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Significado de la Calificacion

Categoria AA. Emisiones de mediano y largo plaze, y acciones preferentes: Emisiones con alta calidad
crediticia. Los factores de proteccion son fuertes. El riesgo es medesto, pudiendo variar en forma ocasional por
las condiciones econémicas.

Esias calegorizaciones pueden ser plementadas si comespondiese, diante los signos (+) & (-) mejorando o desmejoranda
respectivamente la calificacion alcanzada. Con el propésito de diferenciar las calificach domésticas de las internacionales, se ha agregado
una (GT) a la calificacién para indicar que se refiere séio a emisores/emisiones de cardcter doméstico a efectuarse en el mercado guatemalteco.

La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales: sin embargoe, no garantizamos la confiabilidad e integridad
de la misma, por o que no nos hacemos responsables por algin error u omisicn por el uso de dicha informacién. La clasificacion otorgada o
emitida por PCR constituyen una evaluacion sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica
recomendacion para comprar, vender o mantener un valar, ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta
a actualizacién en cualquier momento. Asimismo, la presente clasificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras
actividades de la Calificadora.

Racionalidad

En Comite de Calificacién de Riesgo, PCR acordé asignar la calificacion de “AA-" a la Emision de Acciones
Preferentes de Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. La calificacién de las acciones preferentes
se sustenta en los dividendos generados por Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. para el pago de
las acciones preferentes; proveniente de la firma del Contrato con el gabierno de Guatemala que le permiten
ingresos para generar utilidades para el pago de dividendos. Ademas, toma en cuenta la amplia experiencia
en el desarrollo y construccién de proyectos energéticos y el soporte de grupo; asi como una variedad de
certificaciones respecto a las actividades de responsabilidad social empresarial con un desempefio dptimo.

Perspectiva

La Calificacion de Riesgo de Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. es AA- con perspectiva
“Estable". La Calificadora de Riesgos, toma en cuenta el Contrato con el gobiemno de Guatemala que le otorga
flujos estables por un horizonte de tiempo de 15 afios.

Resumen Ejecutivo
La calificacién de riesgo otorgada a Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. se basé en la evaluacion
de los siguientes aspectos:

Mejora en Solvencia y Endeudamiento. Al 31 de diciembre de 2020, el patrimonio de Transporte de Energia
Eléctrica del Norte, S.A. totalizé US$ 17.6 millones (diciembre de 2019: US$ 1.6 millones). Dicho crecimiento
interanual fue de US$ 16 millones (+10.2 veces) y fue praducto, principalmente por la cuenta nueva de aportes
para futuras capitalizaciones, situdndose en US$ 12 millones aunado al resultado positivo de las utilidades
acumuladas en US$ 2.2 millones y el incremento en la reserva de conversion que aumenta el patrimonio en
US$ 1.8 millones, representando de esta manera el patrimonio 1.27 veces el total del capital pagado en conjunto
con los aportes para futuras capitalizaciones. Por su parte, los pasivos presentaron un crecimiento interanual
de US$ 12.2 millones derivado principalmente del incremento en la cuenta de préstamos bancarios a largo plazo
por US$ 7.7 millones Ia cual no contaba con ningtin saldo a diciembre 2019, asi como cuentas por pagar a largo
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lo tanto, fa ratio del. pasivo:sobre patrimanio.en el prasente afio se
dor de-salvendia, indica gue ¢l patrimonio-representd

ione: oto a sus actividades
al y medigambiental por parte de:
on| e Energla y Minas por un pericdo
rollo, co vara.la transmisién. da . energla
eléctrica en la'Repliblica de Guatemala y otra licencia como transportista para el Sistema Primatio. Asttambién,
PCR considera que cyenta.con un nivel.de desemgefio buena.en G ategoria GC3?, respecto a sus précticas de

¢ ivel de desempefio 6plimo, es decit Calegoria RSE2* para las practicas de

capits e frabajo; porende

dickio prodiicto de la:emision estars expuesto a los:riesgos relacionados a la industria ¢ = énergfa; Los fondos
para ¢ pago de las obiigacionés detivadas de |a Gnica Emisidn de Acciones Preferentes Vincutadas 2 la
Sostenibilidad seran mediante los canones establecidos en los contratos de-autorizacion de ejecucion de las
obiras de fransmision de los Totes 8y E con el Ministerio de-Energia y Minas. Los fondos. para la recompra. de
las. Acciones Preferertes Vinculadas a la Sostenibilidad provendran de los recursds generales del Emisor,
aportes de ios atcionistas o'un crédito para la amortizdcion.de estas y 8l capacidad de-generar flujos.

Proyeccisnies y Cobertura de Obligaciones Financleras. Transporte de Energla Eléctica del Norte, S.A.
realizé proyecciones ‘financieras para un-periodo- de 11-afios dohdela -coberura: de-EBIT- sobre- gastos
financieros en. promedic es da 2.0 veces, siendo suficiente para cubrir con el pago: de sus. intereses.
Presentando un EBIT promedio-de US$ 3,752 miles én la informacién financiera proyectada, encontrandose en
niveles apropiados y &in ninguna variabitidad ni tendencia significativa, lo cual muestra una adecuada cobertura
sobre 1as obligationes firancieras que oblierie de la emisién de capital. Debido a lo anterior y segtn lo
‘proyectado, Trar ‘Eléctiica del Norte, S.A. cueénta con |a ¢apacidad de refinanciarseé:a través

de una nueva emision de capital o-deuda durante los afios venideros.

Riesgo Operativo en las Subestaciones. A Ia fecha de andlisis, se presenta el riesgo operacional gque puede
surgir al ocasionarse pérdidas por la falla o insuficiencia de los procesos, personas Y. sistemas internos o por
-eventos . edternos no relacionados @ los riesgos: de crédito ¥ liquidez, debido en gran medida que parer del
proyecto se encuentra en.planificacién y construccion. Para. administrar dicho riesgo, la administracion de la
compaitla miantierie déntro de sus politicas y procedimientos os siguientes centrales: segregacion de funciones,
“gontroles infernos’y administrativos; as comio la-catendarizacién del mantenimiento de las subestaciones y las
lineas. de transmisién. . Asi también, la subestacién més. grande con et mayar ingreso- por canon, la’ cual
representa of 64.1%:del ingreso-de sus flujos proyectados; yase encuentra terminada y operando alafechade
andlisis y se cansidera que en. el caso pesimista® operando Unicamente con el ingreso de estos fiujos, se
enciientran suficientes para realizar el paga de ias obligaciones contractuales, disminuyenda asi ‘el riesgo de:
fallas en:el proceso de-construccion de las subestaciones restantes y sUu injerencia enei- pago de log intereses.

Respaldo da Gripo y sus Proveedorés. ERG Capital:Corp. és'su principal accionista, &l cual cugriia con alta
experiencia-en &l sector energético v tiene la capacidad de crear y administrar actives minimizanido el impacto’
ambiental y apoyando activamente a las comunidades locales. Asitambién, Transporte de Energia:Eléctrica del.
Norte,:S.A. mantiens contratos con proveedores de surainistra de camnponentes; construccion y supervisian, los
cuales todos cléntan con una amplia experiencia.en el seclof y estos, a su vez, comg fabricantes del-equipe
proveen garantias.de fabricante a los tiempos del mayor fiesgo que pudiera presentarse, ademas se asegura
desde la operacién, ef cumplimiento-de las rutinas.de mantenimiento recomendadas para la eficiente operacion
y disminucién de riesgo. '
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Metodologia Utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Calificacién de riesgos
de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, Acciones Preferentes y emisores con fecha 09 de
diciembre de 2017.

Informacion Utilizada para la Calificacién

+ Informacién financiera: Estados Financieros auditados del 31 de diciembre de 2015 al 31 de diciembre de
2020.

» Riesgo de Liquidez, Solvencia y Cobertura: Estructura de financiamiento y proyecciones financieras a 11

anos.

e« Riesgo de Mercado: Coniratos con el Ministerio de Energia y Minas de autorizacion de ejecucion de las obras
de transmision de los lotes By E.

+ Riesgo Operativo: Detalle de principales proveedores de los procesos de supervision, componentes y
construccion directa, asi como sus respectivos contratos con Transnorte.

Hechos de importancia

o El dia 21 de septiembre de 2021, la empresa cambio su capital suscrito en US$114,516,129 dividido y
representado en US$64,516,129 de acciones comunes y US$50,000,000 de acciones preferentes ambas
con un valor nominal de US$1.00 cada una.

Limitaciones a la Calificacion

o Potenciales: Para la fecha de analisis, se percibe la falta de certeza econémica que se deriva de la
pandemia propagada durante el primer trimestre del afio 2020, que continda vigente al afio 2021, la cual
ha generado cambios econdémicos a nivel global. De esta manera, la calificacién se considera sujeta al
riesgo expuesto por dicha coyuntura y al éxito de las medidas de administracion aplicadas por la institucién
durante el periodo de incertidumbre financiera.

Contexto Econdmico

Al finalizar el segundo semestre de 2020, la economia mundial registrd un crecimiento de -4.4%, el cual se
presenta de manera menos desfavorable al crecimiento proyectado en junio por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) que se situd en -4.9%. La desaceleracion del decrecimiento se evidencia principalmente en
economias avanzadas y corresponde al aminoramiento de las restricciones que contribuyeron a la reactivacion
econémica en los diferentes paises, asi como a las medidas de apoyo fiscal, monetario y financiero de las
autoridades gubernamentales. Segun la Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
Latinoamérica presenta un crecimiento de -7.7% para 2020 y una tasa de desocupacion del 10.7%. La regién
ya se encuentra fuera de confinamiento casi en su totalidad y las actividades econdmicas retomaron sus
comportamientos habituales. Sin embargo, se continda a la espera de un segundo repunte de la enfermedad,
lo cual incrementa la incertidumbre y podria traer consigo la reactivacién de medidas contingentes por parte de
las autoridades.

