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Panama Power Holdings, Inc. y Subsidiarias 
 

  Perspectiva  

Panama Power Holdings, Inc.    

nacional de largo plazo BBB+(pan) Estable 19 de septiembre de 2018 

    

nacional de largo plazo BBB+(pan) Estable 9 de septiembre de 2018 

bonos por USD220 millones BBB+(pan)  9 de septiembre de 2018 

 

 

 
 

 2016 2017 2018P 2019P 

Ingresos Netos (USD miles) 40,606 42,563 43,201 43,633 

Margen de EBITDA (%) 69.3 71.3 73.5 71.0 

Flujo Generado por la Operaciones (USD miles) 11,948 18,817 16,630 16,932 

Deuda Total Ajustada/EBITDA (veces) 8.0 7.1 6.2 5.7 

EBITDA Operativo/Intereses Pagados en Efectivo 1.8 2.7 2.4 2.6 

P   

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions. 
    

 

alificaciones es Estable.  
 

 
PPH al riesgo 

 aunque  es en 
mucho 

.  

Factores Clave de las Calificaciones  
: 

costo variable 
y siempre son despachadas primero. El portafolio de plantas de PPH tiene una capacidad instalada combinada de 120.4 

. 
 

: depende de 

los de . 
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: 

generar alrededor de USD31 millones de EBITDA y un flujo de fondos libre (FFL) de USD18.0 millones, sin contabilizar 
de 2018, de 

 el EBITDA ha 

60%. 
 

n Gradual del Apalancamiento Alto: 
de 2017, el apalancamiento (deuda t  y, 
(UDM) a junio de 2018, fue de 6.4x. Existe la expectativa de que este indicador se fortalezca hacia niveles no mayores 
de 6.2x a lo largo del ciclo. La persistencia, en el mediano plazo, de niveles de apalancamiento superiores a 7.5x 

s calificaciones a la baja. Con base en un 

apalancamiento (d  , nivel 
considerado por Fitch . 
 

: 
regulatorio, considerando que los generadores no han sido intervenidas directamente, sino en la forma de subsidios al 
usuario final
no regulados y libres de aplicar sus propias estrategias 

subsidio . 

 
 

lificaciones frente a los Pares 

 , 
[AA+(pan) Perspectiva Estable] y AES Changuinola (AESC) S.R.L. 
PPH tiene una 

 un riesgo de negocio 
relativamente menor que Constructora Meco, S.A. (Meco) [AA (pan) Perspectiva Est
de apalancamiento, el nivel de PPH de 6.4x en junio de 2018, medido como deuda total a EBITDA, 

 
3.7x. Dada la 

naturaleza del negocio, la rentabilidad es mucho mayor que en otros sectores, tales como comercio al 
; el margen de EBITDA de PPH de 72.9% compara favorablemente con el de la 

. 

 Existe  

Techo   

Entorno Operativo La influencia del entorno operativo no tiene efectos en las calificaciones. 

Otros Factores No aplican. 

  

Fuente: Fitch Ratings. 

 

Sensibilidad de las Calificaciones 

 
- el fortalecimiento del EBITDA que derivara 

los promedi ; 
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- ; 

- niveles de apalancamiento bruto (deuda total sobre EBITDA) sostenidos por debajo de 5.0x. 

  
- apalancamiento (deuda a EBITDA) recurrentemente mayor de 7.5x a lo largo del ciclo; 

- FFL negativo recurrente; 

- eventos operacionales que impidier  

- era adversamente en la rentabilidad de la empresa; 

- ara 
. 

