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NOTAS IMPORTANTES PARA LA PERSONA INVERSIONISTA

Persona inversionista, es su deber y derecho conocer el contenido del prospecto
antes de tomar la decisidon de invertir, este informe le brinda informacién sobre la
emisién, la informacion relevante relativa al emisor, asi como los riesgos asociados
tanto a la emisién como al emisor. La informacion estipulada en el prospecto es de
caracter vinculante para la empresa, lo que significa que ésta sera responsable

legalmente por la informacidon que se consigne en el prospecto.

Se recomienda consultar los comunicados de hechos relevantes que realiza el
emisor sobre los acontecimientos que pueden incidir en el desempefio de la
empresa y los informes financieros periddicos. Complemente su analisis con la

calificacion de riesgo actualizada por la empresa calificadora de riesgo.

El comportamiento y desempefio de las empresas emisoras a través del tiempo no
aseguran su solvencia y liquidez futuras. La inversidn que realice sera Unicamente
por su cuenta y riesgo. La Superintendencia General de Valores no emite criterio
sobre la veracidad, exactitud o suficiencia de la informaciéon contenida en este

prospecto.

La Superintendencia General de Valores y quienes intervienen en el proceso de
intermediacidn bursatil, no asumen responsabilidad sobre la situacion financiera de

la empresa emisora.
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_CAPITULO I )
CARACTERISTICAS DE LA EMISION

1.1.

Informacion sobre la emision y la oferta

Las caracteristicas del Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B
se detallan a continuacién:

TIPO DE EMISIONES

BONOS

SERIES i

A definirse previo a la colocacion
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

CODIGO ISIN ;

A definirse previo a la colocacion
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

NEMOTECNICO .

A definirse previo a la colocacion
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

MONTO GLOBAL DEL
PROGRAMA

USD 106.000.000,00 o su
equivalente en colones

NOMBRE DE LA SERIE

A definirse previo a la colocacion
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

MONTO DE CADA
EMISION

A definirse previo a la colocacién
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

MONEDA DE CADA
EMISION

A definirse previo a la colocacién
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

FECHA DE EMISION Y DE
VENCIMIENTO .

A definirse previo a la colocacién
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

DENOMINACION O VALOR

USD 1.000,00 (mil délares) o
¢ 1.000.000,00 (un millén de

FACIAL

colones)

A definirse previo a la colocacién
PLAZO de cada serie mediante

comunicado de Hecho Relevante

TASA DE INTERES BRUTA

1Y 2

A definirse previo a la colocacién
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

TASA DE INTERES NETA

Tasa de interés bruta menos la
tasa de impuesto aplicable

FACTOR DE CALCULO

30/360
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Notas:

Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B

PERIODICIDAD 1

A definirse previo a la colocacién
de cada serie mediante
comunicado de Hecho Relevante

AMORTIZACION DEL
PRINCIPAL

Al
vencimiento

FORMAS DE COLOCACION

Subasta por bolsa, ventanilla,
underwriting en firme o al mejor
esfuerzo

FORMA DE Anotacién electrénica en cuenta
REPRESENTACION

FORMA DE NEGOCIACION |POR PRECIO

FORMA DE LIQUIDACION |T + 2

LEY DE CIRCULACION A LA ORDEN

CALIFICACION DE (Cr)AA+

RIESGO

! Estas caracteristicas se definiran por medio de comunicado de Hecho Relevante
dos (2) dias habiles antes de la colocacién de cada serie.

A la fecha se ha colocado la totalidad del programa en series de bonos cuyas
caracteristicas se detallan a continuacion:

DETALLE SERIE B-3
Clase de instrumento Bonos Estandarizados
Codigo ISIN CRCFLUZB0223
Instrumento Bcfb3
Colones, moneda de curso legal de la
Moneda

Republica de Costa Rica

Monto total de la
emision

¢ 12.000.000.000,00

Valor facial

¢ 1.000.000,00

Fecha de emision

25 de enero del 2012

Fecha de vencimiento

25 de enero del 2027

Plazo

15 afos

Tasa de interés bruta

Tasa basica + 3,21%

Tasa de interés neta

Tasa de interés bruta menos la tasa

de impuesto aplicable

Calificacion de riesgo (Cr)AA+
Plazo de liquidacion T+ 2
Factor de calculo 30/360

Forma de
representacion

Anotacion electronica en cuenta

Ley de circulacién

A la orden

Periodicidad

Trimestral
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Amortizacién del
principal

Al vencimiento

Forma de colocacion

Subasta por Bolsa

Criterio de Asignacion

Precio ofrecido

DETALLE SERIE B-4
Clase de instrumento Bonos Estandarizados
Codigo ISIN CRCFLUZB0231
Instrumento bcfb4
Moneda Colones moneda de curso legal de la

Republica de Costa Rica

Monto total de la
emision

¢ 10.300.000.000,00

Valor facial

¢ 1.000.000,00

Fecha de emision 16/05/2013
Fecha de vencimiento 16/0§/2033
Plazo 20 ANOS

Tasa de interés bruta

Tasa basica + 3.43%

Tasa de interés neta

Tasa de interés bruta menos la tasa
de impuesto aplicable

Calificacion de riesgo

(CnAA+

Factor de calculo

30/360

Forma de
representacion

Anotacion electrdonica en cuenta

Ley de circulacién A la orden
Periodicidad Semestral
Amortizacion al Al vencimiento
principal

Forma de colocacion

Suscripcién en firme

La tasa de referencia que se utilizara para estas emisiones sera la tasa basica
vigente un (1) dia habil antes del inicio de cada periodo de pago de intereses,
de acuerdo con el inciso €) del articulo 9 del Reglamento sobre Oferta Publica
de Valores.

Esta tasa de referencia es calculada por el Banco Central de Costa Rica y
publicada semanalmente los miércoles en horas de la tarde a través de su
sitio web http://www.bccr.fi.cr. En este mismo sitio puede consultarse su
metodologia y forma de calculo mediante el siguiente enlace electrénico:
https://gee.bccr.fi.cr/indicadoreseconomicos/Cuadros/frmVerCatCuadro.as
px?idioma=1&CodCuadro=%2017.

En el evento de que a la fecha de liquidacion de intereses la tasa basica no
haya sido publicada para la semana correspondiente, el rendimiento se
liguidara con el ultimo dato oficial disponible, sin que posteriormente haya
lugar a reliquidacion.

En caso de que eventualmente se elimine la tasa basica, ésta sera
reemplazada para los efectos de calculo de intereses por la tasa que la
autoridad competente defina, siempre y cuando la misma tenga en
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consideracion  similares  supuestos econdmicos, pudiendo traer
consecuencias al inversionista al existir la posibilidad de que perciba un
interés diferente al esperado.

« Ante un cambio en la férmula de célculo de la tasa basica, se mantendra las
condiciones de tasa de interés pactadas para las emisiones vigentes al
momento del cambio, en tanto la tasa de referencia no varia, Unicamente su
calculo.

1.2. Modificacion de las emisiones

Las caracteristicas de cada serie del Programa de Emisiones de Bonos
Estandarizados Serie B, una vez que se encuentren en circulacion, podran ser
modificadas en asamblea de acreedores.

Las reglas atenientes a la convocatoria de dicha asamblea de acreedores, al
quérum y a la mayoria requerida para la aprobacidon de las modificaciones seran
las siguientes:

a) Convocatoria: La asamblea de acreedores deberd ser convocada por el
Emisor, mediante publicacion de la convocatoria en un diario de
circulacién nacional, al menos con quince (15) dias calendario de
anticipacion a la fecha de realizacion de la asamblea.

b) Quoérum: El quérum de la asamblea de acreedores en primera
convocatoria sera la totalidad de los inversionistas de la serie colocada a
modificar. En caso de que no se alcance dicho quérum en primera
convocatoria, se realizara una segunda convocatoria una (1) hora
después, cuyo quérum se constituira validamente con la totalidad de los
inversionistas de la serie colocada a modificar.

C) Mayoria requerida: La mayoria requerida para la aprobaciéon de las
modificaciones sera la totalidad de los inversionistas de la serie colocada
a modificar.

El Emisor se encargara de notificar a la SUGEVAL los cambios o modificaciones
realizadas, con el fin de actualizar las caracteristicas de la serie registrada en el
RNVI y requeriran la autorizacion previa de la SUGEVAL.

1.3. Calificacion de riesgo
Antecedentes:

Desde el afio 2006, la CNFL contrato el servicio de calificacién publica de riesgo a
escala nacional de su Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B a
Fitch Costa Rica Calificadora de Riesgo S.A., sociedad registrada en Costa Rica y
entidad calificadora reconocida por la Superintendencia General de Valores,
contratacion que se venia renovando afo a afio directamente con el mismo
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proveedor mediante la debida justificacion, hasta el 31 de agosto del 2020, dia en
gue vencio.

De acuerdo con lo anterior, se considerd que para el ano 2021 la renovaciéon del
contrato seria similar a los afios anteriores, por lo cual, el proceso se inicid a finales
del mes de agosto 2020.

No obstante, por lineamiento emitido por la Unidad de Contratacién Administrativa
de nuestra Asesoria Juridica Empresarial, de fecha 28 de mayo del 2020, sobre
solicitudes de dictamenes de factibilidad legal para contrataciones, para la
contratacion de la calificadora de riesgo fue necesario sacar a concurso la recepcién
de ofertas, su seleccion y adjudicacién, omitiendo la referencia a un proveedor
especifico.

Todo este tramite, que conllevé la elaboracion y publicacion del cartel, la recepcién
de ofertas y su analisis, culmindé con la adjudicacién de la firma Sociedad
Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A. el 23 de febrero del 2021, para los
cuales presentaron sus informes semestrales en marzo y setiembre 2021.

Debido al cumplimiento en tiempo y forma de dicha firma calificadora de riesgo, se
volvid a recontratar para el periodo 2022, presentando sus respectivos informes el
18 marzo y 06 de setiembre 2022; este contrato, finalizé en el mes de octubre
2022.

El nuevo proceso de contratacion se realizé a finales del afio 2022, culminando con
la adjudicacién de la firma Pacific Credit Rating (PCR) el 22 diciembre 2022,
empresa contratada para realizar el servicio de calificacion publica de riesgo para
la CNFL, con base en lo cual presentaron sus informes semestrales en marzo y
setiembre 2024 y marzo 2025, la mas reciente con informacion financiera al 31 de
diciembre de 2024. Las calificaciones de riesgo se actualizan semestralmente,
segun lo establecido en la normativa.

Debido al cumplimiento en tiempo y forma de dicha firma calificadora de riesgo, se
volvid a recontratar para el periodo 2024. El Consejo de Calificacion de dicha firma
en sesion ordinaria N°© 05/2025, del 17 de marzo de 2025, otorgd las siguientes
calificaciones, las cuales sirven como una variable de informacidn que los
inversionistas utilizan a la hora de tomar sus decisiones de inversién sobre la
capacidad de pago de las obligaciones de la empresa.

Emisor: Compania Nacional de Fuerza y (Cr) AA+ Perspectiva
Luz S.A. Estable

Programa de Emisiones de Bonos
Estandarizados Serie B

(Cr) AA+
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Explicacion de la calificacion otorgada

(Cr) AA+: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta
capacidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que
pertenece y en la economia. Los factores de proteccion son fuertes, el riesgo es
modesto.

Estas categorizaciones pueden ser complementadas si correspondiese, mediante
los signos (+) o (-) mejorando o desmejorando respectivamente la calificacion
alcanzada. Con el propédsito de diferenciar las calificaciones domésticas de las
internacionales, se ha agregado una (CR) a la calificacidn para indicar que se refiere
sb6lo a emisores/emisiones de caracter doméstico a efectuarse en el mercado
costarricense.

En comité de Calificacion de Riesgos, PCR decidid6 mantener la calificaciéon de
CRAA+ al programa B de emisiones de Bonos Estandarizados de Compania Nacional
de Fuerza y Luz, con perspectiva ‘Estable’, con fecha de informacién al 31 de
diciembre de 2024. La calificacién se fundamenta en la capacidad operativa sdlida
de la compaiiia, respaldada por su participacion destacada en la distribucién de
energia eléctrica en el area metropolitana de Costa Rica. Adicionalmente, se
destacan los niveles de liquidez y solvencia estables. En opinion de PCR, CNFL ha
logrado una mejora en sus niveles de liquidez en comparacién con sus datos
historicos, lo que le permite cubrir adecuadamente sus obligaciones a corto plazo.
La compafiia mantiene una estructura de financiamiento sdélida, que combina
préstamos bancarios y emision de bonos, otorgandole la flexibilidad necesaria para
financiar proyectos y asegurar un capital de trabajo adecuado. Se prevé que CNFL
mantenga una tendencia positiva en sus niveles de liquidez en el corto y mediano
plazo.

La calificadora indica una reduccion en la rentabilidad de CNFL, principalmente
debido a la pérdida del periodo, la cual se vio afectada por la reduccién tarifaria
gue limitd los ingresos. Ademas, este resultado se vio agravado por el aumento en
los costos de operacidn y la eficiencia limitada en la gestion de los gastos operativos
y administrativos. No obstante, los resultados al cierre de 2024 estan alineados
con las proyecciones iniciales, que anticipaban una pérdida, lo que demuestra que
la compafia ha cumplido con sus expectativas financieras. Ademas, CNFL mantiene
una cobertura adecuada del EBITDA sobre gastos financieros, al ubicarse en 2.2x,
lo que le permite hacer frente a sus obligaciones financieras.

Finalmente, se valora el respaldo de su casa matriz, el Instituto Costarricense de
Electricidad. PCR considera que la Compafiia Nacional de Fuerza y Luz (CNFL)
cuenta con una estructura organizativa soélida, respaldada por la adecuada
composicién de su gobierno corporativo, su consejo de administracién y los comités
correspondientes. Asimismo, su gobierno corporativo actual se distingue por su
amplia experiencia y conocimientos especializados, desempefiando un rol clave en
la ejecucion de estrategias corporativas y en el cumplimiento de los objetivos a
largo plazo. Ademas, CNFL forma parte del Grupo ICE, teniendo como casa matriz
al Instituto Costarricense de Electricidad (ICE), del cual aprovecha sinergias para
la implementacion y desarrollo de proyectos.
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1.4. Proposito de las emisiones y destino de los recursos

La Compafia Nacional de Fuerza y Luz S.A. es la encargada del suministro de
energia eléctrica en la Gran Area Metropolitana, zona en que se desarrolla una
parte significativa de la actividad industrial y comercial mas importante del pais y
se concentra gran parte de la poblacidon, atendiendo en la actualidad a mas de
seiscientos mil abonados (as).

La naturaleza misma del servicio eléctrico que se brinda exige a la CNFL realizar
permanentemente obras de inversion, indispensables para garantizar a la clientela,
oportunidad, calidad, eficiencia y continuidad en el servicio prestado.

En un sistema eléctrico, las inversiones para el crecimiento, aumento de capacidad
instalada, renovacidon de equipo e incorporacién de tecnologia reciente, deben
ajustarse con oportunidad, adelantandose a las exigencias y necesidades de la
clientela.

Dado que la ejecucion de estas obras es vital para asegurar la oferta energética
mediante el suministro del servicio eléctrico con calidad y asi contribuir al desarrollo
econdmico, ambiental y social del pais, la CNFL recurrid a la estructuracion de un
programa de emisiones de bonos estandarizados por la suma de USD
106.000.000,00 o su equivalente en colones.

De las inversiones a financiar

Con el fin de contribuir a cubrir las necesidades de energia que requiere el pais a
mediano plazo; dentro del “Plan de Expansidén de la Generacion Eléctrica Periodo
2010-2021" elaborado por el Centro Nacional de Planificacidon Eléctrica — Proceso
de Expansién Integrada del ICE, se contempld el Proyecto Hidroeléctrico Balsa
Inferior como uno de los proyectos que permitira atender y mejorar la demanda de
la clientela adscrita a su area de concesion. Este proyecto hidroeléctrico se
encuentra ubicado en Santa Rita de Florencia, cantén de San Carlos, y aprovechara
el potencial del caudal del Rio Balsa para la generacién de una potencia maxima de
37,5 MW y una produccion media anual de 112,8 GWh. Anteriormente por un error
de omisién se habia anotado 124 GWh/anual.

Para la construccién del proyecto se establecid que lo concerniente a tuneles,
caminos e infraestructura de construccién de aguas y trasiego de la energia
producida, se ejecutaria a través de una contratacion con el ICE y para el resto de
las obras, sean, estructura de la casa de maquinas, suministro de equipamiento y
construccién de la estructura de presa y obras de captacion, se efectuaria un
concurso publico.

El contrato con el ICE se financié mediante oferta publica de valores en el mercado
bursatil nacional bajo un programa de bonos estandarizados en series hasta por la
suma de USD 106.000.000,00 y las demas obras mediante financiamiento local o
externo.
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La orden de inicio para las obras contratadas con el ICE se dio a partir del dia 5 de
octubre del 2009. Para el resto de las obras requeridas, la CNFL promovio su
adquisicion mediante los concursos 2010PP-0015-PROV y 2010PP-0019-PROV,
siendo acordada la adjudicacion al Consorcio OAS-Engevix.

El 21 de abril del 2015, se otorgé el certificado de aceptacidén final de las obras de
casa de maquinas y toma/presa al Consorcio OAS-Engevix.

