA,
Clinica Hospital San Fernando, Riba Smith, S. A., el periodo de suministro inicié en 2018,
para Ice Gaming Corp. e Iron Tower, S. A. el periodo de suministro inicié en 2019, para
Petrolera Nacional, S.A. el periodo de suministro inici6 en 2021, para para
Telecomunicaciones Digitales, S.A, Macello, S.A. Sobrealba, S.A. y Towerbank
International, Inc. el periodo de suministro inicié en 2023, para Urban Developments
Panama, S.A, Hotelera RH, S.A. PH Multiplaza Pacific y Grupo de Comunicaciones
Digitales, S.A. el periodo de suministro inici6 en 2024, Kaxxfem Panama (vencié el 14 de
septiembre de 2025). En caso de que las Compaiiias no puedan cumplir con sus obligaciones
bajo cualquiera de los contratos, las garantias de cumplimiento que respaldan el
cumplimiento de los contratos podran ser ejecutadas por los clientes.

El precio se indexa con base en la tarifa regulada al cliente final que publica la ASEP cada
seis meses. La ultima tarifa publicada se compara con la ltima tarifa aplicable para definir
una proporcion que se aplicara al precio de la energia en el PPA. El resultado de la operacion
determinard, de acuerdo con lo establecido en el PPA, el ajuste que se aplicara al precio de
la energia para fijar el nuevo precio aplicable para el semestre. Cuatro grandes clientes tienen
un umbral de precio de un maximo de 125 US$/MWh y tres grandes clientes tienen 135
US$/MWh y un minimo de 83 US$/MWh. Para Petrolera Nacional, Telecomunicaciones
Digitales, Macello y Towebank International el precio es fijo y superior a 80 US$/MWh.
Sobrealba tiene el precio fijado en 90 US$/MWh, Grupo de Comunicaciones Digitales tiene
el precio fijado en 88.3 US$/MWh, para Desarrollos Urbanos y Hotelera RH tiene el precio
fijado en 94 US$/MWh y PH Multiplaza Pacific tiene el precio fijado en 90.5 US$/MWh.
Petrolera Nacional (periodo iniciado en 2021) y Towerbank International (periodo iniciado
en 2024) tendréan precios indexados a partir del sexto afio de vigencia del contrato.

El Grupo tiene tres contratos de reserva de energia con las Compaiiias UEP Penonomé 1II, S.
A. (compaiiia relacionada), Electron Investment e Hidroecoldgica del Teribe.

-41-



Grupo Tecnisol

Notas a los Estados Financieros Combinados
31 de diciembre de 2025
(Cifras en US$ a menos que se indique lo contrario)

17.

Compromisos (Continuacién)

Los montos de las fianzas de cumplimiento vigentes al 31 de diciembre de 2025 fueron de
US$2,137,602 (2024: US$1,797,126).

El periodo de suministro del contrato de reserva con UEP Penonomé 11, S. A. es hasta el 31
de diciembre de 2030 segtin la Enmienda No.4. El Precio del Contrato es fijo, pero puede ser
modificado por las partes mediante mutuo acuerdo.

El periodo de suministro de los contratos de reserva con Electron Investment es de cuatro
afios a partir de 2024. Los precios son variables segun el mes y el periodo.

El periodo de suministro de los contratos de reserva con Hidroecologica del Teribe es de
cinco afios a partir del afio 2022. Los precios son variables dependiendo de la cantidad de
energia adquirida.

La ASEP (el regulador) otorgd las Licencias Definitivas a Tecnisol 1, S. A.; Tecnisol II, S.
A.; Tecnisol III, S. A.y Tecnisol IV, S. A. mediante Resoluciones AN No.8545-Elec del 6
de mayo de 2015, AN No.8547-Elec del 6 de mayo de 2015, Resolucién AN No.8546-Elec
del 6 de mayo de 2015 y AN No.8548-Elec del 6 de mayo de 2015 respectivamente, con una
duracion de cuarenta (40) afios con posibilidad de renovacién por un periodo igual.

A partir del afio 2025, el Grupo suscribié una adenda a los Contratos de Suministro de
Energia (PPAs) de Telecomunicaciones Digitales, S.A. adicionando un punto mas por cinco
afios. El precio se fija en 88.3 US$/MWh.

A partir de enero de 2025, Tecnisol IV inicia un contrato en firme para vender energia en el
MER.
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PricewaterhouseCoopers Panama, S.R.L.

pwc

Informe del Auditor Independiente

Al Fiduciario
Davivienda (Panama), S.A.

Informe sobre la auditoria de los estados financieros

Nuestra opinion

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera de Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panamd) S.A./FID-135
(el “Fideicomiso™) al 31 de diciembre de 2025, ¥ de su desempeiio financiero v sus flujos de
efectivo por el afo terminado en esa fecha de conformidad con las Normas de Contabilidad
NIIFE.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros del Fideicomiso comprenden:

¢ ¢l estado de activos y activos netos al 31 de diciembre de 2025;

e ¢l estado de ingresos y gastos por el ano terminado en esa fecha;

e clestado de cambios en los activos netos por el afio terminado en esa fecha;

e clestado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

e las notas a Jos estados tinancieros, que comprenden informacion material de politicas

contables y otra informacion explicativa.

Fundamento de la opinién

Realizamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA).
Nuestras responsabilidades de acuerdo con esas normas se describen mas detalladamente en la
seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros
de nuestro informe.

Creemos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion,

PricewaterhouseCoopers Panami, S.R.1., Plaza Pw(C, Piso 7, Calle 581
y Ave. Ricardo Arango, Obarrio, Panami — Repablica de Panama
www.pwc,cum/int't:r;.unm'i(:us T: (507) 20b-0200)



Al Fiduciario
Davivienda (Panama), S.A.
Pagina 2

Independencia

Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con los requisitos éticos del codigo de
ética profesional para los contadores publicos autorizados relevantes para auditorias de estados
financieros en la Republica de Panamé y el Cédigo Internacional de Etica para Contadores
Profesionales (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el Consejo
de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo IESBA) en lo que corresponde a
auditorias de estados financieros de entidades de interés publico. Hemos cumplido ademés con
otras responsabilidades éticas de conformidad con los requisitos éticos de la Republica de
Panamad y el Codigo IESBA.

Asuntos clave de auditoria

Hemos determinado que no hay asuntos clave de auditoria a comunicar en nuestro informe.

Responsabilidades de la Gerencia y de los encargados del gobierno
del Fideicomiso en relaciéon con los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacién y presentacién razonable de los estados
financieros de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF, y del control interno que la
Gerencia considere como necesario para permitir la preparacién de estados financieros libres de
errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Gerencia es responsable de evaluar la capacidad
del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelando, segin corresponda, los
asuntos relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en
marcha, a menos que la Gerencia tenga la intencién de liquidar el Fideicomiso o cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los encargados del gobierno del Fideicomiso son responsables de supervisar el proceso de
informes financieros del Fideicomiso.

Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de los
estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que incluye nuestra opinién. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad,
pero no garantiza que una auditoria realizada conforme a las Normas Internacionales de
Auditoria siempre detecte un error material cuando exista. Los errores pueden surgir por fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, podria
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.



Al Fiduciario
Davivienda (Panama), S.A.
Pagina 3

Como parte de una auditoria conforme a las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos
juicio profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También:

¢ Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error material
debido a fraude es mas elevado de aquel que resulte de un error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas o anulacién del control interno.

¢ Obtenemos una comprensién del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el
propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno del Fideicomiso.