Liquidez y Estructura de la Deuda 
Liquidez Adecuada: A junio de 2018, el saldo de efectivo y equivalentes de PPH fue de USD12.6 millones, de los 
cuales USD6.8 millones correspond  a efectivo restringido correspondiente a la cuenta de reserva de la deuda. Este 

 
general mantener un fondo de efectivo para cumplir con las obligaciones de pago de intereses equivalente a seis 
meses. Con base en la declaratoria de 

largo plazo. De acuerdo con cifras interinas al cierre de diciembre de 
USD194 millones. Fitch espera que, 
combinado con las necesidades bajas de , el FFL sea positivo a lo largo del ciclo, lo cual reduc  las 
presiones de liquidez.  
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Vencimientos de Deuda y Liquidez al Cierre de 2017 
 
Resumen de Liquidez Original Original 

 31 dic 2017 30 jun 2018 

(USD miles)   

Efectivo Disponible y Equivalentes 21,756 12,624 

Inversiones de Corto Plazo 0 0 

Menos: Efectivo y Equivalentes Restringidos 7,343 6,837 

Efectivo Disponible y Equivalentes Definidos por Fitch 14,413 5,787 

 0 0 

Liquidez Total 14,413 5,787 

   

EBITDAR de los  30,330 32,109 

 17,972 19,753 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y PPH.   

 

Vencimientos de Deuda Programados Original 

  

(USD miles) 30 jun 2018 

Diciembre 31, 2018 7,800 

Diciembre 31, 2019 0 

Diciembre 31, 2020 0 

Diciembre 31, 2021 200,200 

Diciembre 31, 2022 0 

 0 

Total de Vencimientos de Deuda 208,000 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y PPH.  
 

Supuestos Clave  
Los supuestos clave de Fitch considerados en el : 
- el mediano plazo; 

- ; 

- esquema de ajuste de tarifas se mantiene ; 

- entrada de generadores nuevos que brindan estabilidad al mercado; 

- pago de dividendos a partir de 2021, cumpliendo con obligaciones financieras; 

- amortizaciones de deuda se realizan de forma anticipada, dado que no se pagan dividendos; refinanciamiento de 
deuda en 2021; 

- . 
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(USD miles)  Proyecciones 
 Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 
RESUMEN DE ESTADO DE RESULTADOS  
Ingresos Brutos 46,013 40,996 42,563 43,201 43,633 44,070 
Crecimiento de Ingresos (%) 16.0 10.9 3.8 1.5 1.0 1.0 

Asociadas) 
25,186 27,928 30,330 31,753 30,980 30,408 

Margen de EBITDA Operativo (%) 54.7 68.1 71.3 73.5 71.0 69.0 
EBITDAR Operativo 25,186 27,928 30,330 31,753 30,980 30,408 
Margen de EBITDAR Operativo (%) 54.7 68.1 71.3 73.5 71.0 69.0 
EBIT Operativo 13,174 15,907 18,364 20,198 19,797 19,591 
Margen de EBIT Operativo (%) 28.6 38.8 43.1 46.8 45.4 44.5 
Intereses Financieros Brutos 17,205 16,722 15,808 13,562 12,522 11,482 
Resultado antes de Impuestos (Incluyendo 

 
3,874 557 4,187 6,636 7,275 8,109 

RESUMEN DE BALANCE GENERAL  
Efectivo Disponible y Equivalentes 6,606 6,328 14,413 5,258 6,172 8,116 
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 237,467 225,769 216,649 190,649 175,649 160,649 
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 237,467 225,769 216,649 190,649 175,649 160,649 
Deuda Neta 230,861 219,441 202,236 185,391 169,477 152,534 
RESUMEN DE FLUJO DE CAJA  
EBITDA Operativo 25,186 27,928 30,330 31,753 30,980 30,408 
Intereses Pagados en Efectivo 16,302 15,858 11,323 13,237 11,904 10,929 
Impuestos Pagados en Efectivo 3,280 32 394 1,740 1,973 2,165 

Distribuciones a Participaciones Minoritarias 
0 0 0 0 0 0 

Otros Conceptos antes de Flujo Generado por las 
Operaciones 

1,591 87 305 0 0 0 

Flujo Generado por la Operaciones (FGO) 7,195 12,125 18,918 16,776 17,102 17,313 
 5,285 573 531 458 534 70 

Flujo de Caja Operativo (Definido por Fitch) (FCO) 1,910 12,698 18,387 17,234 16,569 17,384 
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total 0 0 0    
Inversiones de Capital (Capex) 849 496 414    
Intensidad de Capital (Capex/Ingresos) (%) 1.8 1.2 1.0    
Dividendos Comunes 0 0 0    
Flujo de Fondos Libre (FFL) 1,061 12,202 17,973    
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 0 0 352    
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos 522 20 240 43 0 0 