El 7 de mayo del 2015, se otorgd el certificado de aceptacion final de la subestacion
elevadora 34,5/230 kV tipo Gis, contratada al citado Consorcio.

En junio del 2015 se llegd a establecer el finiquito de obra con el Contratista y el
proceso de cierre contractual fue finalizado el 22 de julio de 2015, cuando las partes
firmaron el documento denominado “Finiquito contractual: Concurso de Adquisicion
N°2010PP-000015-Prov, Concurso de Adquisicion N°2010PP-000019-Prov,
Contratacién Directa N° 2011PP-004979-ACL".

Con el contrato suscrito con el ICE se completaron las actividades tendientes al
cierre contractual, suscribiéndose el finiquito de aceptacién definitiva del servicio y
finiquito ICE- PHBI, el 30 de setiembre de 2016.

Con la entrada en operacién de la planta, se cuenta con una mayor cantidad de
generacion de energia propia, se ahorra en compras de energia y se reduce el
impacto negativo en el flujo de caja, permitiendo contar con recursos para la
atencidn de la actividad ordinaria de la CNFL y el servicio de la deuda.

1.5. Mecanismos de representacion

Por medio del servicio de administracidon de la anotacion electrénica en cuenta del
Sistema Nacional de Registro de Anotaciones en Cuenta administrado por el Banco
Central de Costa Rica mediante el Sistema de Anotacidon en Cuenta (SAC).

1.6. Garantia

El Programa de Emisiones de Bonos Serie B, cuenta con el respaldo que los activos
de la CNFL brindan a sus pasivos, debiendo aclarar que las emisiones del programa
no cuentan con una garantia especifica.

1.7. Tratamiento tributario

El tratamiento tributario de las emisiones se encuentra sujeto al ordenamiento
juridico costarricense, de conformidad con lo dispuesto en la Ley N° 7092, Ley del
Impuesto sobre la Renta, reformada por la Ley N° 9635 “Fortalecimiento de las
Finanzas Publicas”, la cual entrarad en vigor el 1° de julio del 2019. El emisor es
responsable de proceder de conformidad con ese ambito normativo. Es
responsabilidad del adquiriente de los valores verificar el tratamiento tributario
aplicable a su caso particular de conformidad con lo establecido en la Ley N°© 7092,
Ley de Impuesto sobre la Renta y su Reglamento. Si la emisién es colocada fuera
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del territorio costarricense, la persona inversionista es responsable de verificar el
tratamiento tributario aplicable en la jurisdiccion donde lo adquiera. Las
modificaciones futuras en la tasa impositiva seran asumidas directamente por los
inversionistas, todo de conformidad con el marco legal vigente.

1.8. Esquema de pago

El Banco Central de Costa Rica mediante el sistema SAC brindara el servicio de
pago de intereses y/o rendimientos, asi como el servicio de pago de la redencion
del principal, para lo cual la CNFL, S.A. se obliga a hacer la provision de fondos con
la antelacién y por el medio que determine el Banco Central de Costa Rica. Una vez
comprobado por el BCCR la existencia de los fondos, contra estos procedera a
realizar las transferencias a las cuentas de los custodios que los inversionistas
hubiesen designado.

1.9. Prelacion de pagos

Conforme con el procedimiento, contexto y finalidad de la Ley Concursal N° 9957,
en relacién con los acreedores reconocidos dentro de un Proceso Concursal
Liquidatorio, para el pago de los créditos de los inversionistas, los mismos se
clasificaran segun con lo establecido en el articulo 34 de dicha ley, a saber: créditos
con privilegio especial, créditos con privilegio general, créditos comunes, créditos
subordinados. Por lo tanto, para el pago de los créditos concursales de los
inversionistas, se aplicard las reglas de prelacién entre créditos y las de
proporcionalidad entre acreedores de una misma clase, sin perjuicio de los créditos
litigiosos, condicionales y tardios.

1.10.Identificador internacional
El Programa de la Emisién de Bonos Estandarizados Serie B-3 posee el Cddigo de
Identificacion Internacional, ISIN CRCFLUZB0223, registrado en la SUGEVAL y en
la Bolsa Nacional de Valores de Costa Rica S.A.
El Programa de la Emisién de Bonos Estandarizados Serie B-4 posee el Cédigo de
Identificacion Internacional, ISIN CRCFLUZB0231, registrado en la SUGEVAL y en
la Bolsa Nacional de Valores de Costa Rica S.A.
Se debe sefialar, que la CNFL no cuenta con emisiones inscritas en otros mercados.
1.11.Identificacion de directores, gerentes y asesores involucrados
con el proceso de oferta publica
Los participantes en el proceso de registro de oferta publica del Programa de

Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B se detallan a continuacion:

POR PARTE DE LA CNFL
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Garbanzo 2/

Finanzas

Nombre Cargo Participacion
Marvin Director Direccidn Respor)sa_ble de au_torlzar y_gleﬂnlr los
. . g requerimientos de informacion para el
Céspedes Administracion y

prospecto y los contratos de

estructuracion y Underwriting.

Rigoberto
Garcia Cordoba

1/

Jefe Departamento
Financiero

Responsable de revisar la informacién
requerida para la elaboracién del
prospecto y para la firma de los
contratos.

Oscar Eduardo
Calvo Piedra 3/

Coordinador
Departamento
Financiero

Coordinador, responsable de revisar y
emitir la informacién requerida para la
elaboracién del prospecto.

Guillermo
Sanchez
Williams 4/

Director Division
Juridica Institucional

Coordinador legal, encargado de la
revision de los contratos de
estructuracién, Underwriting.

1/ Don Rigoberto Garcia Cérdoba dejé de laborar para la CNFL a partir del 29 de
octubre del 2011, sin embargo, participd en el proceso de registro de oferta publica
del Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B.

2/ Don Marvin Céspedes Garbanzo dejo de laborar para la CNFL a partir del 04 de
diciembre del 2015, sin embargo, participd en el proceso de registro de oferta
publica del Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B.

3/ Don Oscar Calvo Piedra dejé de laborar para la CNFL a partir del 15 de octubre
2021, sin embargo, participé6 en el proceso de registro de oferta publica del
Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B.

4/ Don Guillermo Sanchez Williams, director de la Asesoria Juridica Empresarial,
participd en el proceso de registro de oferta publica del Programa de Emisiones de
Bonos Estandarizados Serie B, como director Juridico.

POR PARTE DE BCR BANCA DE INVERSION

Nombre Cargo Participacion
Francisco Acuina | Gerente Division Finanzas
. Estructurador
Alfaro Corporativas
Roy Benamburg Gerente Banca de Inversion Estructurador
Guerrero
Luis Demetrio | Especialista Estructuracién
, ; ) Estructurador
Ramirez N. Financiera
Edgar Miranda | Especialista Estructuracién
; ) Estructurador
Navarro Financiera
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CAPITULO II
INFORMACION ESENCIAL

2.1. Factores de riesgo que afectan las emisiones y la empresa

Los factores de riesgo definen algunas situaciones, circunstancias o eventos que
pueden suscitarse en la empresa y reducir o limitar el rendimiento y liquidez de los
valores objeto de la oferta publica y traducirse en pérdidas para la persona
inversionista. Las siguientes anotaciones le servirdn de orientacién para evaluar el
efecto que éstos podrian tener en su inversion.

2.1.1. Riesgos asociados a las emisiones
Riesgo liquidez

Esta ligado a la dificultad de venta de los bonos por motivo de las condiciones de
oferta y demanda en el mercado, por no tener suficiente bursatilidad o actividad
de negociacion. Tal situacion se presenta si existe poca profundidad o liquidez en
el mercado secundario, con lo cual se puede incurrir en ajustes en el precio y en
los costos de transaccién para poder cerrar una operacion en este mercado, que
podrian producir una disminucién en el retorno esperado de la inversidon. Este
riesgo podria implicar que la persona inversionista no obtenga los recursos en el
momento oportuno, que reciba un monto menor al invertido o que no pueda
liquidar su inversion.

Riesgo precio de mercado

Es la posibilidad de tener un descuento o de recibir un menor monto de lo invertido,
en el momento de vender el valor, antes de su vencimiento, a un precio menor, en
virtud de que la tasa nominal del valor sea menor al rendimiento de mercado o
porque simplemente el rendimiento de mercado aumente. Esta situacion puede
obedecer, ademas, a la situacién financiera del emisor en un momento dado y a
las condiciones de la oferta y la demanda de mercado.

Riesgo de liquidacion anticipada

Es la posibilidad de que la persona inversionista se vea afectada por una liquidacion
anticipada de los valores como consecuencia de la desinscripcién del emisor del
Registro Nacional de Valores e Intermediarios. Esta situacion modificaria las
condiciones iniciales en que se planted la inversion, reduciria su plazo y podria
afectar el retorno esperado para la persona inversionista.

Riesgo de Crédito
El emisor al igual que toda entidad dedicada a esta actividad, esta expuesta a los

efectos macroecondémicos y estructurales que puedan atentar contra su capacidad
crediticia que en casos pueden afectar el pago de sus obligaciones en la fecha
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debida o en cualquier otra. Este riesgo es la posibilidad de que la empresa incumpla
con el pago del principal y/o con los intereses de los Bonos Estandarizados Serie
B, debido tanto a factores externos como internos de la CNFL que afecten
negativamente la realizacién del flujo de efectivo, los resultados operativos y las
perspectivas de utilidades.

2.1.2. Riesgos relacionados con la operacién del emisor
Riesgos que afectan la Empresa

Es el riesgo intrinseco a la operacion que lleva a cabo la Compafiia Nacional de
Fuerza y Luz, S.A. y la posibilidad de tener resultados desfavorables de su
operacion.

Es el riesgo de pérdidas potenciales que pueden darse como resultado de
inadecuados sistemas de control interno, fallas administrativas, fraudes o errores
humanos, repercutiendo en la estabilidad financiera de la empresa. También, la
operacién de la empresa podria verse afectada por desastres naturales que
ocasionarian danos en su red de distribucién y plantas generadoras, ademas del
impacto negativo que podrian tener sobre la produccion de su proveedor Unico del
cual se obtiene un alto porcentaje de la energia eléctrica que distribuye la CNFL.
Por otro lado, un deterioro en la posicién financiera del ICE repercutiria en la
morosidad en el pago de los servicios prestados por la CNFL a esa Institucion. Lo
anterior haria que se experimente inestabilidad en el mercado servido, un periodo
de ganancias reducidas o hasta negativas, afectando la capacidad de pago de las
deudas contraidas.

Factores como la posible escasez de recursos para incorporar nueva tecnologia en
el area de generacion, el riesgo de crédito de las cuentas por cobrar, la disminucién
del nivel de eficiencia operacional, la apertura de las barreras de entrada a la
competencia y el bajo nivel de satisfaccion de la clientela por los productos vy el
servicio brindado, podrian cambiar en forma no planeada las condiciones definidas
como estandares para garantizar el funcionamiento de la operacién productiva de
la CNFL, determinandose como un potencial de pérdidas.

Riesgos de proyectos

El riesgo en un proyecto es un evento o condicién incierta que, si ocurre, tiene un
efecto negativo sobre el proyecto y cuyo costo debera ser asumido por la empresa.

Los resultados esperados de un proyecto pueden variar en el tiempo. La
eventualidad de obtener pérdidas en lugar de ganancias esperadas es el concepto
clave de este riesgo, donde se entremezclan multiples factores de orden enddégeno
y exdgeno.

Sobrecostos en la inversién del proyecto, podrian repercutir en la rentabilidad
esperada del mismo y presentar flujos de ingresos negativos, que tendrian que ser
asumidos por la empresa y que dependiendo de su magnitud podrian afectar el
flujo de caja y los resultados financieros de la empresa.
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Atrasos en la ejecucidon de un proyecto y por tanto en su entrada en operacién
comercial, ocasionarian una afectaciéon directa en el flujo de caja de la empresa, al
tener que comprar energia que se esperaba generaria el proyecto y reclasificar
recursos financieros para la atencion de su deuda que habrian sido generados por
el mismo.

Riesgo reputacional o de imagen

Podemos considerar el riesgo reputacional, como la posibilidad de pérdida en que
incurre una CNFL por desprestigio, mala imagen, publicidad negativa cierta o no,
respecto de la institucién y sus practicas de negocios, que cause pérdida de
clientela, disminucién de ingresos o procesos judiciales.

La afectacion de la reputacidn derivada de rumores, comunicaciones masivas
negativas, manejo administrativo deficiente, conductas contrarias a la ética de los
funcionarios o representantes de la entidad, opiniones negativas de la clientela,
lavado de dinero o situaciones legales que afecten la imagen, impiden o disminuyen
la capacidad o reputacién para hacer negocios.

Una crisis de imagen puede poner en peligro la continuidad de la empresa. La
reputacion influye en los resultados del negocio y tiene una relacion directa en
términos econdmicos, por lo que la persona inversionista podria verse afectada,
por el impacto del riesgo reputacional en las operaciones de la empresa en caso de
materializarse.

Riesgo de continuidad del negocio

Se refiere a la posibilidad de que las operaciones de la Compania Nacional de Fuerza
y Luz S.A. se vean suspendidas parcial o totalmente por eventos internos o
externos de alto impacto, como, por ejemplo: desastres naturales, emergencias de
salud, manifestaciones sociales, inhabilitacion de las instalaciones, suspensién de
servicios de tecnologias de informacién, o cualquier otro factor que afecte a la
entidad, a los mercados que atiende y a la clientela.

Es importante sefialar, que en caso de prolongarse la respuesta ante un escenario
que afecte la continuidad normal de las operaciones, podria comprometerse la
oportunidad en la atencién de las obligaciones con los inversionistas y por tanto de
que se incumpla con el pago del principal o con los intereses de los bonos, ya que
se afecta la realizacidn del flujo de efectivo.

Los desastres naturales, las pandemias, las crisis de agua, los eventos climaticos
extremos, los ciberataques se seguiran presentando, lo importante aqui es estar
conscientes de la existencia de dichos riesgos, no subestimarlos, estar preparados
mediante un plan de continuidad de los negocios a través de una precisa
administracion de riesgos, que responda a situaciones impredecibles para
minimizar las pérdidas.
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2.1.3. Riesgos de la industria

Riesgo Sectorial

Es el riesgo relacionado con el desempeiio especifico del segmento econdmico en
el que se desenvuelve la CNFL. Por ejemplo, los efectos en la operacién de la
empresa de la politica del gobierno de turno en materia de electricidad y la alta
dependencia de la CNFL en cuanto a directrices del Instituto Costarricense de
Electricidad por su caracter de subsidiaria.

Ademas, el hecho de que los incrementos en las tarifas que se cobran a la clientela
deben ser aprobados por la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, podria
provocar atrasos para obtener ajustes, con el consiguiente desfase en el flujo de
caja de la empresa o que las tarifas no aumenten en la misma proporcién que el
costo de la energia adquirida al ICE. Estos factores podrian incidir de manera
directa o indirecta en la situacién financiera y resultados de la empresa, lo cual
podria afectar la capacidad de pago de sus obligaciones.

La ausencia del soporte financiero del ICE a través de convenios de financiamiento,
en momentos de debilitamiento en el flujo de caja de la CNFL para atender el pago
oportuno de las compras de energia, tendria un efecto inmediato negativo en la
calificacion de riesgo. Este riesgo se encuentra totalmente administrado por parte
de la CNFL, por cuanto se ajustd la metodologia regulatoria para que los
distribuidores no se vean afectados por los ajustes en la tarifa de compra de energia
al ICE, cuando se ajustan las mismas por solicitud propia o por actualizaciéon del
Costo Variable de Generacién. Esta variable se presenta solamente en aquellos
casos donde la ARESEP provoque un desface tarifario a la hora de hacer extensivo
un incremento en la tarifa de generacion del ICE, importante indicar que este
evento no se materializa desde el afio 2017.

También la construccidon de nuevas plantas generadoras se encuentra sujeta a
diversas normas de proteccion del medio ambiente que limitan las areas
potenciales de uso de fuentes de energia. Esto podria limitar el suministro de
energia de parte del ICE a la CNFL, con el consecuente impacto en el servicio
servido y en sus resultados operativos afectando su capacidad de pago.

Riesgo por la escasez en la generacion de energia eléctrica

La CNFL genera a través de sus propias plantas aproximadamente el 11% de la
energia que vende y el resto lo adquiere del ICE. Al igual que las otras distribuidoras
del pais, esta supeditada al suministro por parte del mayor generador (definido asi
por ley de la Republica), de modo tal que una disminucién en la generacién global
afectaria todo el pais y proporcionalmente en la operacidn de la empresa y el
servicio brindado a su clientela.

La CNFL dentro de su industria podria verse afectada en la prestacién del servicio
por insuficiencia en la generacién de energia o por distribucién defectuosa ante
apagones y cortes generados por factores ambientales y fendmenos como

Pdgina 19 de 82 Prospecto



Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B
huracanes, tornados y trastornos producidos por el efecto del nifio y la nifia que se
presentan periédicamente afectando sus resultados y su capacidad de pago.