El desempefio econémico de Guatemala se presenta favorable y supera los prondsticos esperados en la regién
al colocarse con un decrecimiento de 2.5% en el 2020. Segin el Banco de Guatemala, el pais presenta un
decrecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) de 1.5% como consecuencia del débil desempefio de la
demanda interna, a una reduccién pronunciada en la inversion y a una contraccion en el consumo privado. El
resultado presentado en el crecimiento del PIB esta claramente por debajo del crecimiento de 3.5% que se
registré en 2019. En cuanto al comercio exterior, el valor FOB a octubre de 2020 registré una leve caida de
0.1% con respecto al valor obtenido en el mismo periodo anterior. Esta caida se da debido a una reduccion del
precio medio de 4.3% que se compensa por un incremento de 4.5% en el volumen de exportaciones. El aumento
en volumen fue producto de un incremento en las exportaciones de cardamomo, grasas y aceites comestibles,
y manufacturas diversas.

Aunado a lo anterior, se observa un incremento de 6.4% en el ingreso de divisas por remesas familiares para
totalizar los US$10,176.8 millones producto de los bajos niveles de desempleo latino que se registraron en los
Estados Unidos. En materia fiscal, se realizaron esfuerzos para mitigar los efectos de la pandemia COVID-19
que requirieron una expansion en el gasto publico (+16.6%) dirigido a la mejora de infraestructura hospitalaria,
programas de ayuda social, y mejorar la situacion de empresas y trabajadores del sector privado.
Adicionalmente, se hizo necesaria la aprobacién del presupuesto en vigencia por mas de Q20,000 millones,
elevando asi el déficit presupuestario de 2.6% del PIB a un 5.9%. A diciembre de 2020, |a tasa inflacionaria total
se situd en 4.82%, levemente por encima del limite superior del margen de tolerancia de la meta de inflacién
(4+1 p.p.). Por su lado, las expectativas inflacionarias a 12 meses y 24 meses se colocan ambas en 4.4%, y
estan dentro de dicho margen, sin embargo, en la realidad del primer semestre 2021 la inflacion se ha observado




-superior-a-lo pronosticada alcanzando su tasa méxima en 6% durante el mes de febrero 2021. En cuanto alas -
‘tasas de interés de corto plazo (reporto'a 1 dia); estas se ublcaron en 1.75%, en tomo 2 la tasa de interds lider-
de’ polltlca monétaria'eén 1.75% & diciembre’ de 2020; mientrés que‘las tasds de interés, del sistema bancatio
-activa (12.32%) y pasiva {4, 42%), continuaron: astables e histricamente bajas, lo giie evidencia los adacuados
niveles de liquidez.en'la economia’y una demanda de credltas que ha empezado arecuperarse. Segun elFMI,
‘86 ‘@spara una recuperaclén en el 2021 ‘como- resultado de lag’ mejores perspeczwas de crecimiento para [a
-aconomia mundial (mcluyendo la delgs pnnclpales socios comerciales'de: Guatemzla) y del mayor dlnarmsmo
de fag condiciones éconémicas internas, proyectindose un crec;mlenio dal P18 que podrfa ubicarse-en un' rango
enire 2.5% y 4. 5%

-Contexto Sector

Dasde ¢l afio 1986 el mercado eléctrico de Guatemala se:caracterizd por-ser un mercado altamente compstitivo
y licefalizado, el cual progura mantener und alta participacion privada y-un cambio hacia una matriz enargética
renovable. Este se encuentra conformado par 1).el mercado regulado administrado” por los distribuidores e
‘imtegrade por los usuarios del"servicio eléctrico qud no cumplen con el mmsmo de demanda de potenma
establesido por el MEMS y i} of mercado mayorista (MM} ‘administrada por el AMM, el ‘cual sé ericuentra
confarmado por’ fos agentes del mercado: gensrad res, transpurtlstas. comamlallzadores -distribuidores v
grandes usuarios. Asimismo, & meréado eléctnoo 'sa”encuéntra regide por la’Ley Ganeral de Electricidad,
Reglamenio de Iz Ley General de Electricidad, Raglamento del Administrador del Mercado Mayonsta, Ley de
Tarifa Social y.fa. Ley de Iricentivos para el desarrolio de _proyectos de energia rénovable.

AL de diciembre de 2020, la.produccion iotal de'energia fue de 12,206.63 GWh de'los cuates 11,122.03 GWh
fueron generados localments, miantras que los restantes 1,007.91 GWh corresponden a.la energia importada.
A lafecha de analisis, fa-matriz energéfica de Gudtefrala se clasifica en energias no rericvablés con el 51% del
total da fa. producmén, energias renovables. con e)'33% del total, 6% de Una mezcla de produccién con energias
renavables I+] renovabl&e veél 10% de |rnportacsén Enéste sentido, &l 26.8% déttotal de fa enargia generada
wtilizér el dgué como combustibie; 8l°38.9% Wtiliz6. 8l carbén y cackdn mezclddo con coqus-de: patrbles; el 12.5%:
ufilizé el binker, el 11.4-% utiliz6 la biomasa, y 1a:biorasa.con. caron y el 10.5% resiante utilizé gas natural,
energla sclar, ‘enargia-edlica e |mportatxones A |3 fectia-de andlisis, ta$ hidroeléctricas generaron. 3; 269.83
GWh sienda estas un acior 1mportante en las energias renavables dado que: rapresentan &l 98% de eitas, donde
a lo‘largo . de'los méses de enero amiarzo'y posterior én log meses de octubre a dicierhbra, s& presemé & mayor
generacion de energfa En este séntido, Jas hidroeléctricas se 'ven favorecidas porlas &pocas de llsia- én los:
cuales crece la afiuenicia de los'tios, La hidroetéctrica mids granide del sector generd ef 40'% de! total de la
energia génerada por todas las hidroeléctricas en conjunfo. Asimismo; el 81:8 % de fas trapsacciones se-
realizaron en @l mercado a término, mienfras que @ restante 18:2% se realizarcn enel mercado de opgrtunidad
o spot.

A giciembre 2020'ta deémanda de energ ja en el Sigterna Nacional fotalizb 10,579:84 GWh; con una rediecian
del 0.9% interanual, derivado de las medidas de confinamiénto a raiz de la pandemia del COVID=19, del total
demandado en el S:stema Nacional, el 41.75% provino del deparlamento de Guatemala. Por su lado, & total
de. ld faéturacion del peaje fue de USS 156.9 millones creciendo interanualmente 8,8% con réspects’ al afa
2019, de los-cuales el 58.1% fue cobrado en el Sistemna Principal y-af 41.9% restaiite en el Sisterna Secunidario.

Los cargos por operacién anules totales del afio 2020 sumaron ‘USS$ £.68 millones, de los cuales &l 62.7%
corresponde a-cargos por los participantes distribuidorés, seguido del 29.6% oorrespond:ente alos agentes.
comerclalizadores; 7.4% del fotal” correspondiente a ios agentes gendradores y ef 0.2% restante a los.
participantes gran usuario. La facturacion de parie de los agentes. disfribuidores totalizé 1S%-1:056 millones
aumentando con respecto al afic anterior 9.1%. Estos cargos estdn regulados por un estudio lamade VAD?
autorizado y. determinado por [a:CNEE?, en cumplimiento de [as funciones que le asigna la Ley General de
Electricidad ¥ su réglarmento.

. PARTICIPANTES DEL MERCADO ENERGETICO GUATEMALTECO

= Mitstério de Energ:a y Minas, per sus siglas MEM.,

TVAD, eg.el £osto medio.de capital y la- oparacién de una red de distribucién deuna emprosa eficients de referencia, operando en un érea
delsrrrsnada porla densidad de.carga;

%.CNEE. Carnisién Naciaridl de Energia Eléctica..
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La ampliacién de la cobertura eléctrica a nivel nacional es uno de los “Objetivos Operativos” de la Politica
Energética 2013-2027 derivada del Plan Nacional de Desarrollo K'atun 20329, donde se determina la
implementacién de un plan estratégico de electrificacion rural, dado que en Guatemala el indice de electrificacién
nacional es del 92.26%, sin embargo, este porcentaje varia ampliamente entre regiones del pais, en donde el
departamento de Guatemala tiene una cobertura superior al 99.5%, pero el departamento de menor cobertura,
Alta Verapaz, es menor al 50%, seguido de Petén e Izabal con el 85.54%, de los mas bajos del pais. Por lo
tanto, uno de los elementos clave para lograr cumplir el objetivo anterior radica en contar con redes de
transmision y distribucién robustas. Fue asi como el Ministerio de Energia y Minas (MEM) y la Comisién Nacional
de Energia Eléctrica (CNEE) licitaron el 31 de julio de 2014, el Plan de Expansién de Transmision Nacional,
conocido como Petnac 2014', el cual planted aumentar al 95% el indice de cobertura eléctrica para 2021. E|
Petnac 2014conllevara la construccién de 604 kilémetros de red de transmision eléctrica, la adecuacion de 51
km, 29 subestaciones nuevas de transformacion y la ampliacién de 22 subestaciones existentes. La CNEE"
afirmé que con esto buscan salir al paso de los apagones por sobrecarga que ocurren en el pais y expandir el
proceso de electrificacion rural. La autoridad del MEM agregé que el Plan se suma a una serie de acciones
desarrolladas por la cartera para garantizar servicio de calidad a bajo costo, por Io tanto, se busca con estas
ampliaciones de transmisién eléctrica llegar a mas poblacién y la reduccién en el costo de la tarifa de energia
eléctrica al consumidor final. En este sentido, las instituciones bancarias evidenciaron un incremento interanual
del 15.8% en la autorizacion de créditos destinados a Ia transmision y distribucién de energia eléctrica, pasando
de Q2,983 millones en marzo de 2019 a Q3,454 millones en marzo de 2020, superior en Q298 millones. El
listado de empresas operando como transportistas del Sistema Principal son: Inde. Trelec, Duke Energy, Recsa,
Hidro Xacbal, Enel Green Power, Trecsa y EPR, suméandose a estas Transnorte en el Gltimo trimestre de 2020.

Analisis de la institucién

Resefia

Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. ha sido constituida bajo las leyes de la Repuiblica de Guatemala,
segun escritura publica No. 77, el 22 de noviembre de 2013 con el registro No.105793 folio No.480 en el libro
No. 199 de sociedades, expediente No. 62801-2013. Su finalidad es el desarrollo de obras de electrificacién en
general, generacion, transporte v distribucién de fluido eléctrico, siempre que las actividades se realicen por
medio de empresas distintas; la compra, venta, importacién, exportacién, arrendamiento de toda clase de
maquinaria, equipo, vehiculos y cualquier otro bien mueble.

Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. fue constituida en el afo 2013 con el propésito de construir y
poner en marcha una subestacién de 69kV para servir de transporte y conexién al Sistema Primario la energia
generada por la central hidroeléctrica Oxec. En el afio 2015, logré certificarse con la licencia por un periodo de
50 afios para la instalacién, desarrollo, construccién de subestaciones para la transmisién de energia eléctrica,
es decir, fue aprobada como transportista en la Republica de Guatemala a través de la resolucion del Ministerio
de Energia y Minas MEM-384-2015. Con lo anterior, Transnorte se establece como una de las pocas empresas
certificadas que existen en Guatemala para poder transportar energia en el pais. En el mismo afio se construye
la subestacién de 69kV, la cual arrancé operaciones en noviembre de 2016 junto con el arranque de la
hidroeléctrica.

La compaiiia firmé en enero del afio 2016 el Contrato del proyecto llamado “Transmisién de lineas y
subestaciones para Transporte de Energia Eléctrica del Norte”. Dicho proyecto se planificé que tuviera un
tamafio de 17.7 kilbmetros, pasando a través de las municipalidades de Santa Maria Cahabé6n, Sehanu y
Panzés. El nivel de voltaje de la linea de transmisién es de 69 Kw / h. Posterior a la firma del contrato, Transnorte
ha construido las siguientes Subestaciones y Lineas de Transmisién:

*  Subestacion Vision de Aguila 69kV. $2.9MM
+  Subestacion Hidroeléctrica Raaxha 639kV. $3.4MM
*  Subestaciéon Panzés | Oxec 230kV. $16MM
*  Linea de Transmisién Oxec Panz6és 69kV., 30KM $2,4MM
* Linea de Transmisién Panzds 230kV. 6KM $1.9MM

En julio de 2019 se cancela contrato de peaje que se tenia entre Oxec y Transnorte. El dia 20 de diciembre del
afio 2019 se arranca el proceso para habilitar a Transnorte como transportista del Sistema Primario, mismo que
culmina en 11 de noviembre del afio 2020. También se inicia el proceso de fusién de las empresas Transnorte
y TEG, que a la fecha de analisis se encuentra en su fase final esperando tramite de la Ultima instancia, SAT.

% El Plan Nacional de Desarrollo K'atun 2032 propone que la energia es un factor fundamental para el desarrollo social y el mejoramiento de
las condiciones de vida de la poblacién: Favorece la superacion de la pobreza y el incremento de los ingresos familiares, Secretaria de
Planificacion y Programacion de la Presidencia, 2014.

'® Ministerio De Energia ¥ Minas. (2016). Planes Indicativos De Generacién Y Transmision. Guatemala: Ministerio De Energia Y Minas.

' CNEE, Comision Nacional de Energia Eléctrica.
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una subastacién.de

adquirié parte dé los:

ranshorte empez6 a recibir ingresos por concepta de Peaje del Sistema Primario. Por su
‘Anénifiia fue constituida en el afi 2016 con el propéito de consirur y poner en marcha
ubestacit 230kV, para servir de transporte:y conexion: al sisterna primario‘la: énergia‘ de |a central
hidrosléctiica Oxec I La subéstacion afraricd operaciones én‘agosto:del. afio 2018jiinto con ‘el arrangue de

paite, TEG, Saci

Oxec i, Dicha fusisn de Transnorte y TEG se realiz6 con &l fin de que ambas subestaciones estuvieran bajo la
misma empresa transportista y formar parte del Sistema Primario.

rismision Nacional, coriocido como PETNAC-2014, una Feitacisn dal Plan de
acional Guatemalteco; due constitira 604 km de red, derlos cuales Transriorte.
, Jefschos del contrato de la hicitacian PETNAC-2014 en una negociacion que fue
pérfeccionada mediant No. MEM-RESOL-188-2020 y MEM-RESOL-189-2020,
ambas del 14 de enero’ 'y formalizado r scha 14 dé enero de 2020
entre Transnorte ¥y M S A adquirid [a attorizacién
de ejecucion de 4 sube '

En el Plan de’Expansit
Expansion de Tra

Subsstacion 230kV; en Panzos’

Subestacion GkV, en.Coatepeque

Siibestacibn 9KV e Los Amates, Izabal
‘Subestacién 68k, en Puerto Santa Tomés de Castilla.

Deniro de 1a ficitacion PETNAC-2014, se encueiitra el desarrallo del LOTE B, en el cual se encuentra la

construccion dek proyecto Coatepéqus Il y en‘el LOTE E s¢ encueritran los proyectos de Panzés, Los Amates'y
‘Santo Tomas ds Castila. Las subestaciones descritas -antariormente obras de ambes lotes geran construidas

por Transnotte. Para todas las obras, la puesta en servicio serd en enero de 2023, con extepcion de la
subestacion de Panzos gue ya se encuéntra en funcionamiento desde agosto de 2018,

Producto del sndlisis efectuado, considaramas que Ta.empresa Transporte de Energia Elécirica del Ndrte, S.A.

5 de GC312, fespecto ‘a sus practicas de Gobiemo
$ lna ‘sociedad andnifma crganizada de -acuierdo con 155 leyes de ia Repablica.de
sgistro No. 105793 falio No:480 en el libro No. 199 de sociedades con expadiente No.
62801-2013, de &' seccién niercantil del registra pblico de la Repilblica de Guatermala: A diciembre 2020, &
capital suscrito'y pagado de la compafiia es de US$1,827,654, equivalente a Q. 13,972,172 de acuerdo.con fo
establegido en su pacto sodial al 31 de diciernbre de 2024, compuesto por 13,972,172 acciones con un valor
nominal ds Q.1 cada una. La composicien dccionania esti conformada par dos-accienistas, siendo & principal

tiofie -un nivel de desempefic bueno, és decir Categoria
Corporativo. La empresa e
Guatemala; mediante el r

y mayaritario ERC Capital Corp.. empresa de la cual Transnorte es.subsidiaria. El Capital Social autorizado se
encuentra conformado. de |a siguiente manera:

E apita) Corp, 13,006,583 99.96%
OXEC I, S.A. _ - bske 0.04%
Fuente: Transports da Energia Elgetiica det Norte, 5.A: { Etaboracion: PR

E1 capital suscrito'y pagado mostro.un incremento para el-afto 2020, ingrementandose US§ 647, El monto-del.
capital social serd por lo menos iguala'la suma total de las acciones comunes mas las sumas gue se incorporan
al capital social de acuerdo-con resclucion de los accionistas comunes. Asl-también,.cuenta cori un érgano de
administtacion integrado por un {1)dnico administradoretegido por los.accionistas comungs:con.derecho a voto,
siendo-el encargado de-aprobar los estados financieros-auditados. reafizadgs de-corfarmidad con las Normas.,
infernacionales de Informacion Financiera. La comunisacién, con el 6rgano de-administracion y tados los.
accionistas es llevadaa cabo por cada gerente de draa como el departamento-tegal, el-départamento financiero,
el departemento contable'y la gerencia. La Entidad no cuenta con politicas para ‘fa gestion de riésgos, cuenta.
con'un &rea de auditoria interna que reporia al Gomité de Auditaria-def Directorio:

Las convocatorias.de las Juntas:Generales.de. tos-accionistas se realizaron: cumpliendo el plazo estipulado-en
ol Estatuto, en las cuales:se tiena permitido incarporar puntes a.dsbatir por paite.de'los accionistas, a peser de.
gue no-cuenta.con un-procedimiento formal.. Los actionistas tienen sutorizado delegar:su voto patalas Juntas,
contando con un procedimiento:formal que consiste en jaEmisién de Poder, encontradoen el Pacto Social. No
cuenta.con 'un Reglamento .del Directorio, cuenta con criterios para la seleccion de directores independientes,

T2 Gategoria GO -en una esala de & niveles, donde GO as la categoris méxime y (506 e8 ta minima
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realiza el seguimiento y control de potenciales conflictos de interés al interior del Directorio, pero no cuenta con
un procedimiento formal. Todas las Juntas Generales de los Accionistas han sido totalitarias.

Plana Gerencial

Nombre Cargo
José Emesto Batres Gonzilez Gerente General
Ana Cristina Ramos Castafieda Gerente Financiero
Ana Valeria Prado Mancilla Gerente de Sostenibilidad
Javier de la Riva Rohrmoser Gerente de O&M
Joseé Luis Alfredo Gonzalez Solé Gerente Relaciones Inter-institucionales
Andrea Gutiérrez Gularte Gerente Legal
Rubén Dario de Jesus Ramirez Fontana Gerente Relacion Comunitaria
Romeo Augusto Rodriguez Menéndez Gerente Comercial

Fuente: ERC Capital Corp./Elaboracién: PCR

La empresa elabora sus Estados Financieros de acuerdo con las NIIF emitidas por la Junta de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB, segun sus siglas en inglés), siendo estos auditados por una empresa de
reconocido prestigio. Los Estados Financieros Auditados no presentaron salvedades por parte del auditor
externo. Finalmente, la organizacion difunde los avances realizados en temas de gobierno corporativo en un
informe anual y cuenta con una politica de informacitn, la cual define de manera formal, clara y oportuna los
lineamientos aplicables para el manejo, la clasificacién y la distribucién de informacion que genera o recibe,
para los accionistas y el mercado en general.

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

Orgnanc
Administr

Fuente: Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. / Elaboracién: PCR

Grupo Econémico

ERC Capital Corp. es una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica de Panama de conformidad con
la escritura piblica numero 8,653 autorizada el 5 de julio del 20186, para operar por tiempo indefinido como una
tenedora de acciones. Su propésito es el desarrollo de cbras de electrificacion, transporte y distribucién de
fluido eléctrico. La compariia cuenta con cuatro empresas subsidiarias dedicadas a la generacién de energia a
base hidraulica y una subsidiaria transportista, todas entidades guatemaltecas, como se detalla a continuacion:

Hidroeléctrica Oxec

Hidroeléctrica Oxec I

Hidroeléctrica Raaxha

Hidroeléctrica Visién de Aguila.

Hidroeléctrica Pacayas

Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A.