¢ Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la Gerencia.

¢ Concluimos sobre el uso apropiado por la Gerencia de la base de contabilidad de negocio en
marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha.
Si llegamos a la conclusion de que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones
correspondientes en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuras pueden ser causa de que el Fideicomiso deje de continuar como un
negocio en marcha.

¢ Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y los
hechos subyacentes de un modo que logren una presentacién razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno del Fideicomiso en relacién con, entre otros
asuntos, el alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos
significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno
que identifiquemos durante nuestra auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno del Fideicomiso una declaracion de que
hemos cumplido con los requisitos éticos relevantes respecto a la independencia, y
comunicamos con ellos todas las relaciones y otros asuntos que razonablemente puedan
considerarse relevantes para nuestra independencia, y cuando corresponda, las acciones
tomadas para eliminar amenazas o salvaguardas aplicadas.
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De los asuntos comunicados a los encargados del gobierno del Fideicomiso, determinamos
aquellos que fueron de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros del periodo
actual y, por tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro
informe del auditor, salvo que la ley o regulacién prohfba la divulgacién piblica sobre el asunto
o cuando, en circunstancias extremadamente raras, determinamos que un asunto no debe
comunicarse en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias
adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de dicha comunicacién.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién del
contador ptiblico autorizado en la Reptiblica de Panama, declaramos lo siguiente:

* Quela direccién, ejecucién y supervision de este trabajo de auditorfa se ha realizado
fisicamente en territorio panamefio.

* Lasocia encargada de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Maribel Tejada con niimero de idoneidad de contador publico autorizado
No.4165.

31 de marzo de 2026

Panama4, Repiblica de Panama

P \otobe] Fgeds 1
Maribel Tejada
CPA 4165



Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Replblica de Panama)

Estado de Activos y Activos Netos
31 de diciembre de 2025
(Cifras en Balboas)

Notas 2025 2024
Activos
Depésitos en bancos 5 7,715,841 5,097,062
Total de activos 7,715,841 5,097,062
Activos Netos
Aportes de capital 8,136,727 5,452,898
Ingresos acumulados (420,886) (355,836)
Total de activos netos 7,715,841 5,097,062

El estado de activos y activos netos debe ser lefdo en conjunto con las notas que forman parte
integral de los estados financieros.

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Ingresos y Gastos

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

2025 2024
Ingresos:

Intereses ganados sobre depositos 4,379 4,664
Total de ingresos 4,379 4,664
Gastos de operaciones:

Comisiones pagadas (64,000) (64,000)

Impuestos pagados (4,545) (4,526)

Gastos bancarios (884) (460)

Otros - (206)
Total de gastos de operaciones (69,429) (69,192)
Exceso de gastos sobre ingresos (65,050) (64,528)

El estado de ingresos y gastos debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte
integral de los estados financieros.

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Cambios en los Activos Netos
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en Balboas)

Aportes Déficit Total de
de capital acumulado activos netos
Saldo al 1 de enero de 2024 3,578,451 (291,308) 3,287,143
Exceso de gastos sobre ingresos : - (64,528) (64,528)
Aportes recibidos 63,391,322 - 63,391,322
Retiro de aportes (61,516,875) - (61,516,875)
Saldo al 31 de diciembre de 2024 5,452,898 (355,836) 5,097,062
Saldo al 1 de enero de 2025 5,452,898 (355,836) 5,097,062
Exceso de gastos sobre ingresos - (65,050) (65,050)
Aportes recibidos 58,780,611 - 58,780,611
Retiro de aportes (56,096,782) - (56,096,782)
Saldo al 31 de diciembre de 2025 8,136,727 (420,886) 7,715,841

El estado de cambios en los activos netos debe ser leido en conjunto con las notas que
Sforman parte integral de los estados financieros.

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panamé, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025

(Cifras en Balboas)

Notas 2025 2024
Flujos de efectivo por las actividades de operacién:
Exceso de gastos sobre ingresos (65,050) (64,528)
Ajustes por transacciones no monetarias
Ingresos por intereses (4,379) (4,664)
Efectivo utilizado en las operaciones (69,429) (69,192)
Intereses recibidos 4,379 4,664
Flujos de efectivo neto utilizado en las actividades de operacion (65,050) (64,528)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion:
Aportes recibidos de los fondos de fideicomiso 58,780,611 63,391,322
Retiro de aportes de los fondos de fideicomiso (56,096,782) (61,516,875)
Flujos de efectivo neto provisto por las actividades de financiacion 2,683,829 1,874,447
Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 2,618,779 1,809919
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 5,097,062 3,287,143
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 5 7,715,841 5,097,062

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de
los estados financieros.

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

1.

Informaciéon General

El Fideicomiso denominado Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135 (el
“Fideicomiso”) esta constituido en la Repiiblica de Panama4 en abril de 2014. El mismo fue
modificado en diciembre de 2014 y de diciembre de 2020. Anteriormente se conocia como
Scotia Panama Trust Company, S.A./FID-135 hasta la adquisicién Scotiabank (Panama),
S.A. por Davivienda (Panama), S.A. en diciembre de 2025. El Fideicomiso es administrado
en las oficinas del Fiduciario ubicadas el piso 5 de la Torre A de Torres de las Américas y el
cual estd localizado en la Calle Darién en Punta Pacifica en Ciudad de Panama.

El negocio de fideicomisos en Panama esta regulado mediante la Ley No.1 del 5 de enero de
1984, modificada por la Ley No.21 de 10 de mayo de 2017.

Sobre el Contrato de Fideicomiso

El “Emisor”, “Fideicomitente” o “Fideicomitente Emisor” esta representado por la entidad
UEP Penonomé II, S.A. Los “Beneficiarios” estan conformados en las “Partes Garantizadas”
de la “Obligaciones Garantizadas” y a partir de la modificacién de diciembre de 2020, el
“Agente entre Acreedores” esta representado por Citibank, N.A. y los Agentes.

El “Fiduciario” (la “Compaiifa”) esta representado por Davivienda (Panama), S.A. y esta
constituida en la Republica de Panama. Hasta abril de 2010, la Compaiifa fue subsidiaria
completamente de RBC Dominion Securities Global Limited y en esa fecha The Bank of
Nova Scotia Limited (Bahamas), subsidiaria completamente de The Bank of Nova Scotia
(Canada), adquiere la totalidad de las acciones.

Davivienda (Panama), S.A. cuenta con licencia fiduciaria emitida por la Superintendencia de
Bancos de Panama, seglin Resolucion No.010-2010 del 14 de septiembre de 2010. El
proposito inicial del Fideicomiso fue el de crear un patrimonio separado con los Bienes
Fiduciarios con el fin de garantizar a los Beneficiarios el cumplimiento primero de las
siguientes obligaciones (en adelante, las “Obligaciones Garantizadas Financieras”):

Pago de Deudas y Cumplimiento de Obligaciones.

El pago puntual y completo de todas las deudas (incluyendo, sin limitacién, capital, intereses,
intereses moratorios, indemnizaciones, comisiones, honorarios y gastos) y el cabal
cumplimiento de todos los términos, condiciones, obligaciones y acuerdos, contraidos o que
en el future contraigan el Fideicomitente y las Partes del Crédito con los Beneficiarios en
virtud del Common Terms Agreement (CTA), los Contratos de Préstamo, este Instrumento
de Fideicomiso y demas Documentos del Financiamiento, asi como los derivados de todas
las modificaciones, reformas, suplementos, extensiones, renovaciones o reemplazos de éstos.



Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

1.

Informacion General (Continuacion)

Sobre el Contrato de Fideicomiso (continuacion)

Gastos de Conservacion:

El pago puntual y completo por parte del Fideicomitente y las Partes del Crédito de todos los
gastos y obligaciones razonables y documentados incurridos o que en el futuro incurra el
Fiduciario, el Agente Administrativo, International Finance Corporation (“IFC”) o
cualquiera de los Beneficiarios en virtud del CTA, los Contratos de Préstamo, este
Instrumento de Fideicomiso y demas Documentos del Financiamiento con el fin de
conservar, proteger, administrar, custodiar, reemplazar, sustituir y adicionar los Bienes
Fiduciarios, incluyendo, sin limitacion, primas de seguro, impuestos, tasas, contribuciones,
gastos de abogado, gastos notariales y gastos de registro.

Gastos de Ejecucion:

El pago puntual y completo por parte del Fideicomitente y las Partes del Crédito de todos los
gastos y obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario, €l Agente
Administrativo o cualquiera de los Beneficiarios para cobrar, ya sea en forma judicial o
extrajudicial, las deudas o hacer cumplir las obligaciones y compromisos a los que se refieren
el CTA, los Contratos de Préstamo, este Instrumento de Fideicomiso y demas Documentos
del Financiamiento, y para defender los derechos del Fiduciario y de los demas Beneficiarios
conferidos en el CTA y los Documentos del Financiamiento, incluyendo, sin limitacién, los
gastos de vender, traspasar o de cualquier otra forma disponer de los Bienes Hipotecados y/o
los Bienes Pignorados, los gastos de peritos, los gastos de abogados, las costas y otros gastos
judiciales y fianzas.

Las Obligaciones Garantizadas Financieras incluian aquellas derivadas del CTA, los
Contratos de Préstamo, este Instrumento de Fideicomiso, de cualquier otro Documento del
Financiamiento del cual los Beneficiarios fuesen una parte suscriptora existente en este
momento, asi como aquellas derivadas de cualesquiera otros contratos o convenios
celebrados en el futuro entre las partes suscriptoras en relacién con aquellos, y todas aquellas
obligaciones que se deriven de cualesquiera modificaciones, enmiendas, suplementos,
extensiones, renovaciones o sustituciones de todos esos contratos. Por medio de un
certificado de liberacién emitido por el Agente Administrativo, se notifica la cancelacién del
CTA con fecha 18 de diciembre de 2020.

El Instrumento de Fideicomiso garantizaba, en la medida mas amplia permitida por la ley, el
pago de todas las sumas que constituyan parte de las Obligaciones Garantizadas Financieras
¥ que serian debidas por los Fideicomitentes y/o las Partes del Crédito a cualquiera de los
Beneficiarios de acuerdo con los Documentos del Financiamiento.
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

1.

Informacion General (Continuacion)

Sobre el Contrato de Fideicomiso (continuacion)

A partir de la Enmienda Integral del contrato de fideicomiso, fechada 18 de diciembre de
2020, el propésito del fideicomiso es el de continuar como un patrimonio separado, con el
fin de garantizar las siguientes obligaciones (las “Obligaciones Garantizadas™):

a)

b)

d)

El pago integro, efectivo, puntual y completo de todas y cada una de las deudas en virtud
de los Bonos, este Contrato de Fideicomiso y demas Documentos de la Deuda
Garantizada (incluyendo, sin limitacion, capital, intereses, intereses moratorios, primas
de redencion, indemnizaciones, comisiones, honorarios y gastos) y el cabal cumplimiento
de todos los términos, condiciones, obligaciones y acuerdos, contraidos o que en el futuro
contraiga el Fideicomitente con los Beneficiarios en virtud de los Bonos, este Contrato
de Fideicomiso y demas Documentos de la Deuda Garantizada, asi como los derivados
de todas las modificaciones, reformas, suplementos, extensiones, renovaciones o
reemplazos de dichos Documentos de la Deuda Garantizada.

El pago integro, efectivo, puntual y completo por parte del Fideicomitente y los Garantes
de todos los gastos y obligaciones razonables y documentados incurridos o que en el
futuro incurra el Fiduciario, el Agente entre Acreedores, el Fiduciario del Convenio de
Emision (Citibank N.A), los Agentes (cuyo término se define en el contrato de
fideicomiso, como cualquier agente de cualquier “Deuda Garantizada”) o cualquiera de
los Beneficiarios en virtud de los Bonos, este Contrato de Fideicomiso y demas
Documentos de la Deuda Garantizada con el fin de conservar, proteger, administrar,
custodiar, reemplazar, sustituir y adicionar los Bienes Fiduciarios, incluyendo, sin
limitacion, primas de seguro, impuestos, tasas, contribuciones, gastos de abogado, gastos
notariales y gastos de registro.

El pago integro, efectivo, puntual y completo por parte del Fideicomitente y los Garantes
de todos los gastos y obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario, el
Agente entre Acreedores, los Agentes o cualquiera de los Beneficiarios para cobrar, ya
sea en forma judicial o extrajudicial, las deudas o hacer cumplir las obligaciones y
compromisos a los que se refieren los Bonos, este Contrato de Fideicomiso y los demas
Documentos de la Deuda Garantizada, y para defender los derechos del Fiduciario y de
los Beneficiarios conferidos en los Bonos y demas Documentos de la Deuda Garantizada,
incluyendo, sin limitacion, los gastos de vender, traspasar o de cualquier otra forma
disponer de los Bienes Fiduciarios, los honorarios y gastos de peritos, los gastos de
abogados, las costas y otros gastos judiciales o extrajudiciales y fianzas;.

Cualesquiera otras sumas que el Fideicomitente y/o los Garantes deban pagar al
Fiduciario, al Agente entre Acreedores, a los Agentes o a los Acreedores conforme a los
Documentos de la Deuda Garantizada, segiin corresponda.

-11-



Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

1.

Informacién General (Continuacion)

En la actualidad, el Fideicomiso garantiza una emisién de Bonos Corporativos de UEP
Penonomé II, S.A. por B/.290 millones segun Resolucion SMV No.515-20 de 2 de diciembre
de 2020 emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Los estados financieros fueron aprobados por el Agente Fiduciario y autorizados para su
emision el 31 de marzo de 2026.

Politicas Contables Materiales

Las politicas contables materiales aplicadas en la preparacion de estos estados financieros se
presentan a continuacién y han sido aplicadas de forma consistente para los afios presentados.

Cumplimiento con Normas NIIF de Contabilidad

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas NIIF de
Contabilidad. Las Normas NIIF de Contabilidad comprenden a siguiente literatura
autorizada:

e Normas NIIF de Contabilidad;

e Normas NIC; e

e Interpretaciones desarrolladas por el Comité de Interpretaciones de las NIIF o su
organismo predecesor, el Comité de Interpretaciones de Normas.

Estos estados financieros se preparan atendiendo requerimientos de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama (SMV) por el cual los administradores de fideicomisos con
licencia fiduciaria deben presentar anualmente a esta entidad reguladora los referidos estados
financieros de los fideicomisos bajo administracion fiduciaria.

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

Normas Nuevas o Modificadas Adoptadas por el Fideicomiso
No hubo normas nuevas o modificadas cuya fecha efectiva es el 1 de enero de 2025 que
hayan tenido un efecto material en estos estados financieros.