Riesgo por dependencia de la normativa

Para las contrataciones de bienes y servicios la CNFL venia observando y aplicando
las disposiciones establecidas en la Ley 8660 “Fortalecimiento y modernizacién de
las entidades publicas del sector telecomunicaciones” publicada en la gaceta 156
del 13 de agosto del 2008 y el reglamento para los procesos de adquisicion de la
CNFL publicado en la gaceta N° 82 del 30 de abril del 2014. Sin embargo, a partir
del 1 de diciembre de 2022 entrdé en vigor la Ley General de Contratacién Publica
N°9986 y su reglamento, que incluye a las empresas publicas no estatales, la cual
alcanza a la CNFL razon por la cual, se adaptaron los procedimientos internos para
el cumplimiento a cabalidad de esta Ley.

En materia de regulacién del servicio y autorizacion de tarifas, la CNFL esta
sometida a la Ley 7593 de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, del 5
de octubre de 1996.

Como se puede observar, la legislacién actual, permite a la CNFL un margen de
maniobra regulado por la normativa sefalada.

En algunas ocasiones, sus compras podrian demorarse mas tiempo del ideal para
atender el servicio con agilidad, y por tanto podrian verse afectados sus resultados
operativos y consecuentemente su capacidad de pago.

Riesgo por la legislacion aplicable

La empresa dentro de la industria goza de un derecho de concesidn que se extiende
hasta el afio 2107, lo que impide la entrada de competidores a su area de servicio.
Sin embargo, podria pensarse que eventualmente la legislacion cambie para las
franjas limitrofes al area geografica que cubre la empresa por razones de
organizacion politica y civil del pais y sus ingresos se vean afectados, con el
consecuente impacto en sus ingresos y en la capacidad de pago de sus
obligaciones.

En lo que se refiere al derecho de concesidn debe entenderse, que la Compafia
Nacional de Fuerza y Luz S.A., es una empresa del Grupo ICE que opera con
fundamento en la Ley N° 2 del 8 de abril de 1941 que aprobd el Contrato Eléctrico,
asi como por la Ley “Fortalecimiento y Modernizacién de las Entidades Publicas del
Sector Telecomunicaciones”, N° 8660 del 13 de agosto del 2008. La vigencia de la
CNFL como una entidad indivisible (empresa y contrato eléctrico) fue prorrogada
mediante el articulo 54 de la Ley N° 8660 por 99 afos, es decir, hasta el afo 2107.
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Analisis de Situacion
a) En cuanto a la concesion de servicio publico

La explotacidn del servicio publico la hace el concesionario bajo su propia cuenta y
riesgo, toda la responsabilidad que derive de hechos que concreten el ejercicio de
la concesidn, le corresponde al concesionario.

El interés publico que prevalece en la concesion de servicio publico, y para cuya
satisfaccion se otorga esta ultima, incide en todo su régimen juridico.

En el caso de Costa Rica el suministro eléctrico, de conformidad con nuestro
ordenamiento, es catalogado como un servicio publico, segin se establece en el
articulo 5 de la Ley de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, que
sefala:

"Funciones. En los servicios publicos definidos en este articulo, la
Autoridad Reguladora fijara precios y tarifas; ademads, velara por el
cumplimiento de las normas de calidad, cantidad, confiabilidad,
continuidad, oportunidad y prestacion dptima, segun el articulo 25 de esta
ley. Los servicios publicos antes mencionados son:

a) Suministro de energia eléctrica en las etapas de generacion, trasmision,
distribucion y comercializacion.

(.)"

Este servicio puede ser otorgado por ley o por la autoridad competente de
conformidad con el articulo 9 de la Ley de la Autoridad Reguladora de los Servicios
Publicos N° 7593, el cual reza:

"Articulo 9°-Concesion o permiso:

Para ser prestatario de los servicios publicos, a que se refiere esta ley,
debera obtenerse la respectiva concesion o el permiso del ente publico
competente en la materia, segun lo dispuesto en el articulo 5 de esta ley.
Se exceptuan de esta obligacion las instituciones y empresas publicas que,
por mandato legal, prestan cualquiera de estos servicios...”

La Ley Fortalecimiento y Modernizacion de las Entidades Publicas del Sector
Telecomunicaciones, N° 8660 del 8 de agosto de 2008, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 6 establece las competencias de la CNFL, sefialando que su
actividad ordinaria corresponde a los servicios publicos de generacién, distribucidn
y comercializacién de energia eléctrica. Al respecto en lo que interesa indica:
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ARTICULO 6.- Competencias del Instituto Costarricense de
Electricidad y sus empresas

El ICE y sus empresas, dentro del territorio nacional y fuera de él, seran
competentes para lo siguiente:

a) Generar, instalar y operar redes, prestar, adquirir y comercializar
productos y servicios de electricidad, (...)

La CNFL en tanto subsidiaria del ICE es una empresa publica, pues es su accionista
mayoritario. Tal condicién quedd dispuesta en el articulo 5 de la Ley 8660. La CNFL
a su vez, se encuentra regulada por lo dispuesto en los articulos 5 y 9 de la Ley
7593 citados.

b) De los derechos, obligaciones y concesiones de la CNFL

Como se menciond en el punto anterior, con la promulgacion de la Ley n°® 8660, la
Compafiia Nacional de Fuerza y Luz se enuncia como empresa del ICE respecto de
las prerrogativas dispuestas en dicha Ley. Por tanto, por su capital social, la
propiedad de las acciones comunes y nominativas es una empresa del ICE dedicada
al negocio de electricidad, y en la misma Ley 8660 se le amplio el plazo a la
empresa. El articulo 54 de la Ley dispuso en ese sentido lo siguiente:

“ARTICULO 54.- Plazos de las Empresas

El plazo de (...) y la Compahia Nacional de Fuerza y Luz es de noventa
y nueve (99) afos, a partir de la entrada en vigencia de esta Ley. (...)”

El espiritu del legislador fue reconocer y fortalecer a la CNFL en su condicién de
empresa dedicada al negocio eléctrico, por ello amplid su existencia con el afan de
gue continuara brindando los servicios publicos que le encomendaron, cumplir con
las obligaciones y derechos que se recogen en el Contrato Eléctrico, el cual regula
su funcionamiento. Al respecto hacemos hincapié en el aforismo que “lo accesorio
sigue la suerte de lo principal”, por consiguiente, la vigencia de la CNFL como
unidad indivisible: Empresa y Contrato Eléctrico, fueron prorrogados mediante la
norma transcrita.

El Contrato Eléctrico se suscribid para la creacion de la CNFL, por eso cuando en el
articulo 54 establece el plazo de la CNFL por 99 afios a partir del 13 de agosto del
2008, en una ldgica juridica, se debe entender que se amplid todo aquello
relacionado con la CNFL, es decir las concesiones, sus negocios y sus activos. En
sintesis, cuando la ley N° 8660 prorrogd el plazo a la CNFL también ampli6 el
Contrato Eléctrico, entendido como el instrumento primigenio y consustancial a su
existencia, por lo que no se le puede separar este elemento que le es intrinseco a
la empresa.
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Por otra parte, el articulo 4 de la Ley de marras establece que las normas de la Ley
8660 son de caracter imperativo e irrenunciable y, en caso de discrepancia,
prevalece esa Ley sobre las leyes anteriores.

Es importante indicar que el articulo 36 del Contrato Eléctrico, establece entre otras
cosas, que una vez fenecido el plazo (en el 2107) el ICE asume los activos, las
obligaciones y continta con la prestacién del suministro eléctrico en las localidades
servidas hasta ese momento por la CNFL, o bien encargarle a una subsidiaria -
como lo es la CNFL- que atienda la prestacién del servicio publico, esto ultimo a
partir de lo dispuesto en la Ley 8660.

De conformidad con el analisis anterior, no existe riesgo para los inversionistas, de
un impago en los intereses de los bonos ni de su correspondiente amortizacién al
vencimiento.

Finalmente, debemos informar que la CNFL, no visualiza modificaciones en la
regulacion que puedan impactar sus operaciones.

Riesgo de transformacion de los sistemas energéticos

Luego de décadas de lenta evolucion, los mercados eléctricos estan evolucionando
rapidamente, paises como Espafia, Portugal, Inglaterra y mercados como CAISO y
ERCOT en EE. UU. son muestra de una rapida transformacion en los ultimos cinco
anos. Los mercados spot de energia, mercados de energia firme y de oportunidad
cuentan con mayores niveles y diversidad de oferta en materia de generacion y
almacenamiento, comercializacién de energia y gas, amplia penetracion de
recursos distribuidos y una fuerte competencia en materia de precios en los
mercados mayoristas y retail al cliente final. En la actualidad los mercados
eléctricos a nivel internacional muestran rasgos con diferencias importantes
respecto a la visidn tradicional a la que estamos acostumbrados en el caso del
mercado eléctrico de Costa Rica.

En respuesta a estas tendencias mundiales y regionales, desde octubre de 2022,
el poder ejecutivo ha venido promoviendo el proyecto de Ley N° 23414 denominado
como Ley de Armonizacién del Sistema Eléctrico Nacional, mismo que pretende
impulsar la modernizacion del sistema eléctrico nacional, buscando eficiencia del
sistema y sostenibilidad, promoviendo el aprovechamiento de las nuevas
tecnologias para el uso de energias renovables autdctonas, impulsando el
desarrollo de nuevos esquemas de negocios entre agentes para la prestacién del
servicio publico y servicios econdmicos de interés general relacionados con los
distintos segmentos de la actividad del SEN mediante el uso eficiente, racional y
sostenible de la energia en todas sus formas, promoviendo el crecimiento
econdmico, productividad, competitividad y descarbonizacion.

. En las ultimas décadas los cambios en el marco regulatorio del sector eléctrico de
Costa Rica han sido “decretados”™ por la diccion de nuevas leyes, cambios o
actualizaciones a nivel regulatorio y normativo, procesos de privatizacion,
concesionamiento y otro tipo de reformas, que no ha sido cubiertas en una ley
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general del sector como la comentada anteriormente. En la actualidad muchos de
los cambios son impulsados por las transformaciones tecnoldgicas que han venido
a empoderar a las personas consumidoras que pueden adoptar nuevos roles como
productores de energia para autoconsumo, almacenadores de energia,
proveedores de energia excedente o servicios auxiliares, entre otros.

La digitalizacién de las redes eléctricas y su gestiéon junto a las soluciones
tecnoldgicas que ofrecen a la clientela nuevas posibilidades para su integracion al
mercado eléctrico aceleran la transformacion de la industria eléctrica y sus
mercados, es muy importante tener esto claro ya que la gestién de negocio de una
Comercializadora del Grupo ICE se desarrollard en un mercado en transicion y
evolucion a un mercado con alta penetracién de Recursos Distribuidos.

En Costa Rica, la Ley 10.086 “Promocién y Regulacién de Recursos Energéticos
Distribuidos a partir de Fuentes Renovables” ha constituido un nuevo marco de
referencia para el mercado eléctrico nacional. Su reglamentacidn y regulacion han
definido reglas de negocio que tienden a equilibrar los costos y beneficios de la
incorporacion de estas tecnologias.

Esto genera un riesgo para la empresa por la disminucidn en las ventas
correspondientes a personas clientes que, evaluando las condiciones del sistema
energético nacional, consideran como alternativa aprovechar el marco legal
establecido y convertirse en generadores distribuidos, y optar por el autoconsumo
de energia. Lo cual generaria una disminucion en los resultados de la empresa.

Actualmente, las empresas distribuidoras han adaptado sus sistemas de gestidn
para implementar estos instrumentos regulatorios, que contempla la interconexidn
de sistemas de generacion para autoconsumo, tarifas de acceso, cobro de canones
y ventas de excedentes, por lo que se debe considerar y analizar su evolucién.

En la fase de debate y transicién en que se encuentra el pais, las empresas
eléctricas se encuentran en una inmejorable posicién estratégica para anticipar y
aprovechar las oportunidades que el mercado eléctrico ofrece segun el nivel de
modernizacion, digitalizacidon e integracién tecnoldgica que les facilitan una vision
integral del negocio desde una dptica mas amplia de la taxonomia de la industria
eléctrica, enfocados en una filosofia de digitalizacién y automatizacién que facilite
la integracion de recursos distribuidos tales como generacién distribuida,
almacenamiento, micro - redes, plantas virtuales, sistemas ADMS para gestionar
la red e integrar DERs.

En respuesta a todas estas tendencias, la CNFL de forma proactiva estd
desarrollando importantes esfuerzos en términos de aumentar la diversificacion de
su produccién energética aprovechando fuentes renovables como la fotovoltaica y
el almacenamiento, y desarrollando a su vez estrategias comerciales que le
permitan aprovechar el dinamismo actual del mercado energético, a través de
soluciones que aprovechan la disrupcion tecnoldgica. Lo anterior, se encuentra
concretamente en acciones como:
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La creacidon de una Unidad de Desarrollo de Negocios no regulados que tiene
por misidon generar soluciones alternativas y de valor agregado a la clientela
al margen del servicio electico que hoy reciben.

La creacién de un Area de Mercadeo Relacional que tiene por objetivo retener
y fidelizar a nuestra clientela mediante soluciones y estrategias reguladas y
no reguladas.

La creacidén de una Direccion de Transformacion y Gestion Tecnoldgica que
funge como dependencia rectora para generar soluciones al negocio que
permitan adaptar a la empresa a las demandas digitales del servicio eléctrico
y servicio de valor agregado.

Desarrollo de una estrategia de recursos energéticos distribuidos con visién
integral para desarrollar iniciativas en toda la cadena vertical del negocio.

Creacidon de una dependencia enfocada en el anadlisis de la regulacion,
normativa y gestion tarifaria para analizar y proponer las mejores
condiciones de atencion del mercado, asi como la adaptacion a los cambios
en dicha materia.

Desarrollo de un portafolio de proyectos de generacién renovable para
contribuir con la necesidad pais de agregar capacidad al sistema, garantizar
su renovabilidad y mejorar la competitividad de costo.

Consolidacién de un modelo para generar soluciones de energia 100%
renovable a nuestra clientela comercial e industrial mediante generacién
distribuida propia en base a energia solar.

Desarrollo y expansiéon de una red de recarga rapida para atender la
creciente demanda de vehiculos eléctricos.

La Consolidacién de catdlogo de servicios para el impulso del transporte
eléctrico masivo en nuestra area de concesidn basado en asesoria, disefio,
adecuacion, transferencia de conocimiento y soluciones técnicas a empresas
de transporte.

10. Avance en la digitalizaciéon de tramites comerciales evitando el exceso de

tramites y burocracia.

11. La implementacion de un sistema Avanzado de Administracion del Sistema

de Distribucion (ADMS) que permite automatizar las operaciones, localizar
eventos y atender averias de la clientela de forma optimizada.

12. Instruccién de un equipo técnico - legal para el anadlisis y vigilancia del

Proyecto de Ley 23414 con el objetivo de anticipar implicaciones, proponer
y desarrollar acciones preparatorias para un eventual cambio del sector.

En virtud de lo anterior, el posible impacto por dicha transformacién no se ha visto
materializado a nivel de perdida de mercado o ingresos por el servicio eléctrico, si
no que, por el contrario, la CNFL recientemente ha experimentado un crecimiento
sostenido en ventas que se comprueba en los estados financieros alcanzando un
incremento del 3,75% en el periodo 2024 con respecto al 2023.
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2.1.4. Riesgos del entorno
Riesgo econdomico

Es la posibilidad de que los resultados de la inversién se vean afectados por el
desempeifio de la economia nacional como un todo. Ante un deterioro econémico,
como lo es una recesion, la demanda interna se reduce, las inversiones se
postergan, los margenes sufren, el manejo del endeudamiento se hace mas dificil,
se dan reducciones en las utilidades, y el largo plazo se hace mas incierto. Por otra
parte, el crecimiento econdmico trae consigo un aumento en la actividad
empresarial, resultando en mayores utilidades, mas solvencia, expansién y empleo.
El riesgo econdmico afecta todo tipo de inversidn, para perjuicio o beneficio de la
persona inversionista.

Las tasas de inflacidn incrementan los costos de operacién y mantenimiento locales
de las actividades normales de la CNFL, lo que, sumado un poco al efecto
compensatorio en las tarifas eléctricas, afectaria sus resultados econémicos.

La CNFL estd expuesta a riesgos de tipo de cambio por mantener activos y pasivos
denominados en US délares y, por lo tanto, su evaluacién periddica depende del
tipo de cambio del coldn con respecto al US délar vigente en el mercado financiero.
La CNFL no tiene una politica de cobertura para este tipo de riesgo, por lo que vela
por mantener una exposicion neta aceptable, acelerando la atencién oportuna de
sus obligaciones en moneda local y una recuperaciéon eficiente de sus activos en
moneda local para asi disminuir un impacto continuo, y evitar impactar el manejo
del flujo de efectivo.

Para ello la composicion de moneda de la deuda de la CNFL al 31 de diciembre del
2023 es de 3,5% de ddlares y 96,5% colones, lo que equivale a una cobertura de
tipo de cambio natural, ya que los ingresos de la CNFL son en colones y tal
proporcion reduce la exposicion al riesgo cambiario, debido a que la mayor cantidad
de deuda esta contratada en colones.

Politicas monetarias al alza en las tasas de interés, también afectarian el costo del
servicio de la deuda, debido a que algunas de las obligaciones estan pactadas en
tasas variables, con el consecuente impacto en los resultados financieros de la
empresa.

La depreciacién del colén, ademas, eleva el costo de los materiales que se
importan, tales como cables, transformadores, equipos de subestaciones y
maquinaria de las plantas de generacidn con el consecuente impacto en las finanzas
de la empresa.