Al 31 de diciembre de 2020, ERC Capital Corp. conté con 121 colaboradores de los cuales 33 de ellos se
encontraban en el area administrativa, mientras que los restantes 88, colaboraron en las subsidiarias en las
ubicaciones donde se encuentran establecidos los proyectos. Adicionalmente, ERC Capital Corp. cuenta con
una calificacién nacional de AA, mostrando una gran capacidad de cumplimiento de sus obligaciones.
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ORGANIGRAMA BEL GRUPO

Fuibnta: ERC Capita! CompEiaborachén: FCR

Respansabilidad Soclal Empresarial

PCR ‘considera ‘un fiivel de desempefio: Gptimo, es decir Gategoria RSE2 12 para las practicas de
Responsabilidad Soclal Empresarial dé& ERC Capital Carp.

[El grupo ha identificado a sus grupos de interés, segun cada unade las ubicaciones geograficas, esto se hace
-a {ravés de-procesos de acercamiantc con las; municipalidades, COCODES, fideres comunitarios 'y la misma
‘comunidad. Cuenta con una-estrategia de sostenibilidad, cumplimiento legal, cumplimiento de los Indicadores
ambientalés,. reduccion de: ¢ostoes,- cumplimiento en iz eficacia-en-el SGC'*y cumplir con-los programas de
apoyo a las comunidades: La- organizacitn: considera: los efectos & ‘impactds -del .cambio climdtico en -su
estratejia comercial. La organizacian. No ha sido abjeto de:multas yio- sanciones en. materia ambiental. Ha
elaborado un reporta de. sostenibilidad,- Se:elabora- &l réppr_{_e.-'in_t_egrad_o que incliye:los resultados obtenidos
.dirahte et afid en materia ambiental, social y-econdrmica. Ultima-fecha de elaboracidn: pariodo-del 2020.

La Empresa promueve la eficiencia energética L.a-organizacién cuenta una politica ambiental corporativa que
promuava la eficiencia energética, |a gestitn de residuos y/o ol cuidado del zgua. Los programas conios que.
se cuentan son: Manejo-y cuidado dal agua-desde’qué:construyo cada proyecto, préservacion de las especies
de fauna- desde que se constiuyd cada: prayécts, cuidade enla salud de lgs colaboradores- desda que se
construy6 cada proyecto, El grupo garantiza que 1otos. ios proveedores coniratadds para el proceso de.
nimiento de lis centrates hidroeléctricas deben garantizarque pueden cumpic

rganizacién evaiia & sits proveedores. con

En cuanto al.aspecto sacial, 13 Organizacion adées ‘a-colaboradores de ambos sexos, cuenta
con programas y/o politicas-que promueven los derechos hurhanos, cueénta-con un reglamento de trabajo, y un
codigo de tica respectivamenté. No emplea mana da-obra infantil, expresamente prohibe contratar personal
menorde edad. De'igual manera, la Compafia-ctorga, a sus colaboradores; los beneficios de ley y algunos
béneficios adicionales; la arganizacién realiza algunos programas de capacitacién como pérte del pian anual de
.capacitacién a los colaboradores -qua sea correspondiente’ 2 su ‘pussto de trabajo..y sobre el giro de la
-organizacién,

La Empresa cuenta cen pragramas y/o politicas que promieven-su participacion.en la comunidad, cuenta con

_convenios firmados con las comunidades, dende i Grupo clorga una cantidad dineraiia anuat para la inversion
an proyectos de desarrolio comunitaria.local: Programas Grupos de.Ahorre- 2018, Programa Corazén Verde-
2018, Programa.Escuela Cardamomo- 2018, Programa  Salud- 2012. Infraestructura social, educativa y gbra
civil de saneamiento.” La Entidad’ cuenta con programas formales que promueven su participacién en 'a
comunidad, contando-con varios programas detallados ‘a cantinLacién:

s Programa.de salud: _ _ o _

ERC Capital Corp. cuenta corn un programa social de salud, el cual busca contribuir & reducir los Indices da.
enfermedades y muertes materno infantil sn las comunidades. a través de asistencia de primer nivel, tanfo a
madres Goma a sus hijos. Asirilstno, se busca apoyar y complementar los esfuerzos dé asistencia de primer
nivel que realiza el Gentro-de salud en el municipio. Se ha capacitado. a'924 mujeres en dietas nutritivas, lo.cual
ha reducido la' mortalidad materna a cerg..De igual manera, se redujeron las Infecciones respiratorias agudas

de los residenies de la comuridad a través-de la institucién de vigitdntes de salud que han sido capacitados en

las 11 comunidades. Se ha reducido & desnulricién crénica y aguda en las 11 comunidades a fravés de la’

implementacién de 19 practicas saludables.paca vivir mejor, asi como la dotacion de botiquines comunitarios y-
de. Ecofiltros en lugares estratégicos. Este programa se inicio en 2013 y se ‘ha trabajado juntamente con el:
Ministeric de- Salzd para.que.poco a poco,.Ja.comunidad fogre no.sblo disminuir os indicadores gino, adémas,

2 Categoria RSE1, donéte RSEA es la categoria maxima y RSES esla minima
14830, sagin sus siglas es Sistema de Gestion de Calidad.
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DE HOJAS

solventar internamente sus necesidades basicas de la mano con los vigilantes de salud. El programa de la
empresa enfoca todos los esfuerzos en campanas de educacién y prevencion.

e  Programa de cardamomo comunitario:

El Grupo ha elaborado un programa enfocado en tecnificar el proceso de produccion y venta de cardamomo
comunitario. Ello debido a que la mayoria de las familias ubicadas en el area de influencia dependen
principalmente, de los ingresos provenientes de la siembra, cosecha y comercializacién del cultivo. Para ello
se decidi¢ crear una Escuela / Empresa denominada, Corazén Verde. Esta institucion cumple tres funciones:

1. Fuente de trabajo para los comunitarios con salarios justos y prestaciones de ley.
Tecnifica al colaborador para que aprenda las mejores précticas en el cultivo y, en consecuencia,
pueda replicar el aprendizaje a sus propias parcelas.

3. Se constituye como una plataforma comercial que facilita a los comunitarios el acceso a nuevos
mercados diferenciados, dispuestos a pagar un mejor precio a cambio de cardamomo de calidad y con
caracteristicas “Sociales”.

s  Programa de ahorro comunitario de mujeres y educativo:

ERC Capital Corp. ha impulsado el ahorro y emprendimiento en las mujeres del area de influencia, facilitando
la creacién de Grupos Comunitarios de Ahorro. Este programa cuenta con mas de 500 mujeres asociadas, las
que a través de los grupos se estima han ahorrado Q 2.4 MM en dos afios desde su creacién y se han creado
mas de 15 microempresas. A traves de este programa, se busca apoyar a los pequefios emprendimientos que
tienden a resolver necesidades locales. Ademas, se acomparia a las integrantes, con capacitaciones sobre
manejo de finanzas personales, y conceptos basicos empresariales.

Operaciones y Estrategias

Operaciones

Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. fue constituida el 22 de noviembre de 2013. Su finalidad es el
desarrollo de obras de electrificacion en general, generacidn, transporte y distribucién de fluido eléctrico,
siempre que las actividades se realicen por medio de empresas distintas; la compra, venta, importacién,
exportacién, arrendamiento de toda clase de maquinaria, equipo, vehiculos y cualquier otro bien mueble.

Actualmente la linea de transmision de 89 kV sirve para la evacuacién de la energia generada por las centrales
hidroeléctricas Oxec | y Oxec |l que cuentan con una capacidad instalada, entre las dos, de 86.10 MW. El voltaje
de salida en las hidroeléctricas es de 13.8 kV, pero cada hidroeléctrica posee su subestacién de transformacion
a 69 kV. La linea esta conectada al Sistema Nacional Interconectado (SNI) los 86.10 MW, generados por la
afluente del rio Oxec y Cahabén por medio de una subestacién de switcheo en la region de Panzos.

En enero de 2020 entre Transnorte y MEM se adjudicaron a la empresa dos (2) contratos para la construccién
y Puesta en Marcha de Subestaciones licitadas en distintos puntos, siendo estas las siguientes:

Subestacion 230kV, en Panzés

Subestacién 69kV, en Coatepeque

Subestacion 69kV en Los Amates, Izabal

Subestacién 69kV, en Puerto Santo Tomas de Castilla.

La subestacidén 230 kV, en Panzds se encuentra operativa desde el 10 de diciembre de 2020, las otras
subestaciones se tienen estimado que se encontraran puestas en servicio en el afio 2022, y asi conectarse al
Sistema Nacional Interconectado. En julio de 2021, Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. comenzara
las obras civiles de construccion de las subestaciones de Coatepeque y Los Amates para terminar las obras en
el mes de mayo de 2022, la subestacion 69 kV en Puerto Santo Tomas de Castilla se inicia a construir en el
ultimo trimestre del afio 2021. Dichas obras no tienen ningln riesgo social, cada subestacion sera construida
en terrenos propios y a pocos metros de conexion de la Linea de Transmisién de 69kV y consisten en;

Configuracion barra simple con interruptor de 69 kV.

Campos equipados de 69 kV que se utilizara para recibir las lineas de transmision que seran seccionadas.
» Un campo de transformacion 69 kV/MT equipado, compuesto por un transformador trifasico de 10/14 MVA

de servicio continuo. La capacidad de 10/14 MVA se refiere a la potencia nominal que el transformador

puede transportar bajo la maxima etapa de enfriamiento considerando las condiciones de altura sobre el

nivel del mar y la temperatura ambiente en donde la subestacién estara ubicada.

Dos campos de reserva de 69 kV.

El area de terreno necesaria para incorporar dos campos adicionales de reserva de 69 kV.

Tres reguladores monofasicos para MT
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» Inffaestructura necesaria para in¢orporar barras de. MT y ransformacion:
s Trescampos de MT. para-atender la.demanda de los usuzrios de lar distribuidora en el drea.
+  Uncampo de‘reserva do MT -

s Las:subestaciones es{én.-uﬁicadas en los siguientes terrenos:

. - e T ' Finca: 3029, fotio 429, libro 226€ da Quatzalterango.
B Coatepeque Area de-terrsno: 2,556.46 Mis2 '

E Los Amates o Area de femenc; 3,068,51 Mis2

E Santo Torias de'Castilla Area de tarens: WQIQ 17 Mis2

Fuente Transpnnn da Energla EIéubrica del Ncr!e 5. A.J' Efaboracian PCR.