Nuevas normas e interpretaciones que han sido publicadas que aun no han adoptadas
Ciertas nuevas normas de contabilidad y modificaciones a las normas de contabilidad han
sido publicadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad, las cuales no son
efectivas para periodos sobre el que se informa al 31 de diciembre de 2025, y no han sido
adoptadas de manera anticipada por el Fideicomiso.
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

2.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)

Nuevas normas e interpretaciones que han sido publicadas que aiin no han adoptadas
(continuacion)

e Modificaciones a la Clasificacién y Medicion de Instrumentos Financieros —
Modificaciones a la NIIF 9 y la NIIF 7 (vigentes para los periodos sobre el que se informa
que inicien el 1 de enero de 2026).

e Modificaciones a la NIIF 9 y la NIIF 7 por contratos referidos a la electricidad
dependiente de la naturaleza (vigentes para los periodos sobre el que se informa que
inicien el 1 de enero de 2026).

* Mejoras Anuales a las Normas NIIF de Contabilidad — Volumen 11 (vigentes para los
periodos sobre el que se informa que inicien el 1 de enero de 2026).

e NIIF 18 Presentacion e Informacién a Revelar en los Estados Financieros (vigentes para
los periodos sobre el que se informa que inicien el 1 de enero de 2027).

e NIIF 19 Subsidiarias sin Obligacién Phblica de Rendir Cuentas: Informacion a Revelar
(vigentes para los periodos sobre el que se informa que inicien el 1 de enero de 2027).

El Fideicomiso no espera que estas nuevas normas o modificaciones a las normas tengan un
impacto material en los estados financieros.

Moneda Funcional y de Presentacion

Estos estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual estd a la par y es de libre cambio con el délar (USD) de los
Estados Unidos de América. La Repuiblica de Panama no emite papel moneda propio y, en
su lugar, el délar de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.

Efectivo

Para proposito de la presentacion del estado de flujos de efectivo, el efectivo comprende los
depdsitos mantenidos en instituciones bancarias y que generalmente son exigibles
inmediatamente. Este importe no esta sujeto a riesgos significativos de cambio en el valor.

Activos Netos
Aportes del Fideicomiso
Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen los flujos provenientes de la generacion y

comercializacion de energia eolica del Fideicomitente, son reconocidos como aportes al
activo neto del Fideicomiso conforme se reciben.
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

2.

Politicas Contables Materiales (Continuacion)
Activos Netos (continuacion)

Aportes del Fideicomiso (continuacion)
Los retiros de aportes al Fideicomiso corresponden a todos los desembolsos que debe
efectuar el Fiduciario de conformidad y en cumplimiento con el respectivo Contrato de
Fideicomiso, los cuales se reconocen como retiros de aportes a los activos netos del
Fideicomiso conforme se desembolsan.

Reconocimiento de Ingresos

Intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos en resultados de acuerdo al método de la tasa de
interés efectiva. La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente el efectivo
recibido futuro estimado durante la vida esperada del activo financiero.

Impuesto sobre la Renta

El Fideicomiso estd ubicado en Panama. De conformidad con Ley No. 1 de 1984 los
fideicomisos tributan bajo el principio de territorialidad, y de acuerdo al Decreto Ejecutivo
No0.98 de 2010 es el fiduciario quien es el responsable de determinar y pagar el impuesto
sobre la renta sobre la renta de fuente panameria.

Informacion sobre Segmentos de Operacion

Un segmento de negocios es un componente del Fideicomiso, cuyos resultados operativos
son revisados regularmente por el Agente Fiduciario para la toma de decisiones acerca de
los recursos que seran asignados al segmento y evaluar asi su desempefio, y para el cual se
tiene disponible informacion financiera para este propdsito.

Riesgos Financieros
Las actividades del Fideicomiso estan expuestas a una variedad de riesgos financieros.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fideicomiso no pueda cumplir con todas sus
obligaciones debido a la insuficiencia de recursos liquidos y/o la necesidad de asumir costos
excesivos de fondeo. El Fideicomiso mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcién
minima de los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez y a través
del contrato de cesion de cuentas por cobrar de UEP Penonomé II, S.A, cuyos fondos son
depositados en las cuentas fiduciarias.
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

8.

Riesgos Financieros (Continuacion)

Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero del Fideicomiso se reduzca por causa de
cambio en la tasa de interés, en los precios accionarios y otras variables financieras, asi como
la reaccion de los participantes de los mercados de valores o eventos politicos y econémicos.

Riesgo de tasa de interés

Los fondos del fideicomiso estan expuestos a los efectos de fluctuaciones en las tasas de
interés prevalecientes en el mercado, en su situacién financiera y flujos de efectivo. La
exposicion a este riesgo es el resultado de no controlar los margenes que deben existir entre
sus activos y pasivos. La Administracién del Fideicomiso administra este riesgo mediante
politicas que controlan los limites por instrumentos financiero, incluyendo la exposicion
maxima de pérdidas sobre el valor razonable de dichos instrumentos, las ganancias futuras y
los flujos de efectivo. Estas politicas consideran el mantener margenes prudentes entre los
activos y pasivos.

La Administracion del Fideicomiso para el riesgo de tasa de interés para los activos,
considera factores tales como las cldusulas contractuales, las fechas de revisidn de los valores
e instrumentos de mercado, las tasas efectivas y los vencimientos de los instrumentos
financieros bajo ambas categorias.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge del efectivo y se constituye como el riesgo de que el deudor del
activo financiero que es propiedad del Fideicomiso incumpla con las obligaciones financieras
pactadas. La gestion del riesgo de crédito es desarrollada mediante el cumplimiento de las
politicas, procedimientos y metodologias estipuladas en el Sistema de Administracion de
Riesgo de Crédito del Fiduciario.

Dado a la naturaleza liquida y a corto plazo de los depésitos en banco que mantiene el
Fideicomiso, los cuales ademas se mantienen dentro de instituciones financieras calificadas
dentro del grado de inversion, se considera un instrumento con un riesgo crediticio bajo y
por consiguiente, el efecto de la pérdida de crédito esperada es inmaterial.

Activos del Fideicomiso

Los activos del Fideicomiso estan integrados por:

¢ Depésitos en bancos.
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Fideicomiso Fiduciaria Davivienda (Panama) S.A./FID-135

Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

4. Activos del Fideicomiso (Continuacion)

e Otros bienes y derechos comunes que conforman el patrimonio administrado son
derechos dimanantes de contrato de UEP Penonomé II, S.A. sobre:

Prenda de acciones.

Cesién de cuentas por cobrar.

Hipoteca de bien inmueble por las licencias de generacion.

Hipoteca de bien mueble de bienes y activos listados en anexo al Contrato de
Hipoteca.

Prenda de acciones de Tecnisol I, S.A., Tecnisol I, S.A., Tecnisol III, S.A. y Tecnisol
IV, S.A., como garantes de la emision.

Pagarés cedidos suscritos por Tecnisol I S.A, Tecnisol II S.A., Tecnisol III S.A. y
Tecnisol IV S.A.

Cartas de crédito por B/.13,354,360 (2024: B/.13,456,278) emitidas por Global Bank
Corporation con vencimiento el 22 de noviembre de 2025 con renovacién automatica.
Hipoteca de bien mueble con Tecnisol I, S.A., Tecnisol II, S.A., Tecnisol III, S.A. y
Tecnisol IV, S.A., como garantes de la emisidn correspondiente a bienes y activos
listados en anexo del Contrato de Hipoteca.