El esquema de flotacion podria provocar incertidumbre y aumento del tipo de
cambio inesperados y poco previsibles, que haria que la tasa de depreciacidon se
ubique por encima de las tasas que histéricamente se han registrado, lo que
afectaria los ingresos de la CNFL en relacién con sus obligaciones en dodlares y
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podria provocarle pérdidas cambiarias, afectando su situacién financiera para hacer
frente a sus obligaciones.

Es importante mencionar, que tanto la inflacién como la depreciacién del coldén,
afectan el poder de compra de los flujos de ingresos provenientes de la inversién
en un bono de la empresa, por cuanto este se encuentra denominado en colones.

Riesgo por cambios en la metodologia de calculo de la tasa de interés de
referencia

Es el riesgo asociado a las emisiones con tasas de interés ajustables, segun el cual,
la persona inversionista podria enfrentar una afectacion asociada a la
determinacién de la tasa de interés, en caso de:

i. cambios en la entidad encargada del calculo de la tasa de referencia,

ii. imposibilidad de acceder a la informacidon referente a la tasa de referencia
(suspensién temporal),

iii. cese del calculo de la tasa de referencia (suspension definitiva),

iv. ausencia de datos para calcular la tasa de referencia.

El potencial dafio se materializaria en caso de que la determinacion de la tasa sea
tal que perjudique los intereses de los inversionistas; por ejemplo, a través de una
tasa menor a la que hubiese sido determinada en ausencia de alguno de los
inconvenientes antes mencionados.

Riesgo legal

Es el riesgo que se puede generar por cambios en las leyes y regulaciones que
rigen el mercado, por lo que se puede mencionar por ejemplo posibles cambios en
el tratamiento tributario de las emisiones de deuda. Consiste en los posibles
perjuicios que podria enfrentar la CNFL como consecuencia de demandas que se
deriven de contratos con proveedores, clientes (as) o empresas con las que realiza
actividades comerciales o bien por el incumplimiento de las normas juridicas vy
administrativas aplicables, todo esto en funcién de la propia operacion de la CNFL.

A manera de ejemplo podrian citarse demandas originadas por los dafios causados
a equipos de computo y luminarias por cambios de voltaje en los transformadores,
dafios ocasionados a viviendas por explosiones de transformadores de la red
eléctrica, dafios a artefactos eléctricos por sobre voltaje de electricidad, dafios
fisicos por descargas eléctricas, perjuicios a la salud ocasionados por la exposicion
de transformadores eléctricos con aislante toxico PCB, reclamos por contratos de
obra, rechazo de entregas por trabajos realizados, anulacion de actos de
adjudicacidon, demandas relacionadas a la relacidon con los empleados, entre otros.

Acciones de ese tipo podran tener algin impacto en la posicion financiera actual de
la empresa por el pago de dafios y perjuicios y afectar la capacidad de pago de las
deudas contraidas.
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Por lo cual, se incluye en el anexo 3, el detalle de los litigios que mantiene la CNFL
al 31 de diciembre 2024.

2.1.4. Administracion de Riesgos

La CNFL maneja un adecuado proceso de gestidn de riesgos, con el cual controla y
administra todos los riesgos identificados, con el fin de minimizar su probabilidad
e impacto.

En lo que respecta a los riesgos indicados anteriormente, es importante sefalar
que el Riesgo reputacional o de imagen por sucesos 0 noticias que configuren una
opinidn publica negativa de la CNFL, seran abordadas por la Alta Direccién junto
con la Unidad de Comunicacidon Empresarial, pudiendo atender tales circunstancias,
siendo claros y estableciendo una solucidon adecuada a la situacién que menoscaba
la reputacion, devolviendo la confianza lo antes posible a los grupos de interés con
los que se relaciona la empresa. )

Por demas, la CNFL cuenta con un Cddigo de Etica y Conducta, instrumento que
regula y establece los comportamientos orientadores que buscan guiar al personal
hacia conductas éticas, sin importar su rango u ocupacién. Estos comportamientos
estan sustentados, principalmente, en los valores de compromiso, integridad,
eficiencia, excelencia e innovacién que la empresa eligié como ideales de conducta
del personal en el cumplimiento de sus funciones.

En cuanto al riesgo de continuidad de negocio en la CNFL se cuenta con un “"Manual
para el Centro de Operaciones de Emergencia” en donde se establece la forma de
implementacion de la metodologia para el control de la respuesta a emergencias,
desastres y otros que afecten el funcionamiento de las operaciones de acuerdo a
la Estrategia de Continuidad del Negocio de la CNFL, cuyo objetivo es establecer
los mecanismos estandarizados para el Manejo y Control de Operaciones de
Emergencias, la activacién y funcionamiento del Centro de Operaciones de
Emergencia.

El Centro de Operaciones de Emergencia de la CNFL, es un equipo de trabajo que
activa una serie de mecanismos de coordinacion, conduccién y decisién que integra
la informacion mas relevante de los incidentes, para generar acciones de respuesta
directa y efectiva. El cual, se encuentra conformado por un Comité director, un
Comité Operativo de Crisis y Mesas Sectoriales, éstas Ultimas de operaciones,
logistica, soporte, comunicacion, tecnologias e Infocomunicaciones.

2.1.5. Analisis de indicadores financieros

En opinién de Crowe Horwath CR, S.A., firma de auditoria externa que efectud la
auditoria de los estados financieros de la CNFL para el afio fiscal que terminé el 31
de diciembre del 2024, los estados financieros presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacion financiera de la Compania Nacional de Fuerza
y Luz (CNFL), asi como sus resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio de un afno terminado en dicha fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Pdgina 28 de 82 Prospecto



Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B

Se fundamenta dicha opinion de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). La firma de auditorl'a,externa es un ente independiente de la CNFL
de conformidad con el Coédigo de Etica Profesional del Colegio de Contadores
Publicos de Costa Rica que es aplicable a la auditoria de los estados financieros, y
ha cumplido con las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos
requerimientos. Considera que la evidencia de auditoria obtenida proporciond una
base suficiente y adecuada para su opinion.

Para el afio 2024, se presenta un evento que impacta negativamente los resultados
de la CNFL, y se refiere a la rebaja tarifaria que realizé el ente regulador mediante
Resolucion RE-0152-1E-2023 que se detalla posteriormente en este documento. La
formulacion de dicho proceso tarifario dio como resultado que la CNFL solicitara un
ajuste cero, lo que significa que la intencién era mantener estables las tarifas, todo
esto gracias a la estabilidad que ha logrado la empresa en temas de gastos y
manejo responsable de la deuda, en cumplimiento del principio de servicio al costo.

Este rebajo representé mas de ¢ 31.500 millones de ingresos dejados de percibir,
con lo que se volvié imposible lograr resultados positivos y la estrategia financiera
fue de lograr la menor pérdida posible durante el periodo, para lo cual se tomaron
acciones importantes para ello.

Cabe destacar, que el flujo de caja no se vio afectado por la solidez del manejo de
este, logrando atender oportunamente las obligaciones de la empresa segun lo
expresé la firma auditora externa.

Por otra parte, la firma auditora como un hecho subsecuente a la revisién del afio
2024, registré una provision por un monto de #20.673.990 miles, relacionado con
16 demandas establecidas por trabajadores de la Empresa y que cumplié con los
requisitos establecidos en la NIC 37, pasando de una revelacion a un registro de la
provision del pasivo contingente.

Ambos hechos influyeron directamente en el resultado del afio 2024, sin embargo,
en el Anexo 4, se muestra la proyeccion del Estado de Resultados y del Flujo de
Caja, segun el Plan Financiero vigente, que muestra una estabilidad para la
Empresa en los préoximos anos.

2.1.5.1. indices de liquidez

Miden la capacidad de la Empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo
a medida que éstas vencen.

a) Activo Circulante a Pasivo Circulante

(En miles de colones) 2022 2023 2024
Activo circulante 53.277.238 59.901.888 50.139.368
Pasivo circulante 60.059.011 46.351.011 64.098.778
Razodn circulante (veces) 0,89 1,29 0,78
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Durante el ano 2024 la razén circulante mostrd un valor decreciente al compararlo
con el resultado del ano anterior, debido una disminucién en el activo circulante y
el aumento del pasivo circulante.

El aumento en el activo circulante se presenta por una disminucién en la cuenta de
efectivo y equivalente como efecto neto de un aumento en las entradas por cobros
procedentes de clientes (as) por servicios eléctricos y un aumento en la salidas por
concepto de compras de energia al ICE (producto de un aumento de un 2,32% en
la cantidad de energia comprada y un aumento 12,79% en el precio promedio de
compra generado por lo dispuesto en las resoluciones ARESEP RE-164-1E-2023
(CVG), la RE-159-IE-2023 (ajuste ICE) y la RE-160-IE-2023 (ajuste ICE
transmisidn)), en comparacidon con diciembre 2023. Adicionalmente, se presentd
una disminucion en las cuentas por cobrar por servicios eléctricos.

Aumento en el pasivo corriente debido a un incremento en la cuentas por pagar
por aumento en compras de energia al ICE y un aumento en la cuenta de
provisiones para litigios por un monto de ¢12.177.470 (miles de colones) para
hacer frente a los reclamos asociados por 16 demandas establecidas por personas
trabajadoras y extrabajadoras profesionales de la entidad, en la cual se reclama
que la Compafiia reconozca el pago no cubierto de las revaloraciones generales de
salario decretadas por la Direccién General de Servicio Civil a partir de 1 de enero
del 2008 segun el voto 2022-003225 dictado por la Sala Segunda de la Corte
Suprema de Justicia en el afio 2022, asi como resolucién de primera instancia a
favor de extrabajador en el mes de enero de 2025.

b) Activo circulante excluidos los inventarios a pasivo circulante

(En miles de colones) 2022 2023 2024
Activo circulante menos inventarios |47.163.416|50.273.89442.006.777
Pasivo circulante 60.059.01146.351.011|64.098.778
Prueba de acido (veces) 0,79 1,08 0,66

En el afio 2024 el grado en el cual el efectivo y demas activos circulantes liquidos
cubren el pasivo circulante muestra un decrecimiento al compararlo con lo
mostrado en el periodo 2022 y 2023, debido una disminucidn en el activo circulante
y el aumento del pasivo circulante (detallado en el inciso a) del apartado 2.1.5.1.
Indices de liquidez).

La CNFL mantiene inventarios con el objetivo de mantener sus redes de
distribucién, transmision y plantas de generacion de electricidad en perfecto estado
de operacién y no con el objetivo de tenerlos para su venta.
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Es importante mencionar que al igual que en el apartado anterior, el principal
crecimiento del pasivo corriente se debe al registro de una provisidon por un pasivo
litigioso laboral.

2.1.5.2. indices de rentabilidad

a) Utilidad neta a activo total promedio

Este indicador mide la efectividad global para generar utilidades con los activos

disponibles.

Calculo del Promedio de Activos Totales (En miles de
colones)
~ . Suma dos .
Ano |Activo Total periodos Promedio
2020|767.140.783
2021 |737.805.420 1.504.946.203 752.473.101
2022 |734.356.363 1.472.161.783 736.080.892
2023]720.613.900 1.454.970.263 727.485.132
2024 1704.962.359 1.425.576.259 712.788.130
Calculo del Indicador Resultados
Ao Utilidad Activo Total Indicador
neta Promedio (porcentaje)
2021 ((12.195.425) 752.473.101 (1,62) %
2022 | 20.343.026 736.080.892 2,76%
2023 | 8.747.461 727.485.132 1,20%
2024 ((32.492.108) 712.788.130 (4,56%)

Durante el afio 2024 se registra una disminucion en el indicador respecto al afio
anterior, causada por los siguientes factores:

Incremento en ingresos de operacion por ventas de energia principalmente por el
aumento del 3,75% en la cantidad de energia vendida en MWh con respecto al
periodo 2023, sin embargo, dichos ingresos se vieron afectados por el ajuste que
aplicod la ARESEP en las tarifas eléctricas CNFL (para el sistema de distribucién con
una disminucién de -7,64% (mediante la resolucién ARESEP RE-0152-1E-2023) y
para el sistema de alumbrado publico con un -12,26% (mediante la resolucion
ARESEP RE-153-1E-2023). Por lo que al mes de diciembre la empresa dejo de
percibir un monto de ¢ 31.500 millones de ingresos, por efecto de la resolucion
tarifaria.

Aumento en costos y gastos de operacidon por compras de energia al ICE (aumento
del 2,32% en la cantidad de energia comprada y un aumento del 12,79% en precio
promedio de compra generado por lo dispuesto en las resoluciones ARESEP
RE-164-1E-2023 (CVG), la RE-159-1E-2023 (ajuste ICE) y la RE-160-IE-2023
(ajuste ICE transmisidén)) y un aumento en costos y gastos controlables producto
del efecto de la reposicion de los funcionarios que se retiraron en el periodo 2023.
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Disminucién en los costos financieros netos, producto de la disminucién en el gasto
por intereses causado por la diminucion de las tasas de interés de los préstamos
gue tienen el componente variable de tasa basica pasiva, asi como por el efecto
acumulado de la cancelacién anticipada de un crédito en noviembre 2023.

Aumento en otros gastos, en el periodo 2024 la auditoria externa registré como un
hecho subsecuente un monto de ¢ 20.064.975 (miles de colones) para hacer frente
a los reclamos asociados por 16 demandas establecidas por varios profesionales
(empleados y exempleados) de la entidad, en la cual se reclama que la Compania
reconozca el pago no cubierto de las revaloraciones generales de salario decretadas
por la Direccidn General de Servicio Civil a partir del 1 de enero del 2008 y segun
el voto 2022-003225 dictado por la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia
en el mes de noviembre del afio 2022.

Aumento en el impuesto de renta diferido debido a una disminucién en la
estimacidén por deterioro del inventario y la provisién de aguinaldo. Ademas, se
aumentaron las provisiones de incobrables y vacaciones.

b) Utilidad neta a ingresos totales
Este cdlculo determina la rentabilidad respecto a los ingresos totales generados

(ventas de energia y otros ingresos de operacién). Representa el porcentaje de
ingresos que son ganancias netas.

(En miles de colones) 2022 2023 2024
Utilidad neta 20.343.026 8.747.461 | (32.492.108)
Ingresos totales 319.226.518 | 331.093.133 | 346.386.359

Utilidad neta / Ingresos

0, 0, o
totales 6,37% 2,64% (9,38%)

En el afio 2024 este indicador registra un valor negativo, menor a los resultados
del ano anterior, producto basicamente de la disminucidon en la utilidad neta, esto
por el efecto de las variables indicadas anteriormente en el inciso a) del apartado
2.1.5.2. Indices de rentabilidad.
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c) Utilidad neta a patrimonio promedio

Esta razén evalua la retribucion econdmica de los accionistas por su inversion:

Calculo del Promedio de Patrimonio (en miles de colones)

Ano Patrimonio Sum_a dos Promedio
periodos
2020 409.887.227 810.443.283 405.221.641
2021 394.219.446 804.106.673 402.053.336
2022 419.943.530 814.162.976 407.081.488
2023 425.264.918 845.208.448 422.604.224
2024 397.283.332 822.548.250 411.274.125
Calculo del Indicador Resultados

. or- ] Patrimonio Indicador
Afo  Utilidad neta = Promedio ~ (porcentaje)
2020 8.344.870 405.221.641 2,06%
2021 (12.195.425) 402.053.336 (3,03%)
2022 20.343.026 407.081.488 5,00%
2023 8.747.461 422.604.224 2,07%
2024 (32.492.108) 411.274.125 (7,90%)

En el afio 2024 este indicador registré una disminucion en el resultado producto de
la disminucion en la utilidad neta del periodo con respecto al 2023, por las razones
explicadas en el inciso a) del apartado 2.1.5.2. Indices de rentabilidad.

2.1.5.3. Indices de actividad

a) Utilidad neta mas gastos financieros a gastos financieros

Esta razén mide la cobertura del pago de los intereses totales contratados (incluye
gastos por diferencial cambiario generado principalmente por deuda financiera).

Calculo de la Utilidad Neta Mas Gastos Financieros (en miles de
colones)
Ano Utilidad neta . Gast_os = Total
Financieros
2022 20.343.026 13.516.651 33.859.677
2023 8.747.461 16.397.947 25.145.408
2024 (32.492.108) 11.750.246 (20.741.862)
Calculo del indicador Resultados
- Utilidad neta + Gastos Gastos Indicador
Ano . . . R
Financieros Financieros (veces)
2022 33.859.677 13.516.651 2,51
2023 25.145.408 16.397.947 1,53
2024 (20.741.862) 11.750.246 (1,77)

Nota: Los gastos financieros corresponden Unicamente a los gastos por intereses
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En el afno 2024 se presenta una disminucion con respecto al afio anterior en la
relacion “veces que se cubre la carga financiera”, por el efecto neto en la reduccion
registrada en la utilidad neta por las variables explicadas en el inciso a) del apartado
2.1.5.2. Indices de rentabilidad y la disminucién en los gastos financieros causada
por la diminucidn de las tasas de interés de los préstamos que tienen el componente
variable de tasa basica pasiva, asi como por el efecto acumulado de la cancelacion
anticipada de un crédito en noviembre 2023.

b) Rotacion y dias inventario (costo de ventas / inventario
promedio) y Dias inventarios (360/rotaciéon de inventarios)

En vista de que, en la CNFL S.A., los inventarios que se poseen no son para la
venta sino para el desarrollo de proyectos, no se valora dicho indicador, cuyo
propdsito es medir la liquidez de los inventarios.

c) Rotacion de activo fijo

Mide la eficiencia con que la Empresa utiliza sus activos fijos para la generacién
de ventas de energia (no se consideran otros ingresos de operacion).