 0 12,500 10,000 26,000 15,000 15,000 
 56 0 0 0 0 0 

Equivalentes 483 278 8,085 9,155 914 1,943 
OTRAS MEDIDAS DE FLUJO DE CAJA  
Margen de FGO (%) 15.6 29.6 44.4 38.8 39.2 39.3 

  
Capex, Dividendos, Adquisiciones y Otros Conceptos antes 
del FFL 

849 496 62 432 655 441 

 1,061 12,202 18,325 16,802 15,914 16,943 
 2.3 29.8 43.1 38.9 36.5 38.4 

RAZONES DE COBERTURA (VECES)  
FGO/Intereses Financieros Brutos 1.4 1.8 2.6 2.3 2.4 2.6 
FGO/Cargos Fijos 1.4 1.8 2.6 2.3 2.4 2.6 
EBITDAR Operativo/Intereses Pagados en Efectivo + 
Arrendamientos 

1.5 1.8 2.7 2.4 2.6 2.8 

EBITDA Operativo/Intereses Pagados en Efectivo 1.5 1.8 2.7 2.4 2.6 2.8 
RAZONES DE APALANCAMIENTO (VECES)  
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo 9.4 8.1 7.1 6.0 5.7 5.3 
Deuda Total Ajustada Neta/EBITDAR Operativo 9.2 7.9 6.7 5.8 5.5 5.0 
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA 
Operativo 

9.4 8.1 7.1 6.0 5.7 5.3 

Deuda Ajustada respecto al FGO 10.1 8.1 7.2 6.4 6.1 5.7 
Deuda Neta Ajustada respecto al FGO 9.8 7.9 6.7 6.2 5.8 5.4 
Fuente: Fitch Ratings y Fitch Solutions.       

 
 

 

Las proyecciones presentadas se basan en el r. Las proyecciones incluidas son 

eterminar una califica
s cuales 

tener acceso, en determinadas ocasiones, a 

 de responsabilidad. Fitch Ratings puede actualizar las proyecciones en reportes 
or Fitch Solutions en nombre de Fitch Ratings. Los ajustes financieros clave y todas 

. 
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Diagrama de la Estructura Simplificada del Grupo 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
  

Estructura Organizacional Panama Power Holdings, Inc. y Subsidiarias
(USD miles, 30 de junio de 2018)

12 meses.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y PPH.

Panama Power Holdings, Inc. y Subsidiarias
[BBB+(pan), Perspectiva Estable]

Consolidado

Caja 5,787
Ingresos brutos (UDM) 43,475
EBITDA (UDM) 32,109
Deuda Total 205,267
Deuda Total/EBITDA (veces) 6.4

(100%)

Hydro , S.A.

Generadora Alto del Valle, S.A.

Caja 3,231

Bonos Corporativos 206,160

Ingresos brutos 10,100

Caja 733

Ingresos brutos 2,064

Generadora Pedregalito, S.A.

Caja 521

Ingresos brutos 2,133

Generadora S.A.

Caja 657

Ingresos brutos 1,268

Panama Power Management Services, 
S.A.

Caja 24

PPH Financing Services, S.A.

Caja 1

Pedregalito Solar Power, S.A.

Generadora Piedra, S.A.

G.R.K Energy

Multi Magnetic, Inc.

Goodsea, Inc.

Solar Power, S.A.

Caldera Power, Inc.
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  Fecha de 
Estados 
Financieros 

Ingresos 
Brutos (USD 

millones) 

Margen de 
EBITDA 

Operativo (%) 

Deuda Total con Deuda 
Asimilable al 

Patrimonio/EBITDA 
Operativo 

(veces) 

EBITDA Operativo/ 
Intereses Pagados 

en Efectivo 
(veces) 

Panama Power Holdings, 
Inc. 