5.  Depositos en Bancos

El detalle de los depositos en bancos se presenta a continuacion:

2025 2024
Depésitos de ahorro 65,264 2,096
Depositos en cuentas corrientes 7.650.576 5.094.966
7.715.840 5.097.062

Efectivo Restringido

El contrato establece medidas restrictivas para el uso de los fondos de las cuentas bancarias
del fideicomiso, contenidas en la seccién 4.07 de Disposiciones Generales sobre los retiros
y transferencias del Contrato de Fideicomiso de Garantia.

El importe en libros de los depdsitos en bancos es una aproximacion razonable a dicho valor
razonable al final del periodo sobre el que se informa.
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Davivienda (Panama), S.A. como agente fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2025
(cifras en balboas)

6.  Cesion Derechos en Fideicomisos

El detalle de las cesiones de derecho registradas por tipo de derecho cedido se presenta asi:

2025 2024
Prenda mercantil 525,328,000 525,328,000
Péliza de seguro 361,235,272 361,235,272
Hipoteca de bien inmueble 70,000,000 70,000,000
Hipoteca de bien mueble 266,849,000 266,849,000
Cesion de flujos econdmicos 525,328,000 525,328,000
Cesion de pagares 23,265,045 23,265,045
Cartas de crédito 13.354.360 13.354.360

1.785.361.702 1.785.361.701

7. Contingencias
Conforme al mejor conocimiento del Fiduciario, el Fideicomiso no estd involucrado en

litigios o reclamacién alguna que sea probable que origine un efecto adverso significativo en
su situacion o su desempeiio financiero.
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UEP Penonome ll, S.A.

Update following change in outlook to negative

Summary

UEP Penonome I, S.A. (UEP Il) Ba3 rating assigned to the $262.6 million senior secured notes
that fully amortize through 2038 recognizes the diversity of cash flow stream that stems
from contracted revenue with creditworthy off-takers composed by the government partly-
owned distribution companies and other large corporate clients in Panama (Baa3 negative)
The rating also reflects the competitiveness of the non-hydro renewable generation
technology of the portfolio that benefits from advantageous dispatch priority

The Ba3 assigned rating considers the full merchant tail exposure for the 2034-38 period
before the maturity of the notes, impacting the overall credit quality with lower predictability
of the cash-flow stream. Additionally, the rating is tempered by the resource volatility
because of climate-related events common in the region combined with the weaker-than-
standard liquidity sources in place. Quantitatively, the rating incorporates a low average
projected debt service coverage ratio (DSCR) of 115x through the debt tenor, which is
contemplating a conservative spot price curve and generation profile assurmnptions.

The negative outlook reflects our expectation of more compressed debt service coverage
ratios (DSCRs) following the introduction of transmission charges during 2024 that were
previously not applied to non-conventional renewable energy projects in Panama, which

we expect to persist until the project’s debt is fully repaid. As a result, operating expenses
have increased, causing operating margins to decline from approximately 66% to 60%. In
addition, cash flow variability stemming from resource risks associated with persistent and
unpredictable weather patterns increases our perception of credit risk, particularly in light of
the project’s anticipated exposure to merchant risk beginning in 2030

Exhibit 1
Volatile DSCRs due to physical climate events affecting UEP Il generation profile
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Credit strengths

»  Contracted cash flow primarily with off-takers partially owned by the Government of Panama (Baa3 negative)
»  Diversification of portfolio composed by wind and solar generation assets that moderately mitigate resource volatility

»  Active reserve contract implementation strategy that hedges the issuer from energy purchases at spot prices.

Credit challenges

» Full tail merchant exposure for the last five years before debt maturity

» Low average DSCR of 115x under Moody's base case through the life of the notes

» Revenue exposed to frequent and unpredictable physical climate events that impact the project's generation profile

»  Weak six-month debt service reserve account relative to 12-month standard for volatile wind generation projects, although it steps
up to the standard in 2034 at the full merchant period

Rating outlook
The outlook incorporates our assumptions that coverage ratios will be below 1.2x average for the next 12-18 months, or that the
generation profile will continue to display higher resource volatility than initially anticipated

Factors that could lead to an upgrade

Given the negative rating outlook, there is limited potential for the rating to be upgraded over the next 12-18 months. If the DSCR
records level above 1.2x with low volatility on a sustained basis, the generation profile is closer to P50 and there is greater predictability
with respect to operating and maintenance costs, the outlook could be stabilized.

Factors that could lead to a downgrade

Generation issues leading to a generation profile lower than P90 for the wind project or cost increases that lead to a DSCR below 110x
on a sustained basis, or both, could trigger a rating downgrade Additionally, more frequent occurrence of physical climate events that
increase the volatility of revenue could exert rating downward pressure.

Key indicators

Exhibit 2
UEP Penonomel ll, S.A.

2022 2023 2024 2025E 2026E
Consolidated CFADS 35,698.0 41,412.4 31,089.8 34,3332 32,7949
% of Contracted revenue 79.8% 87.4% 87.7% 96.3% 93.8%
DSCR 1.34x 1.46x 1.15x 1.22x 1.17x

Historicat consolidated metrics are based on UEP Penonome Il and Tecnisol financial reports. CFADS incorporates combined cash flow for the project finance structure metrics. Infarmation
based on our Moody’s Base Case See below more details on the considered base case assumptions
Source: Moody's Ratings

Profile

UEP 1! owns 5 wind farms with a combined installed capacity of 215 MW in the Coclé province in Panama, operating since 2015:
Marafion (17.5 MW), Rosa de los Vientos | (52.5 MW), Rosa de los Vientos Il (50 MW), Nuevo Changres (62,5 MW) and Portobello (32.5
MW), a total of 86 turbines.
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Additionally, the issuer is supported by the Tecnisol operating companies that act as guarantors of UEP I and are composed by four
solar generation plants with a combined installed capacity of 40 MW that are located in the Chiriqui Province. An overview of the
simplified project structure can be observed in exhibit 2 below.

Exhibit 3
Simplified project structure
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InterEnergy Group is a developer, owner and operator of power generation, transmission and distribution projects across Latin

America and the Caribbean. Their power generation managed portfolio amounts more than 2.5 GW of installed capacity and under
development through Dominican Republic (1,081 MW), Panama (930 MW), Jamaica (338 MW), Chile (67 MW), and Uruguay (40 MW),
US Virgin Islands (11.4 MW), Guatemala (7 MW) and Cayman Islands (6.5 MW), and more than 160 MWh in battery storage systems,
InterEnergy has controlling ownership in UEP Il and wholly owns the Tecnisol assets
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Recent Developments
During 2024, UEP Il's operating expenses rose beyond Moody's projections due to the introduction of transmission charges that
were previously not applied to non-conventional renewable generators in the country. These charges are anticipated to persist until

the project’s debt is completely repaid. As a result, operating expenses have increased, causing operating margins to decline from
approximately 66% to 60%

In 2024, Generadora de Gatun, a combined cycle gas turbine (CCGT) with a capacity of 670 MW, became available for dispatch. The
introduction of this efficient plant is expected to exert downward pressure on market price dynamics in the medium term, alleviating
cost pressures for the company in the events of lower energy production and requirements to purchase energy in the spot market to
meet their PPA obligations. However, in the long-term the Issuer is exposed to merchant risk.