Calculos (datos en miles de Resultados
colones)
Afo Ventas de . Activo Fijo _  Indicador
Energia ) Neto (veces)
2022 310.190.170 675.854.423 0,46
2023 321.444.245 657.735.694 0,49
2024 336.133.351 651.592.900 0,52

Técnicamente con el uso eficiente y eficaz de los activos fijos como las plantas
generadoras y el sistema de distribucién - comercializacién la empresa logra
alcanzar las ventas anuales.

En el afo 2024, el indicador presenta un aumento con respecto al afio anterior
debido principalmente al crecimiento en las ventas de energia, las cuales se vieron
influenciadas por el incremento del 3,75% en cantidad MWh vendidos.

d) Periodo medio de cobro

A través de este indice se determina el promedio de dias que tarda la CNFL en
recuperar los montos facturados pendientes por concepto de las ventas directas de
energia al ICE por servicio eléctrico, clientela y dependencias de Gobierno.

Este indicador no incluye en el componente de los ingresos, el alquiler de postes
para servicio de telefonia, por ser distinto a la actividad principal de la CNFL.
Tampoco considera cobros por dafos a instalaciones eléctricas, Fondo de Ahorro y
Préstamo, ni otras partidas menores como convenios de pago y financiamiento,

Pdgina 34 de 82 Prospecto



Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B
gue representan una participacion muy pequefia en términos relativos y que no se
relacionan con la actividad ordinaria de la empresa.

Los montos de cuentas por cobrar utilizados en el célculo de la razén, cuentas por
cobrar a ventas diarias, son los que aparecen en la nota 14 (pag. 51) de los estados
financieros auditados.

Estas cifras representaron un 7,65% para el afio 2022, 8,25% para el 2023 y
7,03% en el 2024 del total de ventas de energia.

Calculo de las Ventas Diarias (datos en miles de colones)
Ao Ventas,de + Dias = Ventas Diarias
Energia

2022 310.190.170 360 861.639

2023 321.444.245 360 892.901

2024 336.133.351 360 933.704
Calculos (miles de colones) Resultados

Ao Cuentas . Ventas  _ Indicador

por Cobrar Diarias (dias C X C)

2022 | 23.734.762 861.639 28

2023 | 26.510.676 892.901 30

2024 | 23.624.470 933.704 25

Nota: Las cuentas por cobrar no tienen deducida la estimacién para cuentas de dudoso cobro

En el afo 2024, se registra una mejora (disminucién) en el dato del nimero
promedio de dias que tarda la CNFL en recuperar los montos facturados a
personas clientes directas, ICE y Gobierno pasando de 30 a 25 dias del periodo
2023 al periodo 2024, producto de una disminucién en las cuentas por cobrar
(cuenta que se muestra en la pagina 51 Estados Financieros Auditados).

e) Periodo medio de pago

A través de este indice se determina el promedio de dias con que cuenta la CNFL
para honrar los pagos al ICE por la compra de energia, asi como por servicios
telefénicos, licencias, relocalizacién de lineas telefénicas, por ejecucién de estudios
de ingenieria y otros servicios (ver pagina 66 del documento Estados Financieros
Auditados).

Calculo de Compras Diarias de Energia (datos en miles de
colones)
Aino Compras <~ Dias = Compras Diarias
2022 176.833.430 360 491.204
2023 207.870.748 360 577.419
2024 239.935.888 360 666.489
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Calculos Resultados
Afio Cuentas por Compras _ Ipdicador
Pagar Energia ’ Diarias (dias C X P)
2022 13.003.252 491.204 26
2023 16.716.757 577.419 29
2024 18.406.052 666.489 28

Para el afio 2024 el resultado del indicador muestra, que la CNFL tarda en promedio
28 dias en realizar sus cuentas por pagar, es decir los pagos se realizan en un
periodo menor a un mes.

f) Morosidad de cuentas por cobrar
Incluye solamente la facturacion pendiente por consumo de energia.

Evaluacion de pérdida crediticia esperada para clientela comercial
al 31 de diciembre del 2024 y del 2023

Con la incorporaciéon del Modelo de Pérdida Esperada, CNFL calcula la pérdida
crediticia real de los ultimos cinco afos, la cual se establece agrupando la
cartera de cuentas por cobrar comerciales en:

a) consumidores,

b) liquidaciones,

c) servicios eléctricos gobierno,

d) servicios eléctricos ICE,

e) convenios de pago, entre otros; ademas del rango de vencimiento. Las
exposiciones se agrupan en funcidon de las caracteristicas de crédito
compartidas que se espera que reaccionen al entorno actual.

Al calculo mencionado, ademas de la pérdida crediticia se le adicionan las
variables macroeconémicas como son a) tasa de desempleo, b) tasa de
crecimiento econdmico, c) tasa de inflacién, d) déficit fiscal con lo cual se
pondera para establecer las probabilidades de incumplimiento.

La tabla a continuacién provee informacidén sobre la exposicidn al riesgo de
crédito y las pérdidas crediticias esperadas para los deudores comerciales y
activos del contrato, al 31 de diciembre del 2024 y del 2023.
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Tasa
promedio
de . . Con
L Importe en Estimacion .
perdida libros bruto para pérdida deterioro
31 de diciembre del 2024 esperada crediticio
Cartera vigente a la fecha de corte 7,89% 18.607.317 (453.240) No
De 1 a 30 dias 6,82% 2.024.828 (220.616) No
De 31 a 60 dias 6,71% 347.265 (48.416) No
De 61 a 180 dias 6,60% 173.604 (46.578) No
De 181 a 360 dias 6,49% 476.450 (98.114) Si
De 361 a 720 dias 6,26% 479.010 (138.348) Si
De 721 dias y mas 12,64% 1.614.220 (327.379) Si
Cartera vigente a la fecha de corte 23.722.694 (1.332.691)
Tasa
promedio
de Estimacion Con
pérdida Importe en para deterioro
31 de diciembre del 2023 esperada libros bruto pérdida crediticio
Cartera vigente a la fecha de corte 7,92% 19.843.196 (234.510) No
De 1 a 30 dias 6,89% 2.951.962 (45.394) No
De 31 a 60 dias 6,81% 725.812 (54.090) Si
De 61 a 180 dias 6,73% 193.565 (25.853) Si
De 181 a 360 dias 6,65% 348.384 (88.992) Si
De 361 a 720 dias 6,50% 796.630 (238.017) Si
De 721 dias y mas 13,14% 1.651.127 (481.734) Si
Cartera vigente a la fecha de corte 26.510.676 (1.168.590)

g) Exposicion al riesgo de tipo de cambio

Riesgo de moneda

El riesgo de moneda es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero, puedan fluctuar como consecuencia de
variaciones en las tasas de cambio de una moneda extranjera. La CNFL esta
expuesta al riesgo de tipo de cambio por mantener activos y pasivos denominados
en US ddlares y, por lo tanto, su evaluacion periddica depende del tipo de cambio
del colén con respecto al US ddlar vigente en el mercado financiero.

La CNFL no tiene una politica de cobertura para este tipo de riesgo, por lo que vela
por mantener una exposicion neta aceptable, acelerando la atencién oportuna de
sus obligaciones en moneda local y una recuperaciéon eficiente de sus activos en
moneda local para asi disminuir un impacto continuo, y evitar impactar el manejo
del flujo de efectivo.

El Banco Central de Costa Rica es la entidad encargada de la administracion del
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Sistema Bancario Nacional y de regular la paridad del colén costarricense respeto
al valor de otras monedas. El Banco Central de Costa Rica adoptd el régimen de
flotacion administrada. Esto significa que el Banco Central de Costa Rica (BCCR)
permite que el tipo de cambio sea determinado libremente por el mercado, pero
puede intervenir para atender sus propios requerimientos de divisas y los del Sector
Publico no Bancario, y evitar fluctuaciones violentas en el tipo de cambio y prevenir
desvios de éste con respecto al que sera congruente con el comportamiento de las
variables que explican su tendencia a mediano y largo plazo.

Exposicion al riesgo de moneda

La exposicién al riesgo de tipo de cambio basado en la moneda en que estan
denominados sus activos y pasivos, se detallan a continuacion:

31 de diciembre del 2024 Colones US dédlar Total

Efectivo ¢ 15.575.619 1.726.414 17.302.033
Efectos por cobrar 1.300.212 135.852 1.436.064
Cuentas por cobrar 22.291.778 22.291.778
Deuda (141.082.958) (5.359.300) (146.442.258)
Cuentas por pagar (29.186.602) (11.765) (29.198.367)
Pasivos de los contratos- (26.847.059) (26.847.059)

Depédsitos en  garantic
recibidos por servicios
Gastos acumulados por pagar y (2.271.174) (10.231) (2.281.405)
otras cuentas por pagar

Exposicién del balance ¢ (160.220.184)  (3.519.030)  (163.739.214)

31 de diciembre del 2023 Colones US dédlar Total
Efectivo ¢ 22.096.199 814.964 22.911.163
Efectos por cobrar 1.307.007 135.852 1.442.859
Cuentas por cobrar 25.342.086 - 25.342.086
Deuda (141.082.958) (6.230.042) (147.313.000)
Cuentas por pagar (25.344.245) (12.045) (25.356.290)
Pasivos de los contratos -

Depdsitos en garantia (25.340.259) - (25.340.259)

recibidos por servicios
Gastos acumulados por pagar
y otras cuentas por (1.994.444) (20.593) (2.015.037)
pagar

Exposicion del balance ¢ (145.016.614) (5.311.864) (150.328.478)
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Los tipos de cambio mas significativos aplicados durante el afio son los
siguientes:

31 de diciembre del

2024 2023
Compra Venta Compra Venta
Coldn costarricense a US$1,00 /A 511,01 511,53 523,20 523,72

Fuente: Banco Central de Costa Rica, tipo de cambio para las operaciones con el sector publico no bancario

Como resultado de las transacciones en moneda extranjera y de la valuacién de los
activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, durante el afio
terminado el 31 de diciembre del 2024 se reconocié un gasto neto por diferencias
de cambio por un monto de #22.893 miles (ingreso neto #491.519 miles en el
2023) el cual se presenta en el estado de resultados y otro resultado integral.

Analisis de sensibilidad

Un 10% de fortalecimiento del US ddlar con respecto al coldn costarricense al 31
de diciembre del 2024, habria disminuido los resultados del afo terminado en esa
fecha en ¢351.903 miles (#531.186 miles en el 2023). Este analisis supone que
todas las otras variables, particularmente las tasas de interés se mantienen
constantes. El analisis se ha realizado con los mismos criterios en el periodo 2023.

Un 10% de debilitamiento del US ddlar con respecto a la moneda colén al 31 de
diciembre del 2024 y del 2023, habria tenido el efecto opuesto considerando que
el resto de las variables permanecen constantes.

h) Exposicion al riesgo de tasa de interés

Riesgo de tasa de interés

Es el riesgo de que el valor de mercado o los flujos futuros de efectivo de un
instrumento financiero fluctien como resultado de cambios en las tasas de interés
de mercado. La CNFL mantiene activos y pasivos importantes los cuales estan
sujetos a variaciones en las tasas de interés. La Compaiia no cuenta con una
politica de cobertura para este riesgo.

Exposicion al riesgo de tasa de interés

A la fecha de los estados financieros, el perfil de las tasas de interés relativos a
los instrumentos financieros es como sigue:
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31 de diciembre del

Nota 2024 2023
Instrumentos de tasa fija:
Convenios de pago 12 ¢ 1.378.203 1.192.589
Deuda 18 (4.899.550) (6.310.764)
(3.521.347) (5.118.175)
Instrumentos de tasa
variable:
Efectivo 13 ¢ 17.290.483 22.899.613
Deuda 18 ¢ (137.910.022) (141.002.237)

(120.619.539)

(118.102.623)

Anadlisis de sensibilidad para instrumentos de tasa fija

Una variacién de 1 punto porcentual en las tasas de interés a la fecha de reporte
habria aumentado (disminuido) el patrimonio y el resultado en los montos
mostrados en la tabla mas adelante. Este analisis asume que todas las otras
variables, en particular el tipo de cambio, se mantienen constantes.

Resultados Patrimonio, neto
31 de diciembre del 2024 Aumento Disminucion Aumento Disminucion
Instrumentos de tasa fija ¢ (35.213) 35.213 (35.213) 35.213
Resultados Patrimonio, neto
31 de diciembre del 2023 Aumento Disminucion Aumento Disminucion
Instrumentos de tasa fija ¢ (51.181) 51.181 (51.181) 51.181

Anadlisis de sensibilidad para instrumentos de tasa variable

Una variacién de 1 punto porcentual en las tasas de interés a la fecha de reporte
habria aumentado (disminuido) el patrimonio y el resultado en los montos
mostrados en la tabla mas adelante. Este analisis asume que todas las otras
variables, en particular el tipo de cambio, se mantienen constantes.

Resultados Patrimonio, neto
31 de diciembre del 2024 Aumento Disminucion Aumento Disminucion
Instrumentos de tasa
variable ¢ 1.206.195 (1.206.195) 1.206.195 (1.206.195)
Resultados Patrimonio, neto
31 de diciembre del 2023 Aumento Disminucién Aumento Disminucién
Instrumentos de tasa
variable ¢ 1.181.026 (1.181.026) 1.181.026 (1.181.026)
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2.1.6 Endeudamiento y Capitalizacion

2.1.6.1 Endeudamiento

De acuerdo con el articulo 116 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica,
empresas que hacen oferta publica de valores debidamente autorizadas por la
SUGEVAL, pueden captar recursos para capital de trabajo o para financiar sus
propios proyectos de inversién, siempre y cuando sus pasivos totales no excedan
de cuatro veces su capital y reservas.

a) Pasivo total a patrimonio neto (se excluyen las utilidades
disponibles)

Corresponde a la proporcion del patrimonio neto que se ve comprometido por el
Pasivo Total (incluidas las provisiones exigidas por pasivos contingentes). Se
excluyen las utilidades disponibles que no se encuentran restringidas para ser
entregadas como dividendos. Se presenta las cifras en miles de colones.

Calculo del Patrimonio Menos las utilidades retenidas (miles de colones)
Ano Patrimonio Utilidades Retenidas Patrimonio neto
2022 419.943.530 141.164.335 278.779.195
2023 425.264.918 159.857.623 265.407.295
2024 397.283.332 136.814.907 260.468.425

Calculos Resultados
Ano Pasivo Total = Patrimonio Neto = Indicador (veces)
2022 314.412.833 278.779.195 1,13
2023 295.348.982 265.407.295 1,11
2024 307.679.027 260.468.425 1,18

Cabe mencionar, que la CNFL se encuentra dentro del limite establecido por el
articulo 116 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, el cual indica que
“...los pasivos totales de las empresas emisoras no pueden exceder de cuatro
veces su capital y reservas, conforme a las reglas que emita la Comisiéon Nacional

de Valores” (actual Superintendencia General de Valores).

b) Pasivo contingente

Al 31 de diciembre del 2024 la CNFL mantiene pasivos contingentes por un monto
de #20.673.990 miles segun estados financieros auditados (ver estados financieros
auditados, nota 31, pagina 90).
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En diciembre 2024 la CNFL establecié una provisidon por un monto de ¢20.064.975
miles para hacer frente a los reclamos asociados por 16 demandas establecidas por
personas trabajadoras y extrabajadoras profesionales de la entidad, en la cual se
reclama que la Compafia reconozca el pago no cubierto de las revaloraciones
generales de salario decretadas por la Direcciéon General de Servicio Civil a partir
de 1 de enero del 2008 y segun el voto 2022-003225 dictado por la Sala Segunda
de la Corte Suprema de Justicia en el afio 2022, asi como sentencia de primera
instancia a favor de exempleado en el mes de enero de 2025.

Al respecto debe tomarse en cuenta que dichos contingentes representan
Unicamente un 2,93% del total de activos de la CNFL, por lo que de tener que
cancelarlos no representa un desembolso importante debido a su monto.

Detalle de los Pasivos Contingentes
(miles de colones)
Ano Pasivos Contingentes
2022 11.493.010%*
2023 8.496.520
2024 20.673.990

*Pagado a las personas demandantes en julio de 2024 en un 90%

En los Estados financieros auditados de la CNFL se revela informacidon sobre
litigios, de los cuales se han cumplido los tramites legales necesarios para
contestar y atender cada una de esas demandas por parte de los asesores legales
y que, con base en el criterio legal, la Compafia no ha reconocido provisién alguna
en sus estados financieros, la estimacion de la cuantia de dichos procesos es de
36 439 506 (miles de colones).

Cabe mencionar que el detalle del estado de los juicios contenciosos
administrativos a diciembre del 2024 elaborado por la Asesoria Juridica Empresarial
se presenta en el anexo 3 del prospecto.

c) Captaciones a pasivo total (veces)
Mide el grado de participacion derivado de las captaciones de los bonos serie B en

relacién con el total de las obligaciones de la CNFL, tanto de corto como de largo
plazo.