» Respecto alas fases del desarrollo de! proyecto i sus respectivas fechas, se gresenta el siguienta cuadra:

-Adquisicién’ de licankis
‘2020 . Firrna ¥ adjudlcacron d-a contfatos de h‘msporle da energia y-de construccion,
2019, Ubicacitn de la tiema.
2020 Fiﬁiquﬂn de.|s compm def terrena y aprobacion da log Estudios de impacid Ambiantal,
2020° Inicio de fase de construceidn '
2023 -Subestationas terminadas y conectadas af Sistema interconeciada Nar.:’ana_l.

Fuente: Transpoite de Energia Eiécrica del Norte, 5.4 / Baboracién: PCR
+  Descripcion de obra y equipo de las subestaciones

Las obras civiles que se Fealizardn en Ia |nstaIaC|on con3|sten eritra otrca la construccién de mmentacmnes
mayores para tos pérticos de alta y media tensién, intérruptores de alta tension, transformadar de potencia,
regulzdores de tension, casela de contiol, garita de seguridad, red de fierras, red de drenaje pluvial; red de
drenaje de aguas’ servidas, muro pérmetral vy cimentaciories. menores, para los equipos de patio para la
operac:én de la obra. Luego se realizard elmonigje de las estructuras mietdlicas para la censtruoc{én de’las
barras. de- alta y media tensién, la calecacion da secclunadnres de alta y media tensn‘m, montaje de tado el
equipo ‘de patic para intemperie. Asimisimo, se instalard un.muro perimetral de block de 3 metros de attura. De’
esta mariera, sobre el mura perimatral se instalara razor ribbon.para evitar.el. mgreso deintrusos a la instalacién;.
se ‘instalard un sistema de seguridad con 3 camaras controladas por un’ centro de’ monitoreéo. externo
especializado:

El riesgo aperacional surge al ocasiondree pérdidas por fa falla o insuficiéncia de log procesoes, personas y
sistemas internos o por eventos externos que no estan: relacionados a log riesgas de- crédito y liquidez, taies
coma los que previenen los requerimientos legalés.y regulatonos ¥ dei cua'npllmtento cofl noimas ¥ estéandatres
corporativos generalmente aceptados. Para.administrar dicho rigsgo, la admilnistracion déla compadia mantiene
dentro de sus paht}cas y procedimientos los s;gu:entes contioles: segrégacion de funcidnes; controles intsmos’
Yy administrativos, asi como |a calendarizacién del mantenimiento del equipoyla planta provenlente de contratos
gon los’ proveedores de:servicios. de mantenimiénto predictivo, preventive y correctivo, segin sea el caso.

Los 1iesgos uperatwns soi adlellos que tignen un impacto en el giro d& i’ institucion. El rlesgo cperative de
Transports de Energla Eléctncs dal’ Norte. S.A. técae enun mal ejercicio de las' operaciones, ya sea la
i i if 1pos 8n |z construecién e subestaciones v lineas de transeision, fallas en
los sisternas uperatwas fallos datl pergonal o mcur’npl jento dela regilacian estabilecida par el Ministatio da
Enargia y Mirias (MEM, por sus siglas) y regulada porla-Comision Nacional de” Erergia Eléctrica (CNEE, por
sus siglag). A continuacion, se describen los pnnc.zpales proveedores de Transnorte; dado que todas las
subestaciones cuentan con: terreno propio-de Transnerte, pérmisas y disefios para ihiciar 1a construccitn sobre
ia base de confratos lave sp'fano con'los siguientes proveedores, los cuales repr&sentan alosencargados de
12 zngertlena de ia prapiedad o Upervision, principales proveadores de’ equnpo ¥ miateridles, principal contratista
de 1a mano de-obra y otros proveedores’s:

15 Consulteres _t'écn_i'cos, ambigntales_. abegadas; elc.
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Disefio; PROSEISA

Suministro de equipo de patio: LAESCO
Construccion de obra civil: PROSEISA
Construccién de obra electromecanica: IESERSA
Pruebas de verificacion: PROSEISA

Constructora directa:

o PROSEISA: Es una empresa que ha estado en el mercado desde julio 2007 en |a rama de
Ingenieria Eléctrica e Ingenieria Civil, participando en el desarrollo de proyectos en
Guatemala, Centroamérica y el Caribe. PROSEISA celebra un Acuerdo de Construccion de
obra civil, el cual consiste en que PROSEISA se encarga de realizar los procesos de
construccion de obra civil para el desarrollo de las Subestaciones de Coatepeque y Los
Amates. Dicha entidad es una compafiia con experiencia en el drea de ingenieria y
construccion de Ingenieria Eléctrica e Ingenieria Civil y tiene la capacidad y las habilidades
técnicas para construir las subestaciones.

o |ESERSA: Es una empresa gue ha estado en el mercado desde diciembre de 2009 en la
rama de Ingenieria Eléctrica e Ingenieria Civil, participando en el desarrollo de proyectos en
Guatemala, Centroamérica y el Caribe. IESERSA celebra un Acuerdo de Construccion de
obra electromecanica, el cual consiste en que IESERSA se encarga de realizar los procesos
de construccién de obra electromecanica para el desarrollo de las Subestaciones de
Coatepeque y Los Amates. Dicha entidad es una compafiia con experiencia en el area de
ingenieria y construccién de Ingenieria Eléctrica e Ingenieria Civil y tiene la capacidad y las
habilidades técnicas para construir las subestaciones.

o LAESCO: Es una empresa en la rama de suministro de equipos de alta y media tensién. La
empresa celebra un Acuerdo de Suministro de equipo de patio, el cual consiste en que
LAESCO se encarga del suministro de los equipos de patio para las Subestaciones de
Coalepeque y Los Amates.

8]

COBRA: Desde su creacion en 1944, Grupo COBRA ha evolucionado hasta convertirse en
un referente mundial con capacidad y determinacion para desarrollar, crear y operar
infraestructuras industriales que requieran un alto nivel de servicio, sobre la base de la
excelencia en integracion, innovacién tecnolégica y solidez financiera, sus dreas de negocio
son redes, instalaciones especializadas y proyectos integrados. Celebra un Acuerdo de
Ingenieria e instalacién especializada, el cual consiste en que Grupo COBRA como el
encargado de realizar los procesos de construccién para el desarrollo de la Subestacion
Panzds 230 kV. Dicha entidad es una compafiia con experiencia en el area de ingenieria y
construccién de Ingenieria Eléctrica e Ingenieria Civil y tiene la capacidad y las habilidades
técnicas para construir las subestaciones.

Productos y Estrategias Corporativas

Los ingresos anuales para Transnorte superaran los US$4.7 Millones, los cuales corresponden a los contratos
de autorizacién de ejecucién de obras de transmision de los lotes B y E, en donde se percibiran canones de
acuerdo al porcentaje de participacion de la obra en cada uno de los lotes. Estos canones se perciben
mensualmente por medio del mercado mayorista, son ingresos garantizados por un periodo de 15 afios y estan
regulados por la Comisién Nacional de Energia Eléctrica, representando asi un negocio estable y de bajo riesgo,
a partir del afio 16 se establece la metodologia de pago a través de peaje (VNR), regulado por la Comision
Nacional de Energia Eléctrica.

Contrato da CANON Plazo

LOTEB 15 afios
LOTEE 15 afios
Pago por metodologia de WNR 30 afios

Fuente: Transporte de Energia Eléctnca def Nore, S.A, / Elaboracién: PCR
Dichos contratos hacen referencia a la transferencia de energia;, de esta manera, Transporte de Energia
Eléctrica del Norte, S.A. factura mensualmente a los agentes que hagan uso de sus instalaciones, lo cual es
liquidado y recaudado por el Administrador del Mercado Mayorista (AMM, por sus siglas).

Seguros Contratados
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Transnorte cuents
cobertiras en
obllgaciones

n.uni.contrato de pdliza de seguios de responsabilidad civil (RC, porsus siglas), qle tiene
8’y operamones coberturas patronales, incendio yio explosscn que cumplen con [as
as. (MEM, por sus: S|glas) Las -subestaciones

] ' ' ‘maquinaria y

( P, : del eq prove s 'de fabricante
‘a los tiempos’ : 10 que pudtera presentarse ademés 8 asequra’ "destls “1a opéracién, él
cumplimiento de las rutinas de mantenimiento recomendadas: para la_gficiente operacian y disminucién de
riesgo. No se definid cobertura de lero cesante pues a trasmision se deﬁne con.confratos anuales:de trasmisian
‘sobre los que se ingresan canones de arrendamiento fijos a Transanorte, a través de contratos de transmisian
eldetrica (CTE) por 15 afiog. De esta manera, Transnorte: cubre log riesgos: en refarenma a la etapa de
construccmnyoperaclén de 1as.subestaciories.. e e

Anélisis Flnanclaro
Actives
Ab3T de diciembre de 2020 Ios_ act{ ns de Transporte de. Energfa Eléctnca del Norte, $.A. totalizaron US$:35.5
miflanes {diclembre 2019: USS T lones} los-cuales p ] 'podante ingrerignto mteranual de
US$ 282 milones (+3.9 veces como CONSEecL p marte. del ‘aAumento de: f'planta ¥ eqmpo wor US$
13.3 milfones (+2 vegeés), el gistro de acfivas in bles por US$ 7.1 miliones, anticipes p :
6:3 millgiies (+32 veoes) v efi menor;'" pOFcIOﬂ :mpuesto al valor dgregade en USS/909.8 miles {+31 veces) y
.otms attivos US$ 7.3 miles (+3 5veces): E§ impoitanite destacar quedentro de'ja- cuanta anticipo para compras,
saancuentran divididas' 185 clenias'de géneradores y turbinas por 88.3%, ‘darachos de paso por1.3% vterrenos
0.4% totalizando esta cuenta US$ 6.5 millonds; asi como.la cuenta pmpledad planta y.equipo totaliza USS 20.1

millones. y dentro de-los dctivos a largo plazo se encuantran los activos.intangibles. por US$ 7.2 millones, Por
su parte, dicho eracimiento.sé encontid levemente memriado poruna baja interanual en ofras cusntas por cobrar’
por US$ 268.2 miles, :

EVOLUCION DEL ACTIVO
m'mqhﬂ_illmﬁ us$ wAcivos
35,000 ntanghies
30,000 l&g@:mus a
25,0'00 almpuests al valor
20,000 i
15,000 ®Propiedad, Pignla
10,000

5000

i

de1s  dicdE
Fuente: Trandgore de Enargla Ektrics del an‘ln. $.A:S Efanoraciat: FCR.

dig4l

Los activos-se encontraron -divididos por activos cowlentes en tin 2.2% v ‘actives no corrlentes en 97.8%.
cuenta que represents: 8l ribro mas iriportante de fos activos fue propiedad, planta y-equipo con.un-56.6%, Ia
segunda cuenta de log actives con mayor participacién.fue actives intanigibles con.20.1%, seguido de anticipos
para compras con un 18:4%, impuesta al valor agregado con el 2.6% 'y el restante 2.2% correspande al resto
de.cuentas del activo.