Detailed credit considerations

Cash flow stems from contracted revenue with creditworthy counterparties, although a significanlt merchant tail risk
remains

UEP Il and Tecnisol generation portfolio benefits from long-term PPAs with fourteen different off-takers with diverse maturities,
contributing fixed stable contracted cash flow that gradually decrease through 2034 when the portfolio is fully exposed to merchant
prices, a merchant tail exposure during the 2034-38 period if no contracts are renewed or awarded

UEP Il sells energy to the three distribution companies in Panama through long term power purchase agreements that were awarded
by the transmission state-owned Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. (ETESA, Bal negative) through public auctions. An overview of
the PPAs with Elekira Moroeste S.A. (ENSA, Baa3 negative), Empresa de Distribucion Eléctrica (EDECHI) and Empresa de Distribucion
Eléctrica Metro-Oeste (EDEMET) can be seen in the below exhibit 3

Exhibit 4
UEP Il PPA summary

Wind farm Capacity (MW) Counterparties Energy Execution Base Price (USD/MWh) Indexation Start Date  End date

Nuevo Chages 2 62.5 95.0 Jan-14 Jun-29

All the energy

. 0, — ——
Rosa de los Vientos 52,5 EDEMET, EDECHI, produced by the 98,0 25% Panama Jan-14 JEZQ
ENSA . CPI
Portobelo 325 Windfarm 108.0/91.2 Jan-14 Dec-33
Maraifién 17.5 110.0/94.9 Jan-14 Dec-33

Source InterEnergy

UEP Il'is hedged against spot market prices until 2033 because of the tong-term PPAs in place that benefit from a partial pass-through
of inflation in price. Nevertheless, the maturity of the notes extends beyond the PPAs and the notes are subject to a five year merchant
tail. The exposure to merchant is partially offset by the supportive regulatory framework that favors renewable energy projects in

the market dispatch order because of its null marginal costs of generation and intermittence The competitive and renewable nature
of these assets allow UEP Il to participate in future public auctions organized by ETESA to extend the contracted cash-flows. These

auctions are held on a regular basis since the Panamanian regulation require the Distribution Companies to contract in advance its
energy requirements

Tecnisol solar farms sell their output directly to large clients through 17 bilateral PPAs with different maturities through 2034 and

a price mechanism indexed to the regulated distribution tariff set by the Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP). An
important characteristic of the Tecnisol's contracts is that none of them have a ceiling for the contracted energy by its large clients,
introducing an additional resource and insufficiency risk to the project's operations. Demand that it is not able to be covered by the
solar farms' own generation needs to be purchased in the market, creating an exposure to spot prices. Tecnisol has backup energy
contracts with UEP Il and other generation companies with fixed prices. These reserve agreements are surplus contracts, meaning that
only the remaining energy from the seller counterparties after supplying their own commitments is sold. The company has increased
the reserve contracts since 2021 through 2023, We observe this active management of increasing the reserve contracts available at
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different levels of fixed prices to be credit positive, as it has hedged the project from purchases at high spot prices that would have
negatively impacted to some extent the cash-flow available for debt service.

The project's off-taker credit quality derives primarily from UEP II's long-term PPAs with distribution companies in Panama,
representing roughly 70% of the project's total revenues for the next 5 years. For the guarantor's PPAs, there is less visibility on the off-
takers' credit quality. Nonetheless, the high level of diversification where no counterparty with bilateral PPAs represents more than 10%
of total expected cash flows is credit supportive. We also factor the management's track record in securing new PPAs. The overall cash
flow and PPAs profile is offset by the four-year merchant tail exposure.

Generation profile highly exposed to variable and unpredictable climate related events; high resource risk

The UEP Il PPAs follow the generation profile of wind farms causing the revenue to be exposed to lower wind speeds and climate-
related events. Considering that the main portion of revenue derive from the wind generation assets (roughly 88% of total CFADS for
2024), exposure to periodic and prolonged extreme weather phenomena common in the region is a credit negative.

Under the UEP Il PPAs all the energy produced by the wind farms is purchased by the distribution companies but the minimum required
generation is roughly 40% of the available capacity. However, 50 MW capacity from Rosa de los Vientos Il wind farm provides energy
back up to Tecnisol and the Panamanian distribution companies, while excess energy can be sold to spot market The generation of UEP
Il was below P90 (1-year) scenario for most of the last twelve months ended in June 2025 as it can be observed in exhibits below.

Exhibit 5
Volatile generation profile due to unpredictable weather patterns

e Generation GWh e P50(1-year) — — PYO(1-year)
120

100

Generation {GWh)
rs @ ®
] 3 8

)
5

’V,b"],b"ly’ly’)?']/h'\?%b“'l«b"vhb""‘f”f’(\ﬂ?

A D DD DD DD DD DD D

o LA L L O L L NN S N R o
F T W F e

0
H S SN 2 2
RS RN

,\,

G B R
F o T F

&

q ) Y 4 g o g a VN A J
S \sb‘\ N ¢ Yy‘a o \;o* & & & \gb‘ & §‘:5\ S

Source: UL's independent technical report and InterEnergy

During the entire 2022, La Nifia weather pattern phenomena prolonged the non-windy season and impacted the production of the UEP
Il assets more than anticipated, causing a total generation of 381.9 GWh, 12% below than 2021, 434 GWh. In 2023, the transition to El
Nifio weather pattern induced drought conditions that favored wind speeds in the region, causing a surge of total generation to 534.6
GWh, 40% above 2022. However, a quick transition to La Nifia in 2024 resulted in poor production by end of 2024, causing wind
production to be 405.4 GWh, a 24.2% decrease from previous year. During the first half of 2025, production has been approximately
7% below last year same period.

Exhibit 6
UEP 1l total generation versus production scenarios YoY

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Achieved Total Generation 489.2 406.3 496.5 549.3 475.0 434.0 382.0 534.6 405.4
Actual vs P50 2% -19% 0% 10% -5% -13% 25% 7% -19%
Actual vs P75 5% -12% 7% 18% 2% 6% -18% 15% -13%
Actual vs P90 13% 6% 15% 27% 10% 0 4% -12% 24% 6%
Actual vs P95 18% 2% 20% 33% 15% 5% -8% 29% -2%
Actual vs P99 N 29% 7% 31% 45% 26% 14.7% 1% 41% 7%

In 2017, technical issues because of faulty blades in addition to a weak La Nifia season also impacted UEP's performance
Source. Moody's Ratings
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The diversification of generation with UEP 1l and Tecnisol assets that are exposed to climate events at different degrees and also
located in separate regions helps mitigating the impact to revenue. Tecnisol assets presented an annual generation of 71.6 GWh in
2024, a 9.1% decrease from 2023. Although weather seasonality also causes lower solar resource in the region, the impact to solar

generation is significantly more moderate. Also, cost control measures implemented have partially mitigated the impact of periods
with lower demand and generation,

Downward market price dynarnics to compress mercharit revenue during uncontracted period

Spot prices will decrease as commodity fuel prices continue normalizing and new and efficient installed capacity is incorporated in

the system such as the 670 MW Gatun combined cycle generation plant. The evolution such market dynamics will cause prices to
decrease more than expected during the 2026-2033 period. The decline in market price expectations in the short to medium term will
not significantly affect the Issuer due to its contracted profile through 2030. However, in the long term, there will be greater merchant
exposure as some of UEPII's power-purchase agreements (PPAs) expire, and the DSCR sensitivity to merchant prices will be higher.