. Emision Bonos Serie B Pasivo total .y .
Periodo . . Captacion a Pasivo total
(miles de colones) (miles de colones)
Dic 2018 37.300.000 414.468.870 9,00%
Dic 2019 37.300.000 403.697.234 9,24%
Dic 2020 37.300.000 357.253.556 10,44%
Dic 2021 37.300.000 343.585.974 10,86%
Dic 2022 37.300.000 314.412.833 11,86%
Dic 2023 22.300.000 295.348.982 7,55%
Dic 2024 22.300.000 307.679.027 7.25%
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El 30 de setiembre del 2010 se efectud la primera colocacion del Programa de
Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B por un monto de ¢ 15.000 millones,
mediante subasta publica de valores a través de los mecanismos establecidos
para la negociaciéon en la Bolsa Nacional de Valores, S.A.

En el afio 2011, el 28 de junio, se efectud la segunda colocacién mediante una
suscripcion en firme con el Banco Nacional de Costa Rica también por la suma de
#15.000 millones.

En el afio 2012, el 25 de enero, se efectud la tercera colocacién mediante subasta
publica de valores por un monto de ¢ 12.000 millones, a través de los mecanismos
establecidos para la negociacion en la Bolsa Nacional de Valores, S.A.

En el afio 2013, el 16 de mayo, se efectud la cuarta y ultima colocacién mediante
una suscripcién en firme con el Banco Nacional de Costa Rica por la suma de
#10.300 millones.

La primera colocacién de bonos fue cancelada a los tenedores de los titulos el dia
30 de setiembre del 2017.

La segunda colocacion de bonos fue cancelada a los tenedores de los titulos el dia
28 de junio del 2023.

Como se puede observar, de los resultados obtenidos en el periodo considerado,
la captacién de bonos serie B representaba una proporcidon poco significativa del
pasivo total de la CNFL.

2.1.6.2 Capitalizacion

o Fuentes de capitalizacion y composicion del capital social

Antes del ano 1968 la CNFL Nacional de Fuerza y Luz, S.A. fue de capital
norteamericano con participaciéon de algunos particulares, pero mediante Ley #
4197 del 20 de setiembre de 1968 se autorizd la compra de las acciones en
propiedad de extranjeros por parte del Instituto Costarricense de Electricidad.

Hasta mediados del afio 2004 las acciones comunes propiedad del ICE fueron de
51.257 (98,6%) y las acciones en manos del publico eran de 729 (1,4%), todas
con un valor nominal de ¢ 1.000,00 por lo que el monto del capital accionario era
de ¢ 51.986.000,00

Por acuerdo de la Asamblea Extraordinaria de Accionistas N° 105 celebrada el 30
de agosto del 2004 se acordd la capitalizacion de las cuentas patrimoniales,
aumentando el capital social mediante la declaratoria de un dividendo en acciones
comunes por la suma de ¢ 63.265.745.000,00 representado por 63.265.745
acciones comunes y nominativas de ¢ 1.000,00 cada una.
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En el 2024 el monto del capital social se ajusté a la suma de ¢ 64.180.226.000,00
manteniéndose la participacién del ICE en 98,6% como propietario de 63.293.522
acciones comunes, con valor nominal de ¢ 1.000,00 cada una y en manos del
publico sigue la propiedad de 1,4% que corresponde a 886.704 acciones comunes,
la CNFL no posee acciones preferentes ni tiene acciones comunes en Tesoreria.

El detalle de la operaciéon se muestra a continuacion:

Cifras en colones Corrientes
Detalle Capl_tal en
Acciones
Capital en acciones al 31/12/2003 51.986.000
Rescindiendo accién comun en Tesoreria (1.000)
Capital Social al 30 de agosto del 2004 51.985.000
Dividendo en Acciones 63.265.745.000
Capital en Acciones al 31/12/2011 63.317.730.000
Capital en Acciones al 31/12/2024 64.180.226.000

La empresa regularmente mantiene las siguientes cuentas patrimoniales:

Capital en acciones comunes
Reserva legal

Reserva para desarrollo de proyectos
Utilidades no distribuidas

Superavit por revaluacion

Efecto ganancia (pérdida) actuarial.
Ganancia no realizada en inversiones

o Politica de dividendos

La Escritura Constitutiva de la CNFL en su Clausula Octava define la politica de
dividendos en la siguiente forma:

"...la Asamblea de Accionistas reunida en Sesion Ordinaria Anual, fijara de
los beneficios liquidos justificados, el fondo disponible para dividendos, que
se distribuirdn en proporcién a las acciones comunes. El Consejo de
Administracién, determinara la fecha o fechas, el orden y el modo en que
deberan repartirse y pagarse tales dividendos entre las clases o series de
acciones entonces en circulacion.

Aparte de los dividendos que se declaren de los beneficios liquidos
justificados por el balance correspondiente al ejercicio social, el Consejo de
Administracién, podra también repartir y pagar dividendos de beneficios
liquidos correspondientes por cualquier periodo inmediatamente vencido,
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pero siempre que estos beneficios liquidos sean justificados segun el balance
correspondiente a ese periodo, lo cual debera ser debidamente aprobado por
la Asamblea General de Accionistas que se haya convocado para ese objeto".

En linea con lo anterior se puede decir que la empresa no tiene una periodicidad
definida para la distribucién de dividendos o una politica definida para la declaracién
de dividendos ya que la Asamblea de Accionistas de la CNFL S.A. es la que acuerda
los dividendos a distribuir sobre las operaciones del afio anterior.

La CNFL tiene la politica de no distribuir dividendos sobre ganancias que estén en
Otros Resultados Integrales, lo cual incluye al superavit por revaluacién; solamente
se podran distribuir dividendos sobre resultados del periodo.

Es importante mencionar, que durante el periodo fiscal 2024 se realiz6 pago por
concepto de dividendos del periodo 2023. Para el periodo 2024 se registra un
monto de ¢ 10.008.000 por dividendos no reclamados.
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_ CAPITULO III
INFORMACION SOBRE LA EMPRESA EMISORA

Denominacion social: Compania Nacional de Fuerza y Luz, S.A.

Namero de cédula juridica: 3-101-0000-46

Cita de inscripcion: Inscrita en el Registro Nacional al tomo 116, folio 501, asiento
341.

Forma y lugar de pago del principal, intereses y agente de pago: la CNFL
realizara el pago de intereses y de principal de los bonos estandarizados serie B
mediante depdsitos al Banco Central de Costa Rica. El custodio pagara a cada uno
de los puestos depositarios para que estos a su vez cancelen a los titulares de los
valores.

Domicilio legal: San José, Costa Rica, avenida quinta, entre calles central y
primera.

Teléfono: 2295-5000

Apartado: 10026 San José

Correo electronico: depfinan@cnfl.go.cr

Sitio Web: www.cnfl.go.cr

3.1 Historia y desarrollo de la Empresa

La creacidon de la Compafia Nacional de Fuerza y Luz S.A. se da mediante el
Contrato Eléctrico, Ley N° 2 del 8 de abril de 1941 vy la escritura constitutiva del 15
de mayo de 1941. Dicha constitucidén fue producto de la fusidén de las sociedades
“The Costa Rica Electric Light and Traction Company, Limited, Compania Nacional
de Electricidad y Compafiia Nacional Hidroeléctrica Sociedad Andnima.

En 1968, el Instituto Costarricense de Electricidad adquiri6 el 98,6% de las acciones
de la CNFL y las restantes quedaron en manos de particulares, en vista de lo
anterior, gran parte del funcionamiento de la CNFL se ve influenciado por politicas
generales dictadas por el ICE como rector del desarrollo eléctrico nacional y
transmitidas a CNFL por medio de su presidente ejecutivo quien también lo es del
Consejo de Administracién de la CNFL.

Estas directrices se dirigen a regular técnicamente el desarrollo de infraestructura
del sistema de distribucidon, construccién de subestaciones, operatividad de las
plantas generadoras y construccién de proyectos de generacion, entre otros.

Un factor importante para considerar es el intercambio constante de informacion
entre ambas instituciones a nivel técnico, juridico y financiero, que permiten el
cumplimiento de programas de desarrollo para el mejoramiento de Ia
infraestructura del sector eléctrico.

Cabe destacar, que en la actualidad la CNFL esta considerada como una empresa
publica constituida como sociedad anénima., por lo que cuenta con una Asamblea
de Accionistas y esta dirigida por un Consejo de Administracién, el cual esta
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conformado en su mayoria por miembros del ICE., responsables de definir las
politicas generales que guian el accionar de la CNFL dentro del sector energia.

Por la naturaleza de sus actividades, los ingresos de la CNFL provienen
principalmente de la venta de energia. Adicionalmente, se obtienen recursos de
otras fuentes como lo son los créditos aprobados para el desarrollo de proyectos
de inversion, y eventualmente mediante la colocacién de bonos.

No se omite manifestar, que existen juicios contenciosos administrativos en donde
la CNFL actia como parte actora o como parte demandada, cuya sentencia podria
tener efectos positivos o negativos en la condicién financiera de la CNFL. En el
anexo NO 3 se presenta informacidn sobre la naturaleza de los juicios, las partes
involucradas, 6rgano jurisdiccional, nimero de expediente, breve descripcion de su
origen, estado, posibles consecuencias, estimacion de efectos financieros,
incertidumbre de posible importe o calendario de salidas y posibilidad de
reembolsos.

MISION EMPRESARIAL

“Brindar soluciones integrales de energia para el desarrollo sostenible, de forma
eficiente, eficaz y sustentable, con el fin de mejorar la calidad de vida de las
personas”

VISION EMPRESARIAL

“Ser una empresa lider en el sector energia costarricense, eficiente y moderna, con
solvencia técnica y financiera, que garantice la excelencia en la calidad del servicio,
la interaccion y la gestion del servicio al cliente, manteniendo el sentido social”

3.2 Principales actividades y servicios

La principal actividad de la empresa es la distribucién de energia eléctrica en su
area de concesion, que abarca 932,49 km? principalmente el Area Metropolitana de
San José y algunos cantones colindantes con Alajuela, Heredia y Cartago.

Para la atencién presencial de su clientela, la Compafiia Nacional de Fuerza y Luz
S.A. cuenta con 5 Sucursales: Central, Guadalupe, Escazu, Desamparados y
Heredia, y 2 agencias: Tres Rios y Avenida Primera ubicada en el Edificio Central
de CNFL. Alternativamente, tiene a disposicion del publico la atencién por medio
del Call Center 800 - energia (800-3637442) para la atencidon de consultas vy
nuestra linea telefénica 1026 en horario 24/7/365 para el reporte de averias, asi
como el Area de Atencidon Virtual que administra y gestiona el requerimiento de
nuestras clientela utilizando para ello canales virtuales de atencion tales como; web
chat, WhatsApp Empresarial 8319-5273, redes sociales Facebook y Twitter, correo
electrénico 800energia@cnfl.go.cr, y una agencia virtual en su versién para méviles
asi como una versién web mediante la pagina web www.cnfl.go.cr . Por otra parte,
tiene firmados convenios de recaudacion con bancos del sistema bancario nacional,
los principales comercios del pais y algunas otras agencias recaudadoras
autorizadas.
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3.3 Caracteristicas del mercado

En términos de clientes (as) y consumo la CNFL cuenta al 31 de diciembre del
2024 con los siguientes datos:

Namero de Consu_mo promedio
Sector . kWh/cliente/mensual
clientes (as) 1/
Sector Residencial 541.410 235
Sector Comercial 78.074 1.650
Sector Industrial 1.593 18.217

Fuente: Sistema de Informacion Gerencial (SIGE).

1/ kWh: kilo watts-horas, medida de la energia (potencia por un determinado
numero de horas ya sea producida o consumida). Equivale a 1.000 watts-hora o
vatio-hora.

Debido a la naturaleza del servicio eléctrico la entrega a la clientela se realiza a
través de los conductores instalados en la red de distribucion.

De conformidad con la legislacidn existente, no es posible la entrada de

competidores al mercado servido por la CNFL, lo que se conoce como un monopolio
natural.

3.4 Principales proveedores

En el afio 2024 dentro
mencionan los siguientes:

de los proveedores mas importantes de la CNFL se

Céd. Prov.

Nombre Proveedor

1-1000-0156

JOSE MANUEL BLANCO MAZARIEGOS

3-012-231001

HITACHI ENERGY SUCURSAL COSTA RICA S.A.

3-101-003252

GBM DE COSTA RICA S.A.

3-101-005744

PURDY MOTOR S.A.

3-101-011526

ELMEC SOCIEDAD ANONIMA

3-101-031193

SISTEMAS DE PROTECCION INCORPORADOS S.A.

3-101-033743

CORPORACION INGENIERIA ELECTROMECANICA
INDUSTRIAL CORIEM SOCIEDAD ANONIMA

3-101-059070

DISTRIBUIDORA Y ENVASADORA DE QUIMICOS
SOCIEDAD ANONIMA

3-101-062195

TALLER ELECTRICO INDUNI SOCIEDAD ANONIMA

3-101-067201

EUROBAU SOCIEDAD ANONIMA

3-101-102980

SERVICIOS DE MANTENIMIENTO CUBERO SOCIEDAD
ANONIMA

3-101-109589

MONTAJES ELECTRICOS S P E SOCIEDAD ANONIMA

3-101-111502

COMPONENTES EL ORBE SOCIEDAD ANONIMA
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3-101-147732

TECADI INTERNACIONAL SOCIEDAD ANONIMA

3-101-152121

GARDI DE SAN JOSE SOCIEDAD ANONIMA

3-101-153170

CORPORACION GONZALEZ Y ASOCIADOS
INTERNACIONAL SOCIEDAD ANONIMA

3-101-178512

GEOTECNOLOGIAS SOCIEDAD ANONIMA

3-101-224821

CONSTRUCTORA MONTE SION SOCIEDAD ANONIMA

3-101-227869

CORREOS DE COSTA RICA SOCIEDAD ANONIMA

3-101-264066

CHARMANDER SERVICIOS ELECTRONICOS EN
SEGURIDAD SOCIEDAD ANONIMA

3-101-274909

REVOLUTION TECHNOLOGIES REVTEC SOCIEDAD
ANONIMA

3-101-299029

INGENIERIA Y TECNOLOGIA APLICADA SOCIEDAD
ANONIMA

3-101-308078

SOCIEDAD ANONIMA COWAT

3-101-344598

ASESORIA INMOBILIARIA Y NEGOCIOS RED GLOBAL
SOCIEDAD ANONIMA

3-101-445916

REDES FUSIONET SOCIEDAD ANONIMA

3-101-446742

TECNOLOGIA COMERCIAL Y DESARROLLOS MY M,
SOCIEDAD ANONIMA

3-101-492990

CORPORACION SUMMATEL SOCIEDAD ANONIMA

3-101-524237

ESTUDIOS DE INGENIERIA ELECTRICA-ESIN, SOCIEDAD
ANONIMA

3-101-545060

TEKNO CABLE SOCIEDAD ANONIMA

3-101-577518

MILLICOM CABLE COSTA RICA SOCIEDAD ANONIMA

3-101-594273

SOLAVCR SOCIEDAD ANONIMA

3-101-631596

GREEN BUILDING TECHNOLOGIES SOCIEDAD ANONIMA

3-101-663823

CORPORACION MSELECT SOCIEDAD ANONIMA

3-101-794164

GEOTRAESA CONSTRUCTORA GEOTECNICA SOCIEDAD
ANONIMA

3-101-795254

SMART MASTER DEALER SMD SOCIEDAD ANONIMA

3-102-029195

SCHNEIDER ELECTRIC CENTROAMERICA LIMITADA

3-102-191029

ELECTROMOTORES DE COSTA RICA LIMITADA

3-102-739202

INTERBITCO DE COSTA RICA SOCIEDAD DE
RESPONSABILIDAD LIMITADA

4-000-042139

INSTITUTO COSTARRICENSE DE ELECTRICIDAD

Fuente: Unidad Proveeduria Empresarial, CNFL

Se debe sefalar, por un lado, que el principal proveedor de la CNFL es el Instituto
Costarricense de Electricidad, del cual se adquiere aproximadamente el 90% de la
energia distribuida en el area de servicio de la CNFL.

Por otro lado, cabe mencionar, que, del total de compras del periodo 2024, los
proveedores locales representan un 43,55% de las 6érdenes de compra de activos,
maquinaria, equipos y herramientas, un 56,45% por contratacion de servicios
como mantenimiento y reparaciéon de activos y equipo, consultorias y capacitacion.

Pdgina 49 de 82 Prospecto



Programa de Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B
3.5 Plan de Expansion de la Generacion

Segun el acuerdo del Consejo Directivo del ICE, tomado en la sesion N° 6219 del
24 de abril del 2017, la CNFL no debe desarrollar nuevos proyectos de generacion
eléctrica, por lo que proyectos de esta indole, dejaron de formar parte del portafolio
empresarial de proyectos.

3.6 Datos Estadisticos de Generacion en MWh 1/

Plantas 2022 2023 2024
Balsa Inferior 87.518 71.411 107.638
Belén 55.387 55.832 57.842
Brasil 124.076 89.503 87.268
Cote 12.501 9.604 12.999
Daniel Gutiérrez 88.439 59.998 70.168
El Encanto 49.423 40.319 40.298
Electriona 29.015 22.282 29.179
Rio Segundo 5.395 4.103 4.424
Edlico Valle Central 23.891 28.410 24.007
Ventanas 31.458 15.993 18.934
Total 507.104 397.453 452.757

1/ Mega Watts-horas, medida de la energia (potencia por un determinado nimero
de horas ya sea producida o consumida). Equivale a 1.000.000 watts-hora o vatio-
hora.