Pasivos.

Al cierre del afic 2020, los paswos de Transporte de:Energla: Eléctnca delNorte, S. A presentargn un crecimiente
friteranual de US$ 12.2 millones; al pasar e ‘US$ 5.7 miilonas en diciembre ‘de 2018 a-US$ 18 mitlones ‘en’
diciembre de 2020, Dicho aumento- a8 defivada, principalmente -del incremento presentado en la clenta de
préstamos bdncarios & Iargo plazo porUss 7.7 millones y-cuéntas por’ pagar por WSE 4 millories, en |a5 cuales
ambas cusntas no contaban con ningiin saldo a diciembre 2019’ Dicha cuenta: ‘cormesponde @ la obligacién de
Transnorte por la compra dé dergcho-de canon per un pariodo de 15 aAos.
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EVOLUCION DEL PASIVO

20 Uﬂﬁi“u"ﬁ uss

' ®Impuasto diferido
18,000
16,000
14.900 w Préstamos
12.000 bancarios a largo

plazo

10.000

B.000 & Cuentas por

6,000 pRg

4,000

2,000 WPasivos
Corrientes

dic-13  dic-16  dic-17  dic-18  dic-19  dic-20
Fuente: Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.4. / Elaboracién: PCR

Los pasivos se encontraron constituidos principalmente por los préstamos bancarios a largo plazo en 42.8%,
seguido de documentos por pagar a partes relacionadas en 31 %, otras cuentas por pagar en 22.3% y en menor
proporcién por cuentas por pagar y otras cuentas por pagar en 3.7% e impuesto diferido 0.2%.

Patrimonio, Solvencia y Endeudamiento

Para diciembre de 2020, el patrimonio de Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. totalizé US$ 17.6
millones, mientras en diciembre de 2019 registraba un monto de US$ 1.6 millones. Dicho crecimiento fue
producto de un aumento de US$ 16 millones (+10.1 veces) producto principalmente por la cuenta nueva de
aportes para futuras capitalizaciones, situandose en US$ 12 millones, el resultado positivo de otros resultados
integrales del afio que aumenta el patrimonio en US$ 1.8 millones y el incremento en utilidades acumuladas en
US$ 2.2 millones. Asimismo, no se registraron cambios interanuales en la cuenta de capital suscrito y pagado
en los afios 2017 y 2018, presentando un leve incremento en el presente afio de US$ 647 para totalizar, en la
fecha de andlisis, US$ 1.8 millones; como consecuencia de la capitalizacion de los accionistas.

En cuanto a la composicién del patrimonio, este, representa 1.3 veces el total del capital pagado y los aportes
para futuras capitalizaciones en conjunto, sin embargo, el pasivo sobre patrimonio se encontrd
significativamente mermado en el presente afio con 1.02 veces el patrimonio, mejorando con respecto a los
anos anteriores (diciembre 2019: 3.65 veces). Asimismo, el indicador de solvencia patrimonio sobre activos
representa el 49.4 % incrementéndose con respecto a los afios anteriores que se encontraba en 21.5%.

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL

Millones de US$

40,000 4.50
35,000 "“*-.._____'_ o — 4.00
30,000 -\ 40
25,000 500
2000 o
15,000 1.50
10,000 1,00

5.000 0.50

dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 die-19 dic-20
e PASIVOS — messmmms PATRIMONIO oo E; jento Patrimonial (Pasiva/Pati

Fuente: Transporte de Energia Eléctrica del Norle, S.A. / Elaboracion: PCR

Liquidez y Flujo de Efectivo

Al finalizar el segundo semestre de 2020, los activos corrientes de Transporte de Energia Eléctrica del Norte,
S.A. se situaron en US$ 791 miles (diciembre 2019: US$ 302.8 miles), compuestos principalmente por el efectivo
(36.1%), seguido de las cuentas por cobrar (21.6%) impuesto al valor agregado a corto plazo (40.1%) y otras
cuentas por cobrar (2.1%). Respecto a los activos no corrientes, estos totalizaron US$ 34.7 millones (diciembre
2019: USS$ 7 millones), compuestos por propiedad, planta y equipo con el 57.9%, activos intangibles 20.6%,
anticipos para compras con el 18.8% impuesto al valor agregado por 2.7%.

Producto de lo anterior, el capital de trabaijo totalizé con un monte negativo de US$ 5.4 millones para diciembre
de 2020, cuando en diciembre de 2019 presentaba igual monto negativo de US$ 5.4 millones, debido al registro
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de documentos por pagar.a partes relacionadas.; Como consecuencia, $&:presentd una mejora.en la Equidez
corrienta, pasando.de:0.05 veces.en digiembre:de 2019 a:0:13 veces fi-la-fecha de andlisis y .en la liquidez
inmediata pasando de 0.1% a 4.6% a diciembre ‘2020. Dichos niveles: de liquidez: se deben principaimente,
segun-el desamollo:de:un proyecto, a ta naturaleza de estructura da los activos respectoa la magtitud nominat

de los montos, ya.que: los:activos siempre-representaran la mayoria de los. totales y los pasivos. comientes,
generalmerite, estaran constituidos. por |a porcidn. comiente-dela deuda a targo plazo que este genera.
_ CAPITAL DETRABAJO
_ Millones da USS
8000
6,000
4,000
2,000
-2,000
4,000
5,000
8,000

deds g dicq7  die-18

a Activo Comente #Pasivos Corfientes @ Capital de Trabajo
Fuents: Transporte de Energia Elictrica del Morte, 5.A. / Elaboraclén: PCR.

Resultados Financileros _ _
Transportede Energia Eléctrica del Norte, 5.A. Gomenzd a:transportar energia.en-el afio 2018, porid que, para
‘diciembre de 2020, presentd ingresos que totalizaron ‘US$ 247.8 miles, los clales hacen referencia 2 jos
ingresos de actividades ordinarias procedentes de. contratos. con - clientes. “Asimismo, con el inicio de
operaciones, surgid el rubro de-gastos de-proyecto; ios Cuales totalizaron en US$ 630.7 miles, asi tambign se
registraron gastos de administracién por US$ 45,1 riles.

Por su parte, respecto a los ‘gastos g orales y' administativos, présefitaron Una significativa contraccion:
‘interanual de 55.7% debide a que en diciembre. da 2019 se ubicaban.an USSH 101:9 miles. Dicha disminucion

fue producto, princigaimiente, de un decrecimiento r los rubros de honoraris profesionales (-92.4 %) y energia:

eléctrica (-70%). 'En. Teferencia a la. estructura de los gastos generales y -atiministratives, éstos fueron
compuestos en primer lugar por fos. impuestos y contribuciones con. el 31.7%,.teléfono’s internet con 28.4%,

seguida. por energfa: eléctrica con el 22%, los gastos vatios con el 8.9%, y €l restante 8.9% carfesponde a
honerarios profesionates s,

Con respecto alos gastos.de proyecto se encuentran compuestos por depreciaciones y amortizaciones por US$
488.1 miles représentando el 77.2%: encontréndose como el rubro principal de. esta cuenta, seguido de

inversion secial con US$ 92.3 miles, es decir al 14.6%, seguros totaliza US§ 34 miles. con el 5.4% del total y

sueldos y prestaciones suma US$ 19.9 mileg con 2.4% y el 0.4% rastante perteneca gastos varios.

EVOLUCION DE LOS GASTOS
Mites USE
1,400 . - m Impussta sobra
laTrenta
1.200 s
‘Gastos de
1,000 depraciacionas y
amortizacisn
#00 :
- = Plotuctos
costos)
600 financieros, nate
400" .+ {Gbstos ¢@
- proyagty
200 }%‘ﬁ-
s :
ApE o Gasinsde
. izl A adminislracion

i dicdS g7 doas  dicds  diRo.
Fuents: Transporte.da Energla Etdctrica det Norte; 5.4, / Fizboralon:PCR .

Como consecusnicia, Transporte de Energla Eléctrica del Norte, S.A. presentd una utilidad opefativa en saldo
negativo de US$ 428 miles (diciembre 2019: -US$ 61.8 mifes); siendo este resultado producto de la naturaleza

18 Honomarios profesionales, que no-sean.relécionadas con'ta-operacion de fas subestacianes. o8 dexcir, rio operativo sino, sola administrativo,
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del proyecto por la necesidad de altas inversiones al inicio del proyecto. No obstante, producto de que para la
fecha de analisis surgen los rubros de costos financieros por un total de US$ 127 e ingresos financieros por
US$ 3 millones, se generaron utilidades netas por un monto positivo de US$ 2.5 millones, mejorando con
respecto al del afio anterior que se encontraba con saldo negativo de US$ 126 miles. De esta manera, a raiz
del inicio de operaciones de Transnorte y el hecho de que en la actualidad se encuentra en la etapa de
construccion de las lineas de transmisién y subestaciones, la realizacion del analisis de rentabilidad proporciona
resultados no conclusivos a diciembre 2020, no obstante, se cuenta con la certeza de los ingresos por los
contratos de los canones y por consiguiente luego de culminar con la construccion de las subestaciones
pendientes se tendra una mejor opinion.
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instrumnoento Calificado

Emisién de Acciones Preferentes Vinculadas a la Sostenibilidad por US$ 25 Mitlones.