Exhibit 7

Market dynamics to compress spot prices in the medium term.
Spot price forecast comparison versus 2024
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Source: Centro Nacional de Despacho and InterEnergy

Overall, the company will be more exposed to merchant price fluctuations by 2030 if no additional PPAs are secured. Additionally, we
expect that the lower market prices will decrease expected CFADS, and increase the project's exposure to resource risk due to weather
volatility, during the non-contracted period (2030-38)

Exhibit 8
Project’s contractedness profile
% of type of revenue by portfolio of projects

mUEP Contracled u Tecnisol Contracted = UEP Spot * Tecnisol Spot
1200%
100.0% Lo% 5] b4 o 12% 2.9% 3.9% 455 4T 4T%
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60.0%
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200%
0.0% - - - — - ——
2022 2023 2024 2025E 2026E 2027€ 2028E 2029E 2030E 2031E 2032E 2033E 2034E 2035€ 2036E 2037E 2038E

Source: InterEnergy and Moody's Ratings

Maintenance agreement extended through 2029 with standard guarantees

On January 2024, the company extended by 5 years its turbine supply agreement and maintenance agreement with Goldwind, the
wind turbines manufacturer The extension of these operation, maintenance, repair and replacement services obligations, is well aligned
with former terms and conditions, providing a fixed price adjusted for inflations, and warranties for turbine availability rates (97% for
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high wind season and 96% for low wind season). UEP II's operational availability for the full year 2024 was 93.7% and 97 8% for the
first half of 2025,

Tecnisol's service agreement for the operation and maintenance of the plant is carried out by Internergy directly. This indefinite
duration contract covers the full operation and maintenance tasks of the solar farms. The current performance ratio of the farms for the
full year 2024 is 99.8% and 981% for the first half of 2025.

Financial performance forecast and assumptions

Under the Management Case, based on Grupo Energéticos Mercado Consultores independent energy supply, demand and price
forecasts, the amortization schedule was sculpted based on a target DSCR of 1.2x and 1.3x for wind and solar contracted cash flow
respectively and 16x and 1.7x for wind and solar merchant cash flow respectively, all under a P90 1Y generation scenario, which lead to
an average combined DSCR of 1.4x throughout the life of the Notes

Under Moody's updated Base Case, projected Moody's Debt Service Coverage Ratio averages 116x over the next four years, consistent
with our B score under our methodology. Moody's Base Case considers a P90 generation scenario for wind farms because the 5 wind
farms are contiguous and exposed to the same resource, consistent with our rating methodology and a P90 scenario for the solar
assets to incorporate the short operational life of adequate generation performance although the technical issues have been resolved
by the company. Additionally, Moody's updated Base Case considers a 10% haircut in merchant spot prices versus management's case,
and the revised assumptions on relatively higher transmission costs and lower spot price curves

GE Roveraber 2020 UEP Penonome i, § 4, Us
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ESG considerations
UEP Penonome I, S.A.'s ESG credit impact score is CIS-3

Exhibit 9
ESG credit impact score

CIS-3

Score

ESG considerations have a limited impact on the current rating, with potential for greater negative
impact over time.

Source: Moody's Ratings

UEP II's CIS-3 indicates that ESG considerations have a limited impact on the current credit rating with potential greater negative
impact over time

Exhibit 10
ESG issuer profile scores

Environmental . Social :  Governance

Score : :
-v Il @ e v-I- \A [

Source' Moody's Ratings

Environmental
UEP II's E-4 score reflects its exposure to physical climate risks, particularty the occurrence of increasingly volatile weather patterns in

the region. These events have adversely affected the project's power generation and revenue performance, leading to greater variability
than initiatly anticipated.

Social
UEP II's $-2 score reflects an exposure to social risks that is not material, displaying limited demographical and social trends risks

as a result of the supportive regulatory framework for non-hydro renewables in the country that reduces the likelihood of adverse
regulatory or legislative changes of the sector.

Governance

UEP II's G-3 score recognizes the exposure to governance risks related to financial strategy and risk management as a result of the
project’s full exposure to merchant risk for a period of five years before debt maturity. The score also reflects the moderately negative
risks derived from the board structure, policies and procedures as a result of the debt’s amortizing structure without contracted
revenues for the entire tenor, and the weaker than standard liquidity reserves that currently cover six months of debt service

ESG Issuer Profile Scores and Credit Impact Scores for the rated entity/transaction are available on Moodys.com. In order to view the

Structural considerations
The notes benefit from a project finance structure where cash-flows of both - UEP Il and the guarantors - are collected in defined
accounts managed by a trustee that ensures compliance of a cash waterfall. The security package of the notes include shares of the
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issuer and guarantors, trust accounts, assets and material documents and the guarantee from Tecnisol entities. UEP |l and Tecnisol
are jointly liable for debt repayment and the funds of both operations will be deposited in onshore trust accounts pledged to the
transaction.

The notes also benefit from customary covenants for a project finance transaction, such as limitations on asset sales, investments and
new activities; preservation of collateral, change in nature of business and mergers and acquisitions; additional debt subject to DSCR
historical and prospective tests above 1.3x and rating reaffirmation; and restricted payments subject to a minimum DSCR of 1.2x.

Furthermore, the transaction includes an unfunded six-month debt service reserve account (DSRA), which will escalate to a 12-
month DSRA for the merchant period, supported by a letter of credit from a bank rated at least Baa3 and a $1 million operation and
maintenance reserve account. The assigned rating takes into account that the debt service reserve of six months that steps up to 12
months only until March 2034, at the start of the merchant period (or tail), which is below the 12-month standard for wind projects
The amortization schedule is front-loaded as it can be observed in exhibit below, but 30% of the outstanding principal will have to be
covered in the full merchant period.

Exhibit 11
Tailored amortization schedule
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! Full merchant period begins
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Source! InterEnergy and Moody's Ratings




Moody's Ratings

Rating methodology and scorecard factors

Infrastructure and Project Finance

The principal methodology used in rating UEP Il was Power Ceneration Projects Methodology under a Fully Amortizing and Contracted
Project Structures Approach, published in June 2023 and republished in August 2024, The scorecard incorporates a 0.5 notch negative
adjustment to reflect a weaker liquidity, considering the debt service reserve of six months that steps up to 12 months only until March
2034, at the start of the merchant tail. The scorecard indicated outcome of Ba3 for the projected average metrics during the 2024-38

period is consistent with assigned rating.

£xhibit 12
Rating factors
UEP Penonome I, S.A.

Factor Subfactor Score FY 2024 Average 2025-2038
1. Predictability and Sufficiency of Cash Flows a) Quality and Diversity of Cash Flow Stream Ba
b) Conditions for Contract Payments or Receipt of Baa
Revenues
" a) Competitiveness of Contracts Relative to Market /
2. Competitiveness / Regulatory Support Regulatory Support Ba
3. Technical and Operating Profile a) Technology and Operating Performance Ba
b) Sponsor Commitment B
4. Leverage and Coverage a) Debt Service Coverage Ratio B 1.15x 1.10x
Notching Considerations Notch
1 - Liquidity -0.5
2 - Structural Features 0.0
3 - Refinancing Risk 0.0
4 - Construction and Ramp-up Risk 0.0
5 - Priority of Claim, Structural Subordination and Double 0.0
Leverage )
Preliminary Scorecard Indicated Outcome before Offtaker Constraint B1 B1
Actual Rating Assigned Ba3 Ba3

The Debt Service Coverage ratio considers the average value in the 2024-2038 period under our Moody's Base Case,
Source: Moody's Ratings

Ratings
Exhibit 13
Category Moody's Rating
UEP PENONOME I, S.A.
Outlook Negative
Senior Secured Ba3

Source: Moody’s Ratings
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VII PARTE

DECLARACION JURADA.