Fuente: Sistema de Informacion Gerencial (SIGE).

La Planta Hidroeléctrica Nuestro Amo se encuentra inhabilitada a consecuencia de

las inundaciones provocadas por la Tormenta Tomas en el mes de noviembre del
afno 2010.

3.7 Datos Estadisticos de Distribucion Energia

Composicion de la energia
GWh 1/
Aino | Generada | Comprada | Total | Vendido | % pérdidas
2022 507 3.202 3.709 3.348 9,73
2023 397 3.406 3.804 3.443 9,48
2024 453 3.485 3.938 3.572 9,29

Fuente: Unidad de Aseguramiento de Ingresos y Gestion de Pérdidas de Energia,
sistema SIGE.

1/ Giga Watts-horas, medida de la energia (potencia por un determinado nimero
de horas ya sea producida o consumida). Equivale a 1.000.000.000 watts-hora o
vatio-hora.
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Indices de calidad
Ano DPS 1/ FPI 2/ DPIR 3/
2022 N.D. 6,71 6,31
2023 N.D. 3,75 3,40
2024 N.D. 5,67 3,51

1/ Disponibilidad promedio del servicio (porcentaje) (DPS)
2/ Frecuencia promedio de interrupciéon (nimero de veces al mes)
3/ Duracién promedio de interrupciones registradas en la red (horas)

Fuente: Sistema de Informacién Gerencial (SIGE).

El DPS ya no se calcula debido a que como indicador no existe en ningun marco
normativo, ni regulatorio. Tampoco es un indicador que sirva para medir la

eficiencia o eficacia en la gestién del sistema.

3.8 Datos Estadisticos de Comercializacion

Clientela total por sectores
Ano | Residencial | Comercial Industrial Total
2022 526.112 76.308 1.564 603.984
2023 533.583 77.507 1.582 612.672
2024 541.410 78.074 1.593 621.077
Fuente: Sistema de Informacién Gerencial (SIGE)
Consumo promedio de la energia
kWh/CLIENTE/MENSUAL 1/
Aino Residencial | Comercial | Industrial | Total 2/
2022 233 1.549 20.284 452
2023 234 1.602 20.096 459
2024 235 1.610 20.126 460

1/ kWh: Kilo Watts-horas, medida de la energia (potencia por un
determinado nimero de horas ya sea producida o consumida). Equivale a

1.000 watts-hora o vatio-hora.
2/ El total se refiere al consumo promedio por cliente.
Fuente: Sistema de Informacion Gerencial (SIGE).
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3.9 Fortalezas y sinergias entre las Empresas del Grupo ICE

En la actualidad, las relaciones entre la CNFL y el ICE se regulan principalmente
por la Ley 8660 “Fortalecimiento y Modernizacion de las Entidades Publicas del
Sector Telecomunicaciones”, su reglamento y directrices derivadas. Entre los
principales objetivos de la ley 8660 se encuentran:

a)

b)

d)

Por otra

Fortalecer, modernizar y dotar al Instituto Costarricense de Electricidad
(ICE), a sus empresas y a sus érganos adscritos, de la legislacién que le
permita adaptarse a todos los cambios en el régimen legal de generacion
y prestacién de los servicios de electricidad, asi como de las
telecomunicaciones, infocomunicaciones, productos y servicios de
informacidén y demas servicios en convergencia.

Complementar el Decreto-Ley N.© 449, de 8 de abril de 1949, Reglamento
para la creacion del Instituto Costarricense de Electricidad, y sus
reformas, para dotar al ICE de las condiciones juridicas, financieras y
administrativas necesarias para que continie con la prestacién y
comercializacion de productos vy servicios de electricidad vy
telecomunicaciones, dentro del territorio nacional y fuera de él.

Garantizar y reafirmar la autonomia administrativa y financiera del ICE y
sus empresas.

Garantizar la rendicion de cuentas y la evaluacion de resultados por parte
del ICE y sus empresas.

parte, la Directriz Corporativa de Sinergias 1-2016 y sus posteriores

ajustes al Lineamiento para Potenciar Fortalezas y Sinergias entre las Empresas
del Grupo, establece como objeto:

Potenciar las fortalezas y sinergias del ICE y sus empresas, en procura de la
consecucidon de los objetivos establecidos por la Casa Matriz en la Estrategia
Corporativa, bajo los siguientes principios:

Fortalecimiento de la unidad de propdsito y de direccién del Grupo ICE.
Articulacién del proceso de planificacidn y estrategia entre las empresas,
para la efectiva formulacion, ejecucion, seguimiento y control de las
sinergias.

Aprovechamiento de los recursos disponibles dentro del Grupo ICE para
identificar oportunidades de sinergias, que impacten en la competitividad
y maximicen la propuesta de valor del Grupo ICE.
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3.10 Estructura organizativa

La Compafiia Nacional de Fuerza y Luz, S.A. esta estructurada organizativamente

como se muestra a continuacién, en donde se pueden identificar las principales
lineas de autoridad y responsabilidad:

[\

ORGANIGRAMA?2022

SIMBOLOG(A bt _| | s i s \,

Nota: Organigrama aprobado por el Consejo de Administracion de la CNFL, S.A. segun el capitulo I, articulo 20
del acta de la Sesion Extraordinaria Virtual No. 2589, celebrada el jueves 28 de abril de 2022.

Ademas, la CNFL cuenta con una subsidiaria denominada Ingenieria Energética S.A.
(INESA) firma costarricense con domicilio en San José, avenida quinta, entre calles
central y primera, inscrita en el Registro Publico al tomo 116, folio 501, asiento
341. Su capital social asciende a la suma de cien mil colones representado por mil
acciones comunes y nominativas de cien colones cada una de la siguiente forma:
a) la CNFL, S.A. novecientas noventa y seis acciones, b) El Sindicato Industrial de
Trabajadores Eléctricos y de Telecomunicaciones (SITET) una accién, c) La
Cooperativa de Ahorro y Crédito de los Empleados del Sector Publico, Privado e
Independiente R.L. (COOPEFYL R.L.) una accion, d) La Asociacion Solidarista de
Empleados de la Compafiia Nacional de Fuerza y Luz (ASEFYL) una accién y e) La
Asociacién de Empleados Pensionados de la Compafia Nacional de Fuerza y Luz,
una accién.

Dicha sociedad se constituyd principalmente para la comercializacién de servicios
en el campo de la eficiencia energética e implementacion de programas de uso
racional de la energia. A la fecha la subsidiaria no ha iniciado operaciones.

Por otra parte, la Compafia Nacional de Fuerza y Luz, S.A. forma parte del “"Grupo
ICE” y de conformidad con el articulo 5 de la Ley 8660 “Fortalecimiento y
modernizacidon de las entidades publicas del sector de telecomunicaciones” son
empresas del ICE las siguientes:
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e Compafia Nacional de Fuerza y Luz, S.A. (CNFL) en donde el ICE mantiene
una condicién de accionista mayoritario.
e Radiografica Costarricense, S.A. (RACSA)
e Gestion de Cobro Grupo ICE

Hoy el Grupo ICE esta integrado por cuatro empresas que ofrecen soluciones de
vanguardia en electricidad y telecomunicaciones a los habitantes de Costa Rica, el
Instituto Costarricense de Electricidad (ICE), que opera como casa matriz, la
Compafiia Nacional de Fuerza y Luz, SA (CNFL), Radiografica Costarricense
(RACSA), y mas recientemente, Gestién Cobro, aunque esta se enfoca en el soporte
de cobro administrativo y judicial a sus tres empresas hermanas.

Si bien, la CNFL y RACSA nacieron décadas antes, es tras su integracién al ICE en
la década de los afios 60, que fortalecen su aporte a la electrificacién y las
telecomunicaciones con un sentido social y ambiental.

El Grupo cuenta con una robusta red de 40 plantas de generacidn y sistemas de
trasmision y generacion de vanguardia.

En telecomunicaciones a través de su marca KOLBI, ofrece la red de telefonia con
mayor cobertura y velocidad del pais, ademas ofrece redes de fibra O6ptica,
plataformas de comunicacién satelital y conexiones submarinas de alta velocidad
con el mundo.

A continuacién, se presenta el organigrama del Grupo ICE en donde se puede

observar la posicion de la CNFL dentro de este:

ORGANIGRAMA
GRUPO ICE

ASAMBLEA DE
ACCIONISTAS

GESTION DE COBRO
GRUPO ICE
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3.11 Propiedades, plantas y equipo

La Compania Nacional de Fuerza y Luz S.A. forma parte del Sistema EIéc;rico
Nacional y es la encargada de la distribucién de energia eléctrica en la Gran Area
Metropolitana, siendo esta la zona mas densamente poblada del pais, cubriendo un
territorio de 932,49 Km?, lo que representa aproximadamente el 2% del territorio
nacional, lo que comprende:

San José: San José y cantones aledafios
Cartago: hasta Ochomogo (incluye Tres Rios)

Heredia: Barva, Santo Domingo, Santa Barbara, San Antonio de Belén, San Joaquin
y del Cantén Central de Heredia Ulloa y San Francisco de Heredia.

Alajuela: Rio Segundo, La Guacima, San Rafael Este, Desamparados de Alajuela.

Brinda servicio a 621.077 clientes (as) al mes de diciembre 2024, lo que representa
un 30,76% del total de la clientela del pais y sus ventas de energia en kWh alcanza
un 32,64% del consumo nacional, tal como se observa en los siguientes graficos:

Porcentaje participacion usuarios
diciembre 2024

0,41%
2,63% =ICE

5,94% = CNFL

JASEC

4,80%
HESPH

5,47%
' W COOPELESCA
COOPEGUANACASTE

B COOPESANTOS

CCOPEALFARO RUIZ

Fuente: ARESEP/ datos reales a diciembre 2024
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Porcentaje participacion ventas diciembre 2024
(KWh)

0,28%
5,35% 1,15% O
5,48% mICcE

B CNFL
JASEC

6,80%

EESPH

B COOPELESCA
COOPEGUANACASTE

BCOOPESANTOS

CCOPEALFARO RUIZ

Fuente: ARESEP/ datos reales a diciembre 2024
*Incluye Alumbrado Publico

Para garantizar el suministro de energia a su clientela, cuenta con 10 plantas
generadoras, quedando un potencial de generacion de 141,64 MW, el cual aporta
aproximadamente un 11,50% de la energia que comercializa la Compafia y la
restante se la compra al ICE, esto para el periodo 2024.

El porcentaje de utilizacidn de las plantas hidroeléctricas varia de acuerdo con el
régimen de lluvia anual, alcanzando un minimo en el mes de abril de 17.58% y un
maximo en el mes de diciembre de 63.62%.

En el caso de la Planta Edlica Valle Central, el porcentaje de utilizacion de la planta
varia de acuerdo con el régimen de viento, alcanzando un minimo en el mes de
junio de 4.70 % y un maximo de 36.78 % en el mes de enero.

Caracteristicas de las Plantas Hidroeléctricas
Capacidad
Nombre Ubicacion instalada
MW 1/
Balsa Inferior Alajuela 37,5
Belén Alajuela 10,50
Brasil San José 24,00
Cote Alajuela 6,79
Daniel Gutiérrez Alajuela 20,12
El Encanto Puntarenas 9,08
Electriona Heredia 5,83
Rio Segundo Alajuela 1,25
Edlica Valle San José 15,30
Central
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Ventanas

Alajuela

11,27

TOTAL

141,64

1/ Mega Watts, medida de potencia equivalente a 1.000.000 watts o vatios.
Fuente: Sistema de Informacidén Gerencial (SIGE).

Ademas, cuenta con un sistema de distribucion constituido por 22 subestaciones
con un porcentaje de carga promedio entre un 15% y un 73%. Ademas, se cuenta
con tres patios de interruptores, pero su carga ya estda contemplada en las

subestaciones.

A continuacién, se presenta una lista de las subestaciones y sus principales

caracteristicas en cuanto a potencia y voltaje:

SUBESTACIONES
POTENCIA VOLTAJE
SUBESTACION TRAFO (MVA) (KV)

ALAJUELITA TRAFO 1 45/75 138/34,5
ALAJUELITA TRAFO 2 45/75 138/34,5
BALSA INFERIOR TRAFO 1 30/45 230/34,5
BALSA INFERIOR TRAFO 2 30/45 230/34,5
COLIMA BLOQUE 1 30/45,30/45 138/34,5
COLIMA BLOQUE 2 20/30,20/30 138/34,5
CORONADO TRAFO 1 30/45 230/34.5
CORONADO TRAFO 2 30/45 230/34,5
CAJAA TRAFO 1 30/45 230/34,5
CAJAB TRAFO 3 30/45 230/34,5
CAJAB TRAFO 4 30/45 230/34,5
DESAMPARADOS TRAFO 1 45/75 138/34,5
DESAMPARADOS TRAFO 2 45/75 138/34,5
HIGUITO TRAFO 1 30/45 230/34,5
SAN MIGUEL TRAFO 1 30/45 230/34,5
SAN MIGUEL TRAFO 2 30/45 230/34.5
ESTE TRAFO 1 30/45 230/34,5
ESTE TRAFO 2 30/45 230/34,5
SABANILLA TRAFO 1 20/30 138/13,8
SABANILLA TRAFO 2 20/30 138/13,8
SABANILLA TRAFO 3 20/30 138/34,5
SABANILLA TRAFO 4 20/30 138/34,5
HEREDIA TRAFO 1 30/45 138/34,5
BELEN TRAFO 3 30/45 230/34,5
BELEN TRAFO 4 30/45 230/34,5
ESCAZU TRAFO 1 30/45 138/34,5
ESCAZU TRAFO 2 30/45 138/34,5
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ANONOS TRAFO 1 30/45 138/13.8
ANONOS TRAFO 2 30/45 138/34.5
ANONOS TRAFO 3 20/30 34,5/13,8
URUCA TRAFO 1 15/20 34,5/13,8
URUCA TRAFO 2 15/20 34,5/13,8
URUCA (SUBTERRANEO) TRAFO 1 10/20 138/13,8
URUCA (SUBTERRANEO) TRAFO 2 10/20 138/13,8
GUADALUPE TRAFO 2 10/14 34,5/13,8
GUADALUPE TRAFO 3 10/14 34,5/13,8
GUADALUPE

(SUBTERRANEO) TRAFO 1 10/20 138/13,8
GUADALUPE

(SUBTERRANEO) TRAFO 2 10/20 138/13,8
SUR TRAFO 1 10/14 34,5/13,8
SUR TRAFO 2 10/14 34,5/13,8
SUR TRAFO 3 15/20 34,5/13,8
PRIMER AMOR TRAFO 1 10/14 34,5/13,8
CURRIDABAT TRAFO 1 8,4/10,5 34,5/13,8
BARVA TRAFO 1 5 34,5/13,8
LINDORA TRAFO 1 30/45 230/34,5
LINDORA TRAFO 2 30/45 230/34,5
LOS ANGELES

(SUBTERRANEO) TRAFO 1 10/20 138/13,8
LOS ANGELES

(SUBTERRANEO) TRAFO 2 10/20 138/13,8

Para una mejor comprension entiéndase:

Trafo: transformadores de potencia
MVA: Capacidad del transformador en Mega Voltio Amperios.
KV: Kilo volts, medida de voltaje equivalente a 1.000 voltios.

(@) Retirado temporalmente.
Fuente: Centro de Control de Energia, CNFL.

Tanto el sistema de generacion como el sistema de distribucion, se consideran los
activos mas importantes de la empresa, pues constituyen la base del servicio al
cliente y de generacién de ingresos por ventas de energia.

Todos los activos citados anteriormente, se encuentran protegidos por la Pdliza
ING-008, que es una podliza corporativa del Grupo ICE contratada con el INS, la
gue cubre un seguro de todo riesgo de dafio directo a la propiedad, seguro de
responsabilidad civil y seguro de terrorismo y sabotaje. Pdliza que va del 02 abril
2024 al 01/04/2026.

Los limites de coberturas para cada tipo de riesgo son los siguientes:
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a) Daino Directo
Limite de cobertura: $ 312.000.000,00

Sublimites:

Interrupcién de negocios $ 100.000.000,00 (denominado Gasto real en CNFL)
Asalto y/o robo con violencia $ 1.000.000,00

Propiedad en transito terrestre $ 1.000.000,00

Remocion de escombros $ 10.000.000,00

Propiedad en curso de construccién $ 15.000.000,00

b) Responsabilidad Civil

$ 25.000.000,00 toda y cada pérdida en el agregado por el periodo en exceso
de deducibles.

c) Terrorismo y sabotaje
Limite de responsabilidad: $ 10.000.000,00
d) Responsabilidad Civil Profesional

Limite de responsabilidad: $ 10.000.000,00. Se asegura el proceso de
reparacion de elementos de turbina de la Unidad Taller Anonos.

Adicionalmente la CNFL S.A revela anualmente informacion de aspectos
ambientales, sociales y de gobernanza a través de la publicacién de un informe de
sostenibilidad que podra ser consultado en el siguiente enlace:
https://www.cnfl.go.cr/interes/informe-de-sostenibilidad.
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CAPITULO IV )
RESULTADOS DE OPERACION Y FINANCIEROS E INFORMACION
PROSPECTIVA

En la actualidad, la Companiia Nacional de Fuerza y Luz S.A. esta considerada como
la principal empresa distribuidora de electricidad en la gran area metropolitana. A
continuacion, se presenta el cuadro comparativo de participacion de clientes (as) y
ventas a diciembre 2024, cuya fuente de informacidn es la Autoridad Reguladora
de los Servicios Publicos.