El programa de Acciones Praferentes Vinculadas a'la Sostenibilidad porun monto de hasta Veinticinco Millones
de Ddlares de Estados Unidos de América (US$ 25,000,000), seglin se desciibe en el siguiente cuadra, de
resumen:

Emisor:. Transporte da Eriergia Eléctrica del Norte, S.A.

Instrumanta: . Accibnes Prefererites Vincutadas a la Sosteribiidad

Sarfas: Las Acclonas Proferanies serdn emitidas en una dnica Serie sagtn ha.sido esteblecido por el Emisor,,

Manto da la oferta; Hasta porla-suma da USS 25,000,000.00 en Délares de Estados Unidos de América (LISS).
E:m‘?“iﬁ“'m Valor Seran emitidas an denominacionss de USE1.00 asus rnflltlplus

\flgahé_ia dola El-Plazo de vigencid de la ar.rtoﬁzaclon para fa Ofera Pubhca burséiil da las Actiones Preferentas sers hasla
Autorizacidn de'fa par un parioto de diez (10) afios, contadus a partir de 1a fecha an qui =a Inscriba Ja Oferta Publica bursétil en
Oferta: el Registro del Mercada déValojes y Mercancias de Guatemala,

‘Dividende Prefarente:.

Forma de pago:

Recompra:

'Recompra Antlcipada:

Monto minimo da:
. Inversién

Usa de los fondos:

Oferta Pitblica bitradtll 8n el Registro.del Meorcado de Va
page de los. dividendos preférentes. serk caiculade sobre el ‘vator nominat de cada una de las acciones

A las Antionés Peaferantss les carmespanderd un dividendo anual, acumulable no garentizado nl compuesto de
7:368% | por accip, sobra i yalor.naminal; antes.de 1mpuesms pagado semestralmente, contads a parlir- de
la fecha de inscripcldn de fa Oferts Piblica bursdtil en el Registro dal Mercade de Valares y Kércanclas de.
Gualemala, cada afio en el que se encuenire vigente la Ofesta Publlca burséatil, slempre qué kaya utandadus ¥
la Asamblea taneral de Acclonistas conespondiente dacrete ef pago de dividendos. El céiculo para sl pago de

Tos:dividendos preferentes serd calculado sobve =) valor riominal de cada una de las accivnes ddquiridas por el

inversionista, sobra base 30/380.

“Tedo page de dhidendos estira’ sujets a la distribucidn de dividendos que pard cada ejercicio decrete la

Asamblea Gerneral de Acclonistas del Emisor o el drgano socisl compelente, en el entendido que no se
#istribuirén dividendod a las Acciones Comunes, 5in que: antes se seilale a las Acciongs Preferentes un

‘dividendo nominal de 7: 268% sobre su valor nominal, antes da implestos en el aierclciu social cnrrespundierﬁ.e

Los pagos de dividendos se réalizerin semestraimente, cuntados a parhr de la fecha en que sa inscriba la
cias do Gual la. El ediculo para-ef

adquiridas por &l inversionista, sobre base A0/360.,
La Ofarta'Pdbiica bursatii endra vigencia desde [a:fecha en (a-que Ja respeciiva Ofarta Plblica borsatl haya.

‘quedads-insciita en el Sistema Autordice de Inseripcidn Registral det Registro del Marcadé de Vdlores y.

Marcancias hasta el perode mdximo establecido para la recompra cbligatoria de las acciones, es declr, diez

{10)-afios, canitados a padir de fa fecha de inscripei6n-en el Registro do) Mercadn de Valeres y-Marcancias,

El Erisor 5o reserva ei deracha de recompra de las Accignes Prefersntes a partir del tercer (3) &fio, .contado
desds ta fecha en que se inscriba la Oferts Piblica burséth en-el Registro del Mercado de Valbras ¥
‘Mercancias de Guatemala, -opclén que podrd ejercer en, cualguier momenta de forma: parcial o total
Al momento ds Ta recompra, e Emisor pagard el vetor-nominal de. Jas mismas 7 los dividendos
decretados que a estas fes correspanda hasta. la fecha de tal recompra, En caso las ‘Acciones
Preferentes & recompran de forma parcial, el Erisor las adqumra de fomma. proporeional & la,
particlpacion de cada inversiodista, 68 daciy, a prormta; entre la totalidad de Acciones Preferentes.
amitidas.

La cantidad minima de Acclones Praferentes Vinculadas a la’ ‘Sosteniiidad a-demandar por postura de’

demanda en mercado primario serd de 25,000 Acciones Piaferentas

El-degting dé los fondos provenientes.de la negociacion bursti de ias Accionas Prefgrentes Vinculadas a'la:

Sostenibiidad de Transpone de Eriergia Eléctrica del Nore, S.A. es para el pago de la deuda bancaria ¥ la

liberacidn de tos fujos da Panzds en un crédito sindlcado con una da las subsigiaras dei grupo, asi como para

coniinuar con el desarmllo y e;soucién doias abras de transmisidn de los! tolesByEa cango’ dad Emisor..

La presente emision de Acciones Preferentes no cuenta con gar raales oi. personales, ni con un fondo

‘gcondmico que garantice el pago de dividendos. El pago delos ﬁmdsndos delas Accionas Preferentos doperide.

Garantias: oumpletamente del cumplimlento de las cbras- e tiansmigitn de los Lotes B v.E pare poder generar ingrases
por et manto de los cénones debemma@us en los contrates de autdrizacion de sietucidn de obras,

Fusénio do pago: "El paga de: Ias obligaciones darivadas de ias Accicnes Preferen’tes pmvendré de |03 recurses financieros
Pago: _generales del Emiser;

Estructurador: DG Velores, S.A.

Agants fa Pago, e

Registro y Transferencia: 1DC Valores, 8.4,

‘Casa da Valoras'y .

P““’_t‘i’ de Bolsa: 10C Valores, S.A

Listado: Balsa da Valores de Gustemala, S.A.

Gentral de Custodia:

Central de Vaiotes Nacional; S.A.
Fugnta: Transporte de Energfa Eléclrica def Noris, S.A. / Elaberacion: PCR

Limitaciones de las Acciones Preferentes

Los impuestos gue cofresporidena log dl\ndendos pagados correran por cuenta de cada accionista, sin peruicio
dé la obligacidn de- la sociedad emisors do realizar las reterciones a gue por ey esté chligada. Es-
responsabilidad de cada inversionista consultar con s asesor fiscal sobre los impuestos que ie pudieran o no
corresponder al mismo. '
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Destino de los Recursos

El destino de los fondos provenientes de la negociacion bursatil de las Acciones Preferentes Vinculadas a la
Sostenibilidad de Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. es en primera instancia para el pago de la
deuda bancaria que a diciembre 2020 presentaba un monto de US$ 7.7 millones, en segunda instancia para la
liberacion de los flujos de la subestacion de Panzoés en un crédito sindicado con otras subsidiaras del grupo y
para continuar con la ejecucién y el desarrollo de las obras de transmisién de las subestaciones y lineas de
transmisién autorizadas de los lotes B y E a cargo del Emisor y la finalizacién del resto de los proyectos.

Proyecciones Financieras

A diciembre de 2020, Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. tiene firmados 2 contratos de autorizacién
de ejecucion de las obras de transmisién, ambos con una duracién de largo plazo de 15 afios, siendo avalados
por su respectivo marco regulatorio (Leyes de la Republica de Guatemala). A continuacién, se presenta en
detalle los ingresos por contrato:

INGRESOS POR TRANSMISION
Lote Tipa Obra de transimisian % de Canon Anual D’m;‘gx;:’;cggg"

SUBESTACIONES Coatepeque |l 69/13.8 kV 5.41% 76.96%
LINEAS Coatepeque - Coatepeque Il 69 kV 1.62% 23.04%

Total 7.03% 710,072.03
Panzos 230/69 kV 48.30% 73.89%
SUBESTACIONES Los Amates 69/13.8 kV 8.57% 13.11%
Santo Tomas de Castilla 68/13.8 kV 7.73% 11.82%
LINEAS Puerto Barrios - Santo Toméas de Castilla 89 kv 0.77% 1.18%

Total 65.37% 3,495,651.47

Fuente: Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S A, / Elaboracion: PCR

Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A. realiz6 proyecciones financieras para un periodo de 11 afios,
comenzando con el arfio 2021. Los ingresos brutos provenientes de los contratos B y E permanecen estables
en el tiempo, tal y como ha sido estipulado en el contrato con el Ministerio de Energia y Minas. Dichos ingresos
de las subestaciones y lineas de transmisién consolidados de forma anual totalizan US$ 4.7 millones, siendo
estos constantes en el tiempo.

Como se puede observar, el contrato E representara la mayor parte de los ingresos captando un 83.1 % de los
ingresos por el canon del transporte de energia contratada por el Ministerio de Energia y Minas y el restante
16.9 % lo concentra el contrato B. Asimismo, es importante destacar que los ingresos constituidos por la
transmision de energia y construccién de subestaciones y lineas de transmisién representaran, el 7.03 % del
total de los ingresos brutos provenientes del canon del lote B y el 65.37 % del total de los ingresos brutos
provenientes del canon del lote E.

En cuanto a los egresos totales en las proyecciones, estos estan representados por los costos generados por
la transmisién, las inversiones en mejora y construccién de las subestaciones, mantenimiento y los gastos
generales. De esta manera, los gastos generales constituidos por los gastos administrativos, seguros y fianzas
entre otros; permaneciendo estables en el tiempo sin crecimientos o contracciones por la naturaleza de los
ingresos por contrato pactado a una cantidad fija (Canon) anual distribuida mensualmente por 15 afios.

Asimismo, los costos de los contratos de transmision representan el 13.5 % del total de los ingresos y por su
parte, los gastos de construccién y mejoras representan el 1.1 % del total de los ingresos, los gastos de
mantenimiento representan el 3.4 % del total de los ingresos y los gastos generales representan el 3.1 % del
total.