BBB (pan) 2018     

 BBB+(pan) 2017 43 71.3 7.1 2.7 

 BBB+(pan) 2016 41 69.3 8.0 1.8 

 BBB+(pan) 2015 46 55.3 9.4 1.6 

Grupo Melo, S.A. A+(pan) 2018     

 A+(pan) 2017 440 11.5 3.6 3.7 

 A+(pan) 2016 453 13.2 3.1 4.8 

 A+(pan) 2015 442 13.7 2.7 4.9 

 AA+(pan) 2018     

 AA+(pan) 2017 343 8.3 37.9 2.9 

 AA+(pan) 2016 316 5.8 37.6 3.1 

 AA+(pan) 2015 299 14.2 33.3 3.7 

Constructora Meco, S.A. AA (pan) 2018     

 AA (pan) 2017 670 9.5 2.2 6.4 

 AA (pan) 2016 497 11.2 1.5 8.2 

 AA (pan) 2015 398 17.5 0.6 7.4 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions. 
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 Panama Power Holdings, Inc. y 
Subsidiarias 
(USD miles) 31 dic 2017 
Resumen de Ajustes al Estado de Resultados   

EBITDA Operativo 30,330  
+ Dividendos Recurrentes Pagados a Participaciones Minoritarias 0  

 0  
+ Ajuste Adicional por Dividendos Recurrentes a Participaciones  0  

 30,330  
+ Arrendamiento Operativo Considerado como Capitalizado (h) 0  

  30,330  
    

Resumen de Deuda y Efectivo   
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio (l) 216,649  
+ Deuda por Arrendamientos Operativos 0  
+ Otra Deuda fuera de Balance 0  
= Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio (a) 216,649  
Efectivo Disponible (Definido por Fitch) 14,413  
+ Equivalentes de Efectivo Disponibles (Definidos por Fitch) 0  
= Efectivo Disponible y Equivalentes (o) 14,413  
Deuda Neta Ajustada (b) 202,236  
    

Resumen del Flujo de Efectivo   
Dividendos Preferentes (Pagados) (f) 0  
Intereses Recibidos 258  
+ Intereses (Pagados) (d) 11,323 
= Costo Financiero Neto (e) 11,065 
Flujo Generado por las Operaciones [FGO] ( c) 18,918  

 531 
= Flujo de Caja Operativo [FCO] (n) 18,387  
Inversiones de Capital (m) 414 

 0.0  
    

Apalancamiento Bruto (veces)   
Deuda Ajustada/EBITDAR Operativoa (a/j) 7.1 

 7.2 

Pagados)   
Deuda Total con Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativoa (l/k) 7.1 
    

Apalancamiento Neto (veces)   
Deuda Neta Ajustada/EBITDAR Operativoa (b/j) 6.7 
Deuda Neta Ajustada respecto a FGO (b/(c-  6.7 
Deuda Neta Ajustada/(FGO - Costo Financiero Neto + Arrendamiento Capitalizado - Dividendos Preferentes 
Pagados)   

 11.3 
    

Cobertura (veces)   
EBITDAR Operativo/(Intereses Pagados + Arrendamientos)a  2.7 
EBITDA Operativo/Intereses Pagadosa  2.7 

 2.6 
Preferentes Pagados)/(Intereses 

 
 

 2.6 
 

Dividendos Preferentes Pagados) 
 

a    
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y PPH.   
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Resumen de  
Panama Power Holdings, Inc. y Subsidiarias 

(USD miles) 

Valores 
Reportados 
31 dic 2017 

Resumen de 
Ajustes por 

Fitch 

Ajustes 
a Caja 

Otros 
Ajustes 

Valores 
Ajustados 
por Fitch 

Resumen de Ajustes al Estado de Resultados      

Ingresos Netos 42,563  0  0 0 42,563  
EBITDAR Operativo 30,330  0  0 0 30,330  

Asociadas y Participaciones Minoritarias 30,330  0  0 0 30,330  
Arrendamiento Operativo 0  0  0 0 0  
EBITDA Operativo 30,330  0  0 0 30,330  

Asociadas y Participaciones Minoritarias 30,330  0  0 0 30,330  
EBIT Operativo 18,364  0  0 0 18,364  