Se adjunta la Declaracion Jurada de UEP II PENONOME, S.A.
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DECLARACION NOTARIAL JURADA

los veinte (20) dias del mes de marzo del afio dos mil veintiséis (2026), ante mi, Licenciado WILLIAM
GARCIA DE LEON, Notario Publico Noveno del Circuito Notarial de Panama, varon, panameno, mayor de
edad, abogado en ejercicio, casado, con cédula de identidad personal nimero ocho-cuatrocientos sesenta
y seis-cuatrocientos noventa y dos (8-466-492), comparecieron personalmente la sefiora Ménica Lupiafiez,
mujer, espafola, mayor de edad, vecino de esta ciudad, con pasaporte espafiol nimero PAX trescientos
veinticuatro mil seiscientos sesenta y cinco (PAX324665); y el sefior Tomas Esteva, varén, venezolano,
mayor de edad, vecino de esta ciudad, con pasaporte venezolano nimero ciento cuarenta y tres millones
ciento siete mil ciento cuarenta y cinco (143107145), actuando en su condicion de Gerente General y
Gerente Financiero, respectivamente, de las sociedades: (i) TECNISOL |, S.A., sociedad anénima inscrita
a Folio numero ochocientos veintiséis mil ochocientos veinte S (826820 (S)) de la Seccion Mercantil del
Registro Publico; (ii) TECNISOL II, S.A., sociedad anénima inscrita a Folio nimero ochocientos veintiséis
mil ochocientos veinticinco S (826825 (S)) de la Seccion Mercantil del Registro Publico; (i) TECNISOL I,
S.A., sociedad andnima inscrita a Folio nimero ochocientos veintiséis mil ochocientos catorce S
(826814 (S)) de la Seccion Mercantil del Registro Publico; (iv) TECNISOL IV, S.A., sociedad anénima
inscrita a Folio numero ochocientos veintiséis mil ochocientos veintitrés S (826823 (S)) de la Seccion

Mercantil del Registro Publico (conjuntamente, los “Garantes”), todos con domicilio en Edificio Plaza

cincuenta y ocho (58), Piso nueve (9), Corregimiento de Bella Vista, Distrito de Panama, Provincia de
Panama, personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento de las disposiciones contenidas en el
Acuerdo siete-cero dos (7-02) del catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Superintendencia

del Mercado de Valores de la RepUblica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la gravedad de

juramento lo siguiente:

a. Que cada uno de los firmantes ha revisado los Estados Financieros Combinados de los Garantes

correspondiente al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil veinticinco (2025).

b. Que a sus juicios, los Estados Financieros Combinados no contienen informaciones o declaraciones

Ilnlm-..-. Aankhrn hanhan da lmmmadamalin ml ceeitoe fefeomen el mmbwe ke abce o e e b 2l e o o

En la Ciudad de Panama, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo nombre, a |
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c. Que a sus juicios, los Estados Financieros Combinados y cualquier otra informacion financiera incluida
en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicion financiera y los resultados
de las operaciones de los Garantes, para el periodo correspondiente al treinta y uno (31) de diciembre de

dos mil veinticinco (2025).

d. Que los firmantes:

d.1. Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en los Garantes. ~—-----
d.2. Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacion de
importancia sobre los Garantes y sus subsidiarias consolidadas, sean hechas de su conocimiento,

particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.

d.3. Han evaluado la efectividad de los controles internos de los Garantes dentro de los noventa (90) dias

previos a la emision de los Estados Financieros Combinados.

d.4. Han presentado en los Estados Financieros Combinados sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.
e. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de los Garantes lo siguiente: «--—-s-semsmeeees
e.1. Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los controles
internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de los Garantes para registrar, procesar y

reportar informacion financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad existente en los controles

internos.
e.2. Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u otros empleados que ejerzan

un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de los Garantes.

f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
significativos en los controles internos de los Garantes, o cualesquiera otros factores que puedan afectar
en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacion, incluyendo la formulacion

de acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de los Garantes.

s

Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valo

MONICA LUPIANEZ

LICDO. WILLIAM GARCI
/!
Notario Piblico Noveno




DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la Ciudad de Panama, Capital de la Replblica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo nombre, a
los veinte (20) dias del mes de marzo del afio dos mil veintiséis (2026), ante mi, Licenciado WILLIAM
GARCIA DE LEON, Notario Publico Noveno del Circuito Notarial de Panama, varn, panamefio, mayor de
edad, abogado en ejercicio, casado, con cédula de identidad personal nimero ocho-cuatrocientos sesenta
y seis-cuatrocientos noventa y dos (8-466-492), comparecieron personalmente la sefiora Ménica Lupiafiez,
mujer, espanola, mayor de edad, vecino de esta ciudad, con pasaporte espafiol nimero PAX trescientos
veinticuatro mil seiscientos sesenta y cinco (PAX324665); y el sefior Tomas Esteva, varén, venezolano,
mayor de edad, vecino de esta ciudad, con pasaporte venezolano nimero ciento cuarenta y tres millones
ciento siete mil ciento cuarenta y cinco (143107145), actuando en su condicion de Gerente General y
Gerente Financiero, respectivamente, de la sociedad UEP PENONOME |1, S.A. (la “Sociedad"), sociedad
anonima inscrita a Folio numero setecientos noventa y dos mil quinientos cincuenta y seis S (792556 (S))
de la Seccion Mercantil del Registro Publico, con domicilio en Edificio Plaza cincuenta y ocho (58), Piso
nueve (9), Corregimiento de Bella Vista, Distrito de Panama, Provincia de Panama, personas a quienes
conozco y a fin de dar cumplimiento de las disposiciones contenidas en el Acuerdo siete-cero dos (7-02)
del catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la gravedad de juramento lo siguiente: —----

a. Que cada uno de los firmantes ha revisado los Estados Financieros Anuales de la Sociedad

correspondiente al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil veinticinco (2025).
b. Que a sus juicios, los Estados Financieros Anuales no contienen informaciones o declaraciones falsas
sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre hechos de importancia que deban ser divulgados
en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus reglamentos, o que

deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o

engafosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.
c. Que a sus juicios, los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera incluida en

los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicion financiera y los resultados
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d.2. Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacion de

importancia sobre la Sociedad y sus subsidiarias consolidadas, sean hechas de su conocimiento,

particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.
d.3. Han evaluado |a efectividad de los controles internos de la Sociedad dentro de los noventa (90) dias

previos a la emision de los Estados Financieros Anuales.

d.4. Han presentado en los Estados Financieros Anuales sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

e. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de la Sociedad [0 siguiente: ==----==--s-smme--
e.1. Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los controles
internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de la Sociedad para registrar, procesar y reportar
informacion financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. -
e.2. Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u otros empleados que ejerzan

un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de la Sociedad.

f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
significativos en los controles internos de la Sociedad, o cualesquiera otros factores que puedan afectar
en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacion
de acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la Sociedad.

Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores.---—

MONICA LUPIANEZ

W4
/
LICDO. WILLIAM GI\P&(DE L

Notario Pablico Noveno




VIII PARTE

DIVULGACION

De conformidad con lo establecido en el acuerdo 6-2001 de la Comisién Nacional de Valores,
queda expresamente entendido que este documento ha sido preparado con el conocimiento de que
su contenido sera puesto a disposicion del publico inversionista y del ptblico en general.

1. Medio de divulgacién

El portal de Internet de la Compafiia www.InterEnergy.com

2. Fecha de divulgacion

A partir del 31 de marzo de 2026.

FIRMA

- == N—

MONICA LUPIANEZ
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