El flujo de caja a continuacién denota lo anteriormente mencionado y es adecuado para la realizacion del anélisis
de cobertura subsecuente. Sin embargo, para estética del informe Unicamente se presentan 6 afios de los 11
proyectados por Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A.

www.ratingsper.com Pagina 17
Matleny
bogada y Kotari



Panzés ' 3,056,704 2,892,780 2,892,780 2882,780° 2,892,780 2,892,780

Los Amates 0 342,182 513,273 513,273 513273 513,273
Coatepeque: 0 530,187 798,281 795,281 795,281 795,281
‘Bante Tomes D 84,847 509,081 509,081 500,081 508,081
Totaldé Ingresos 2,056,704 3849996  A710414 41014 4710404 4710414
Panzbs 444,637 420,792 420,792 420,792 420,792 430,792
Los Amates ] 18,808 27,912 27912 27,912 27,912
Coatepague =~ © 0. . 9501 Td0:dn2 140,402 - 140,402 140,402

Santo Tomas : TL0 B 1 L - 41,667 - 41587 41,667, 41,867
Costos do operacionas. G868 ' 630,773 630,773 630,773

Inversiones yio constriceiones 728 47,5 502

Mantgnimiento 26,302 481,320 151,320 151,320
Salariosy bon[ﬁcal:ncnas . -36;258 3037 39 371 38,371
Asoclaciones. 13,500 14,050 14,050 14,050
‘Gastos de adninistraciin 39,901 42,663, 42882 42,683,
Gastos legales 5,000 5,000 5,000 5,000
‘Oiros gastos 21,524

27,286 27,286 27,285

Total de gastos apers 165,413

Seiguros y flanzds ' 0 7.000 7000 7,000. 7,000 7,000
.Pago de dividendas 1,842,000 1,842,000 842, 1,842,000 1,842,000

Es importante destacar que Transporte de Eriergia Eléctrica del Norte, 5.A., segln siis proyeccionies al afio
2031, tiene -contemplado la-recompra: de las acciones. preferentes, es: dec1r, del Programa de Acciones.
Preferentes Vinculadas ala Sostenibilidad, représentando un montd totdl de. US$ 25,000,000.00. Asimismo, las
acciones menclonadas-estan constituidas por pago a capital en ia fecha de vendimiento, - Sin embargo, &l pago.
de interés.génerado por [a totalidad de las Acc;ones Praferantes proyectadas estard establecida respecto.auna
_periodicidad de pagos semestrales.

‘Evaluacion de indicadores da Cobertura Proyectados

Respecto a-los indicadorés de cobertura proyectados, estos se realizan mediante la svaluacion de los primeros
& afios, haciendo referencia-al financiamiento de las Acciones Preferentes Vinculadas a la Sostenibilidad
referente a las proyecciones. En cuanto. a la verificacion del EBIT sdbre el pago de dividendos, se-presenta una’
cobertura promedio proyectada.de. 2.0'vacas: para todos 165 :afios proyectados. Por su parte, la cobertura del
repago: de las -Acciones Preferentes sobre el EBIT se encuentra en promedio en 7.1 veces, en donde se:
mantierie constante desde el and 2023 en el cual empieza a-recibir el 100% de los ingresas por los lotes hasta:
al afio 2031, Esto denota que. Transporte de Energia Etéctrica dal Norte, S:A. cuenta con la cobertura suficiente
para cubrir e pago de los dividendos. preferentes y de la recompra de las Acciones. Preferantes \fnculadas ala
Sostenibilidad en tos siguientes 11 afios.. -

EBIT 2,445,655 3,058,843 3,752,430 3,752,430 3,762,420 3,752,430
Pago de Dividendos 8 1,842,000 4,842,000 1,842,000 1,842,000 4,842,060
Participacianes Prefsrentos 25000000 25000000 25000000 25000000 25,000,000 25,000,000
EBIT/ Pago de Dividendos. 0 17 2.0 20 20 20
Cobertira el Rapagn 10.2 82 67 67 By 6.7

Fuarma ‘I'ranspoma da Energla Eléc‘tﬂca del Morta, 5.A, !Elaboraclén PCR .

A lo.largo de las proyeoclones, s& observan los resultados ‘operativgs tomando en cuenta un. estimado de la:
emision de Acclones Prefererites Vinculadas ata Sostamblhdad por 5%25 millones. Conio se puede chservar,
la relacion del repage de las Acciones Preferentes frente a! EBIT se- proyecta constante, esto -como.
consecuencia de una estabifidad en el EBIT producio de fos montos estables en:el fiempo-de los ingresos por
contratos de la empresa, se-evidencian resultados positives para todas las proyecciones en el pago de
dividendos y por lo tanto:para |z ganancia antes de intereses e impuestos {EBIT) que demuestra flujos posiivos’
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desde el primer afio de la emisién. Por lo tanto, a lo largo de la emisién, el promedio de cobertura sobre el pago
de dividendos es de 2.0 veces. Asi mismo, se realizaron proyecciones tomando en cuenta el riesgo de las
subestaciones gue se encuentran en proceso anulando su participacién y tomando en cuenta dentro de los
flujos unicamente la subestacion que se encuentra construida y operando, siendo esta la subestacion Panzés,
observandose una apropiada cobertura en promedio del EBIT sobre el pago de dividendos de 1.2 veces bajo el
supuesto de que se obtengan Unicamente los ingresos de la subestacion de Panzds. Finalmente, es importante
destacar que las proyecciones utilizadas para el analisis tomaron en cuenta los impactos que la pandemia global
ha generado en una diversidad de sectores.
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Anexcs

ACTIVD. 9,235,541 B8EIBIE BISZTIS
Activo-Corrianta 3814345 1,308,571 1,193,727
Efactivo 106,132 306,551 251,368,
Cuentas par cobrar 3,708,213 - -
Diocumentos por cabrar a partes relacionadas - 576,000 570,000
Ofras cusntas por cobrar - 320,770 307,013
fmpuesto at valor agregado a gorto plazo 119,256 65,246
‘Activa No Corriente ' 542473 7573244 7,158,968
Anticipos para compras - 197,785 187,785
Propiedad, Planta'y Equipt. ‘51B3816. 7321613 6961208
Impussto al valor agregado: 237,557 53.948 -
Ctros aclivos a ldrgo. plaza {actives iitanglbles) - - -
PASND 1,320,307 7.074,908 0,653,639
Pesivos Corrlentas 120,307 BA1,BTS 520,406
Cuentas por pagar. 120,307 120,307 120,307
Cuentas por pagar a partes refacionadas - 8,347 -
Ctras suentas por pagar - 16,021 ag
Clocumentos par pagar a partes relacionadas - - -
Préstamos bancatios & codo plazo - - -400,000. 400,000
Pasivas No Corrlentes 7200000  6,533233 6,133,233
Cuanias por pagar - - .
Préstamas bancarios a fargo plaza. 7,200,000 6,533,233 6,133,233
FATRIMONIC 1,915,241 1,806,807 1859076
Capital suscrite y pagado 1,822,760 1,827,007 1,827,007
Apories para futuras capitalizaciones - - .
Uitidad {D4fieit) acumulads a no distribidas 123.567 11,018 95815
Otros resultados Integrates de! afio a ,.1.16 31116 - ,:HS
PASIVO Y PATRIMONIO. 9235518 8881815 2352715

Fusghta! Transporie de Enargia Bibctrica dal Novte, S.A. / Elaborachin: FCR

ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos 701,279 §29,010 827,744
Sarvicios Prastados, 701279 529,010 827,744
‘Costis da ventas - - -
Utidad Bruta 701,279 629,010 827,744
Gastos 269,297 278,744 402,769
Gastos de adminfstracion 269,297 28,383 4204
Gastos de proyecto - 250,351 308,565
Utilidad Operativa. 431,982 480,256 424,975
Obros gastos {costos fiancisros) & ingreses, neto . 310,722, 461,771 475,813
Ingresos Finencigros - - -
Productos (costos)financiaros; neta. 310,722 471,493 450,852
Efecto por difarential camblario- - 9,722 24,961
Utiiidad (Pérdida) antes del Impuesto aobrs la ronta 424,260 BB,495 (50,828}
Impuesto sobire la ranta _ 58,888 56,903
Uitiidad {psriida) del afio 121,260 31,607 {107,831)

‘Fuenta: Teanisports ta Energia EIséinca del Norts, §.A. / Elabaraslon: PCR
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7,308,374
302,837
6142
275,052
21,643
7,005,534
194,545
6,779,687
20,223
2070
5,738,268
5,735,260
218,182
200
5,516,887
1,673,102
1827007,

222,789
31,116
7,308,371

444,937
444,937
444,937
508,773
101,868
404,005,
{61,836)
33450
196,418
298,327
551
{05,296)
30,678
125874)

35,583,796
781,082
“285,625
474,078

16,814
347,565

34,742,714
6,541.261

20,101,674

939,055
0,368

17,966,708

8,229,087
270,541
386,550

5572806

14,736,719

4,001,670

7,898,407

17,557,090
1,827,654

12,037,028

1,954,852

1,747 856
45,533,796

247,849,
247.840
247,849
675,828
45,085
630,743
(427,979}
2,933,353
2,981,416°
127
47,936
2,505,374
‘37,242
2,488,132
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INDICADORES FINANCIEROS
mnsporte de Energia Eléctrica del Norte, S5.A. (US§) dig-16
Solvencia y Endeudamiento

Solvencia (Patrimonio / Activos) 20.7% 20.3% 20.3% 21.5% 49.4%
Endeudamiento Patrimonial {veces) as an 39 36 10
Liguidez Financiera

Liquidez corriente (veces) 31.7 24 23 0.1 0.1
Liquidez inmediata 88.2% 56.6% 48.3% 0.1% 4.6%
Capital de trabajo (miles de US$) 3,694 767 873 (5.432) {5,439)

Fuente: Transporte de Energia Eléctrica del Norte, S.A_/ Elaboracién: PCR

Nota sobre informacién empleada para el analisis

La informacién empleada en |a presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos
la confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por el
uso de dicha informacién. El prospecto de la emision se encuentra en forma preliminar. El informe se trabajo
con el Prospecto Informativo y los Contratos de transmisién de los lotes B y E fimados entre Transnorte y
Ministerio de Energia y Minas.

PCR considera que la informacion utilizada para el presente analisis es suficiente para emitir nuestra opinién de
riesgo.

www.ratingspcr.com