Resumen de Deuda y Efectivo      
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio   216,649  0  0 0 216,649  
Deuda Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 216,649  0 0 0 216,649  
Deuda por Arrendamientos Operativos 0  0  0 0 0  
Otra Deuda fuera de Balance 0  0  0 0 0  
Efectivo Disponible y Equivalentes 14,413  0  0 0 14,413  
Efectivo y Equivalentes Restringidos/No Disponibles 7,343  0  0 0 7,343  

Resumen del Flujo de Efectivo         
Dividendos Preferentes (Pagados) 0  0  0 0 0  
Intereses Recibidos 258  0  0 0 258  
Intereses Financieros Brutos (Pagados) 11,323 0  0 0 11,323 
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 18,918  0  0 0 18,918  

 531 0  0 0 531 
Flujo de Caja Operativo (FCO) 18,387  0  0 0 18,387  
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente 0  0  0 0 0  
Inversiones de Capital (Capex) 414 0  0 0 414 
Dividendos Comunes (Pagados) 0  0  0 0 0  
Flujo de Fondos Libre (FFL) 17,973  0  0 0 17,973  

Apalancamiento Bruto (veces)      
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativoa 7.1     7.1  
Deuda Ajustada respecto al FGO 7.2     7.2  
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativoa 7.1     7.1  

Apalancamiento Neto (veces)      
Deuda Neta Ajustada/EBITDAR Operativoa 6.7     6.7  
Deuda Neta Ajustada respecto al FGO (veces) 6.7     6.7  

 11.3     11.3  
Cobertura (veces)      

EBITDAR Operativo/(Intereses Financieros Brutos + 
Arrendamientos)a 2.7  

 
 

 
2.7  

EBITDA Operativo/Intereses Financieros Brutosa 2.7     2.7  
FGO/Cargos Fijos 2.6     2.6  
FGO/Intereses Financieros Brutos  2.6     2.6  

a
  

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y PPH. 
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8) 

 

Panama Full Rating Report (Marzo 1, 2018) 

 

Analistas 
 

Erick Pastrana 

+506 2296 9182 

erick.pastrana@fitchratings.com 

 

Eduardo Trejos 

+506 2296 9182 

eduardo.trejos@fitchratings.com 
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los honorarios  
 
 
 
 

LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE 
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS

WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS 

DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA 

ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES 

ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH. 
 
D 2019 -800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: 
(212) 480-

otr

n por parte de terceros que se obtenga 

tuariales, in

ni la 

tos de oferta y otros informes. Al emitir sus 
calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto 

actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el  
 

 
 

 cuanto a la calidad crediticia de una 
y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las 

calificaciones y los informes son un product n informe. La 

individuos identificados en un informe de Fitch 
estuvieron involucrados e sito de ser contactos. Un 

aborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus 

propo

calificaciones. Dichos 

un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizada
 no constituye el consentimiento de Fitch a usar su 

 informes 
 imprenta.  

 
servicios financieros (licencia no. 337123) que le 
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Fitch Afirma Calificaciones de PPH e  en 
BBB+ ; Perspectiva Estable 

 

 

 

adas por su 

mucho meno
. 

 
FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES 

Competitiva de Despacho:  
iva en el 

El portafolio de plantas de PPH tiene una capacidad instalada combinada de 120.4 MW. La potencia de PPH representa 
cerca de 4% de .
 

:  

a condiciones h

ica promedio.  
 

:  

fondos libre (FFL) de USD18.0 millones, sin contabilizar el pago de intereses al cierre de diciembre de 2017, el cual fue 
realizado el primer d   

ligada a los ciclos de hidr
contratada de PPH es cercana a 60%. 
 

 Alto:  

EBITDA) de la 
expectativa de que este indicador se fortalezca hacia niveles no mayores de 6.2x a lo largo del ciclo. La persistencia, en 
el mediano plazo, de niveles 

tiempo que se mantienen las iniciativas de reducc

. 
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:  

acterizaban por ser negocios competitivos no regulados y libres de aplicar sus propias 

ara el usuario f inal. 
 
 

S CALIFICACIONES
Las calif icaciones de PPH de BBB+ , 

micas. Las 
calificaciones de PPH 

limitan la capacidad de despachar 
erada. Adicionalmente, 

con su matriz PPH. 
 

Perspectiva 
Estable] y AES Changuinola (AESC) S.R.L [A+(pan) / ], PPH 
competitiva de despacho, que se compensa con 

; con un riesgo de negocio relativamente menor que Constructora Meco, S.A. (Meco) [AA-(pan) / Perspectiva 
Estable]. rminos de apalancamiento, el nivel de PPH de 7.1x en 2017, medido como Deuda Total / EBITDA  se 
coloca entre los s del portafolio de cor
con el promedio de apalancamiento de los corporativos e 4.2x. Dada la naturaleza del negocio, la rentabilidad 
es mucho mayor que otros sectores, tales como comercio al 

.
 
 
SUPUESTOS CLAVE 

son: 
-    ; 
-    ; 
-    se mantiene el esquema de ajuste de tarifas ; 
-    entrada de generadores nuevos que brindan estabilidad al mercado; 
-   pago de dividendos a partir de 2021, cumpliendo con obligaciones financieras ; 
-    amortizaciones de deuda se realizan de forma anticipada, dado que no se pagan dividendos; refinanciamiento de 
deuda en 2021;
-    60 . 
 
SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES 

cir a una
encuentran:
- 

; 
- ;
- niveles de apalancamiento bruto (Deuda Total sobre EBITDA) sostenidos por debajo de 5.0x; 
 

r a una negativa se 
encuentran: 
- apalancamiento (Deuda a EBITDA) recurrentemente mayor a 7.5x a lo largo del ciclo; 
- FFL negativo recurrente; 
- ; 
- ; 
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- . 
 
 
LIQUIDEZ 
Liquidez adecuada:  
A junio 2018 el saldo de efectivo y equivalentes de PPH fue de USD12.6 millones, de los cuales USD6.8 millones 
corresponde a efectivo restringido correspondiente a la Cuenta de Reserva de la Deuda. Este fondo ha sido constituido 

fondo de efectivo para cumplir con las obligaciones de pago de intereses equivalente a seis meses. Con base a la 

. Fitch espera que 
las necesidades bajas 

de capex, el FFL sea positivo a lo largo del ciclo lo cual reduce las presiones de liquidez . 
 
 

 
 
Panama Power Holdings, Inc. y Subsidiarias 
-  BBB+ . 
 

. 
- BBB+ ; 
- Programa de Bonos por USD220 millones, BBB+ . 
 
Contactos Fitch Ratings:  
 
Erick Pastrana  
Director Asociado 
+506 2296 91 82 
Fitch Costa Rica, Calif icadora de Riesgo, S.A. 
Edif icio Fomento Urbano 3er. Nivel Sabana 

 
 

(Analista Secundario) 
Directora Asociada 
+52 81 8399 9100 
 
Alberto Moreno  

 
+52 81 8399 9100 

Elizabeth Fogerty, Nueva York. Tel: +1 212 908 0526. E-mail: elizabeth.fogerty@fitchratings.com. 
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NOMBRE EMISOR O ENTIDAD:  
Panama Pow er Holdings, Inc. 
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f36cd41ae78e/Definiciones%20de%20Calif icaci%C3%B3n%20Panam%C3%A1.pdf  
 
FECHA CIERTA (FECHA DE CORTE) DE LA I  
AUDITADA: 31/Diciembre/2017 
NO AUDITADA: 30/Junio/2018 
FECHA DEL ACU 18/Septiembre/2018 
 

  
Bonos Corporativos 

SERIES: Serie A 
MONEDA: USD
MONTO: 220 millones 
FECHA DE VENCIMIENTO: 30/Septiembre/2021 

6.50% 
PAGO DE INTERESES: Trimestral 
PAGO DE CAPITAL: Trimestral 

Permitida 
Hipotecaria 

USO DE LOS FONDOS: Refinanciamiento de deuda. 
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