Sistema Eléctrico Nacional
Datos al mes de diciembre del 2024
Entidades % clientela % ventas

ICE 45 42
CNFL 31 33
ESPH 5 7
JASEC 5 6
COOPEGUANACASTE 6 5
COOPELESCA 5 5

COOPESANTOS 3 1
COOPEALFARO 0,4 0,3

Fuente: ARESEP

Seguidamente, se presenta un analisis econdmico y de resultados operativos y
financieros de la Compafiia Nacional de Fuerza y Luz S.A.; asi como de los factores
que han incidido favorable o desfavorablemente en los mismos.

4.1 Entorno econémico de la Empresa

En resumen, del desempefio macroecondmico de Costa Rica en el 2024 sobresalid
lo siguiente:

"En el entorno internacional, durante el 2024 la inflacion mantuvo la tendencia a la
baja, debido a la reduccién de los precios de las materias primas y a la politica
monetaria restrictiva. No obstante, en el dltimo trimestre hubo leves aumentos en
algunos paises, asociados al incremento en los precios de los servicios y a eventos
climaticos adversos.

En linea con lo anterior, los bancos centrales de la mayoria de las economias
continuaron con el proceso de flexibilizacion de la politica monetaria, aunque
algunas pausaron el proceso y otras incluso lo reversaron debido a los repuntes en
la inflacidn.

Bajo estas condiciones, la actividad econémica de las principales economias crecio
a un ritmo moderado en el 2024. Particularmente, en el tercer trimestre del afo el
crecimiento econdmico en Estados Unidos fue de 2,7% y en la zona del euro mostro
una mejora, pero continud relativamente bajo (0,9%). Por su parte, en China la
actividad econdmica se acelerd en el cuarto trimestre (5,4%), impulsada por las
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medidas de estimulo aplicadas a finales de setiembre para mejorar la confianza de
los consumidores e inversores. Con base en lo anterior, el Fondo Monetario
Internacional estimdé que la economia mundial habria crecido 3,2% en el 2024
(3,3% en el 2023).

En Costa Rica, en el cuarto trimestre del 2024 la inflacion general interanual fue de
0,0% en promedio, similar a la del trimestre previo, en tanto que la inflacién
subyacente se mantuvo en valores positivos, aunque bajos.

El retorno de la inflacion general a valores en torno a 0,0%, luego de permanecer
por varios meses con tasas negativas, se debié, mayormente, al menor ritmo de
disminucion de los precios externos, al incremento en los costos del transporte
maritimo y a los efectos de la postura menos restrictiva de la politica monetaria.
Destaca de forma particular los efectos en la inflacion de servicios.

Al término del afio, la inflacion general, medida con la variacion interanual del
Indice de Precios al Consumidor, se ubicé en 0,8% y la inflacion subyacente en
0,9%. Estos niveles contintuan por debajo del limite inferior del rango alrededor de
la meta de inflacién (3,0% + 1 p.p.).

La actividad econédmica mantuvo un buen desempefio en el cuarto trimestre, con
una variacion interanual de 4,3%, impulsada por la demanda interna. Con este
resultado, se estima que en el 2024 el PIB habria crecido 4,3%, tasa superior en
0,2 puntos porcentuales (p.p.) a lo previsto en el informe de octubre pasado.

Ligado a la evolucion de la actividad econdmica, la tasa de desempleo permanecio
relativamente estable en los ultimos meses del 2024 (7,3% en el trimestre
finalizado en noviembre), en el que simultaneamente se observa una tendencia
creciente en la ocupacion y participacion en el mercado laboral. Asimismo, el
ingreso real moderd su ritmo de crecimiento y mostré heterogeneidad tanto por el
tipo de empleador (sector publico y privado) como por el nivel de calificacion de
los trabajadores.

En lo que respecta a las finanzas publicas, la generacion de superavits primarios a
lo largo del afio contribuyd a que la razén de deuda del Gobierno Central a PIB se
ubicara por debajo del 60% al término del 2024, segun estimaciones del Ministerio
de Hacienda. Este desempefo apoya la senda hacia la consolidacion fiscal a
mediano plazo.

En las operaciones del pais con el resto del mundo, en el cuarto trimestre del 2024
el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos ascendié a 0,5% del PIB,
con lo cual para el afo se ubicé en 1,4% del PIB, inferior en 0,3 p.p. a lo previsto
en el informe de octubre. En el afio el pais recibid financiamiento externo neto por
un monto equivalente a 2,3% del PIB, suficiente para financiar el déficit de la
cuenta corriente e incrementar los activos de reserva en el equivalente a 1,0% del
PIB. Destacd la continuidad de los flujos de inversiéon directa (5,4% del PIB),
canalizados principalmente los regimenes especiales de comercio exterior.
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Por ultimo, el crédito al sector privado crecié acorde con la evolucion de la actividad
econdmica y se estima que el comportamiento tendencial de los agregados
monetarios no generara presiones inflacionarias en los proximos 24 meses.”

Toda esta realidad se reflejo de una u otra manera en el ambiente financiero de las
empresas y la CNFL no fue la excepcion.

4.2 Resultados de Operacion

La CNFL es una empresa comprometida con la busqueda continua de la excelencia
en la utilizacién de los recursos. Por esta razén, la Empresa debe buscar cubrir
tanto sus actividades de operacion e inversidon con los recursos que se generan por
concepto de ventas de energia eléctrica y fuentes de financiamiento.

En el afio 2024 la CNFL registré una pérdida neta de ¢ 32.492,108 millones y una
pérdida de operacion de ¢ 25.231,458 millones. Es importante recordar las
variables que influyeron en el resultado neto explicadas en el inciso a) del punto
2.1.5.2.

4.2.1 Estructura de Ingresos
Por la forma en que el mercado eléctrico estd estructurado para efectos de

fijaciones tarifarias, los ingresos de la CNFL estan determinados en funcién de esa
composicién del mercado, tal y como se muestra en el cuadro siguiente:

Ventas de energia
(Cifras en miles de colones)
Sector Ao 2024
Residencial 133.975.503
Comercial 161.298.026
Industrial 31.455.334
Alumbrado Publico 9.404.488
Total ventas de 336.133.351
energia

Fuente: Estados Financieros Auditados 2024. (pag. 67)

En el 2024 las ventas de energia en MWh aumentaron un 3,75% con respecto al
periodo 2023, sin embargo, dichos ingresos se vieron afectados por el ajuste que
aplico la ARESEP en las tarifas eléctricas CNFL (para el sistema de distribucién con
una disminucién de -7,64% (mediante la resolucién RE-0152-1E-2023) y para el
sistema de alumbrado publico con un -12,26% (mediante la resolucion RE-153-1E-
2023). Por lo que al mes de diciembre la empresa dejo de percibir mas de ¢31.500
millones de ingresos, por efecto de la resolucidén tarifaria.
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Ante esta situacién la CNFL presentd un recurso de revocatoria contra dichas
resoluciones. Segun las resoluciones RE-0048-1E-2024 Sistema de Distribucion y
RE-0049-1E-2024, la ARESEP aprobd Unicamente una minima parte de los recursos
apelados, por lo que se modifica la tarifa eléctrica para el periodo de julio a
diciembre del 2024 para el sistema de distribucion con un aumento de 1,61% y
para el servicio de alumbrado publico con un aumento de 1,68%.

Para el afio 2024 lo acontecido en materia tarifaria se detalla a continuacion:

1. Resoluciones aprobadas para el periodo 2024:

a. Resoluciones aprobadas del Costo Variable de Generacion (CVG)

Resolucion RE-0163-IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 257, Gaceta N° 237 el 21 de diciembre 2023, que
corresponde a la aplicaciéon para el afio 2024 de la “Metodologia tarifaria
extraordinaria para los servicios de distribucion de energia eléctrica y alumbrado
publico por ajustes en las tarifas de generacidn y/o transmision del ICE”,
expediente ET-0102-2023.

La Intendencia de Energia, establece la estructura tarifaria de costos sin CVG de
los sistemas de distribucién y de alumbrado publico a partir del 1 de enero de 2024
en un -4,63% para Distribucion y -2,80% para Alumbrado Publico.

Resolucion RE-0164-IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 237, Gaceta N° 237 el 21 de diciembre 2023
“Metodologia para el ajuste extraordinario de las tarifas del servicio de electricidad
producto de variaciones en el costo de los combustibles utilizados en la generacion
térmica para el consumo nacional y las importaciones netas de energia eléctrica de
mercado eléctrico regional, (CVG), aplicacién para el afio 2024.

Segun el analisis realizado por la Intendencia de Energia, el ajuste para aplicar a
las tarifas de CNFL es Sistema Distribucion un 16,60% vy el de Sistema Alumbrado
Publico un 9,50% para 2024.

b. Resoluciones aprobadas para las tarifas CNFL

Resolucion RE-0046-1IE-2023

Se publica en el Alcance N° 95, Gaceta N° 92, del 25 de mayo del 2023, la
resolucién RE-0046-IE-2023 (ET-019-2023) correspondiente fijacion de la tarifa
modalidad prepago (T-RP) para las 8 empresas distribuidoras de electricidad y
cooperativas de electrificacion rural.
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Se habilita un periodo transitorio para la implementacion de la tarifa, de tal forma
que las distribuidoras puedan rechazar el ingreso de abonados (as) a la tarifa T-RP
hasta maximo el 30 de junio de 2024 para el desarrollo de la plataforma
tecnoldgica de facturacién y de apoyo comercial que permita el adecuado desarrollo
de la tarifa T-RP.

Resolucion RE-0051-IE-2024

Segun publicacién en Gaceta N.134 del 22 de julio del 2024 la IE resuelve mediante
resolucion RE-0051-IE-2024, prorrogar el plazo establecido en el Por Tanto II de la
resolucion RE-0046-1E-2023 del 24 de mayo de 2023 para la implementacién de la
tarifa modalidad prepago hasta maximo el 31 de diciembre de 2024, para todas
aquellas empresas eléctricas que deben cumplir con esta disposicion.

Resolucion RE-0099-1IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 163, Gaceta N° 156, el 28 de agosto 2023, la resolucién
RE-0099-1E-2023 (ET-036-2023) correspondiente a recurso de revocatoria
interpuesto por la Compania Nacional de Fuerza y Luz sociedad anénima contra la
resolucion RE-0056-IE-2023 del 26 de junio de 2023, donde se actualiza la tarifa
final aplicable en los centros de recarga rapida para vehiculos eléctricos (T-VE)
establecida en la resolucién RE-0020-1E-2023 del 9 de marzo de 2023, a un monto
de ¢137 por cada minuto y actualizar la tarifa promocional para el suministro de
energia eléctrica asociado y dedicado a los centros de recarga en plantel para
autobuses eléctricos (T-BE) establecida en la resolucién RE-0021-1E-2023 del 6 de
marzo de 2023, con un cargo de ¢137.

Rige a partir del 28 de agosto fecha en que se publicé en el diario oficial la Gaceta.

Resolucion RE-0104-IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 174, Gaceta N° 169, el 14 de setiembre 2023, la
resolucion RE-0104-1E-2023 T-TA (ET-048-2023) donde se establece fijar la tarifa
maxima de acceso (TA), en su aplicacidon por primera vez, y a partir del primero de
octubre de 2023 en un monto de #26,27 por kWh.

Resolucion RE-0105-IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 174, Gaceta N° 169, el 14 de setiembre 2023, la
resolucion RE-0105-IE-2023 T-TCVE (ET-049-2023) donde se establece fijar las
siguientes tarifas para la compra-venta de excedentes y reconocimiento econémico
entre empresas distribuidoras, asi como por parte de los generadores distribuidos
a la empresa distribuidora, a partir del 1 de octubre de 2023 en: Punta ¢68,61,
Valle ¢51,28 y Noche #33,91.

Resolucion RE-0106-IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 174, Gaceta N° 169, el 14 de setiembre 2023, la
resolucién RE-0106-1E-2023 T-DER (ET-050-2023) donde se establece fijar la
siguiente tarifa T-TDER para el reconocimiento de los costos, rentabilidad,
inversiones y canon en que incurren las empresas distribuidoras para la integracion
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de recursos energéticos distribuidos al sen”, en cumplimiento de lo dispuesto en la
resolucion RE-0076-JD-2023, ET-050-2023, a partir del 1 de octubre de 2023 por
un monto de #305 por kW instalado.

Resolucion RE-0006-IE-2024

Se publica Gaceta N° 12, el 23 de enero del 2024, la resolucion RE-0006-1E-2024
(OT-304-2020) correspondiente a los formatos de presentacion de datos
relacionados con la calidad del suministro eléctrico para empresas publicas,
municipales y cooperativas de electrificacion rural, que prestan servicios de
suministro de electricidad en Costa Rica.

Resolucion RE-0047-1IE-2024

Se publica Gaceta N° 119 Alcance 119, el 01 de julio del 2024, la resoluciéon RE-
0047-1E-2024 (ET-073-2023) correspondiente a recurso de revocatoria interpuesto
por la Compafia Nacional de Fuerza Y Luz S.A. (CNFL), contra la resolucion RE-
0151-IE-2023 del 30 de noviembre de 2023. Se aprueba un incremento de 3,31%
a partir del 1 de julio de 2024 hasta el 31 de diciembre de 2024, y en un
0,62% a partir del 1 de enero de 2025 en delante, para el Sistema de
Generacion.

Resolucion RE-0048-IE-2024

Se publica Gaceta N° 119 Alcance 119, el 01 de julio del 2024, la resoluciéon RE-
0048-1E-2024 (ET-071-2023) correspondiente a recurso de revocatoria interpuesto
por la Compafia Nacional de Fuerza Y Luz S.A. (CNFL), contra la resolucion RE-
0152-1E-2023 del 30 de noviembre de 2023. Se aprueba un incremento de 1,61%
a partir del 1 de julio de 2024 hasta el 31 de diciembre de 2024, y en un
0,28% a partir del 1 de enero de 2025 en delante, para el Sistema de
Distribucion.

Resolucion RE-0049-1E-2024

Se publica Gaceta N° 119 Alcance 119, el 01 de julio del 2024, la resolucién RE-
0049-1E-2024 (ET-072-2023) correspondiente a recurso de revocatoria interpuesto
por la Compafia Nacional de Fuerza Y Luz S.A. (CNFL), contra la resolucion RE-
0153-1E-2023 del 30 de noviembre de 2023. Se aprueba un incremento de 1,68%
a partir del 1 de julio de 2024 hasta el 31 de diciembre de 2024, y en un
2,71% a partir del 1 de enero de 2025 en delante, para el servicio de
Alumbrado Publico.

Resolucion RE-0058-IE-2024:

Publicacion en Gaceta N.144 Alcance N.137 del 07 de agosto del 2024, sobre
estudio ordinario de oficio para la aplicacion de la metodologia tarifaria del “capitulo
1: método de cdlculo para la fijacién de los cargos de interconexion a las redes de
distribuciéon aplicable a los recursos energéticos distribuidos”, en acatamiento a lo
dispuesto en la resolucion RE-0076-JD-2023 ET-046-2024.
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Los precios fijados quedan aplicando las 4 etapas de interconexion en 1 Etapa
¢5 660, II Etapa ¢62 762, III Etapa #106 226 y IV Etapa €73 839.

2. Resoluciones aprobadas en el 2024 para su aplicacion en el periodo
2025:

Resolucion RE-0151-IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 239, Gaceta N° 225 el 05 de diciembre 2023, la
aprobacion tarifaria para la solicitud de las liquidaciones de los afios 2021-2022 y
el ajuste ordinario para el 2024 al 2026 de la tarifa del sistema de generacién de
energia eléctrica de la CNFL.

Segun el andlisis realizado por la Intendencia de Energia, la estructura tarifaria de
la CNFL-Generacion aprobada es de un -24,31% para el 2024 y -3,25% a partir del
2025.

Resolucion RE-0152-IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 239, Gaceta N° 225 el 05 de diciembre 2023, la
aprobacion tarifaria para la solicitud de las liquidaciones de los afios 2021-2022 y
el ajuste ordinario para el 2024 al 2026 de la tarifa del sistema de distribucién de
energia eléctrica.

Segun el andlisis realizado por la Intendencia de Energia, la estructura tarifaria de
la CNFL-Distribucion aprobdé un -7,64% para el 2024 y -4,43% a partir del
2025.

Resolucion RE-0153-IE-2023:

Se publica en el Alcance N° 239, Gaceta N° 225 el 05 de diciembre 2023, el ajuste
ordinario para el 2024 al 2026 de la tarifa del sistema de alumbrado publico.

Segun el andlisis realizado por la Intendencia de Energia, la estructura tarifaria de
la CNFL-Alumbrado Publico aprobé un -15,41% para el 2024 y -18,29% a
partir del 2025.

Resolucion RE-0095-1E-2024:

Se publica en el Alcance N° 204, Gaceta N° 237 el 17 de diciembre 2024,
correspondiente a la aplicacién para el afio 2025 de la “Metodologia tarifaria
extraordinaria para los servicios de distribucion de energia eléctrica y alumbrado
publico por ajustes en las tarifas de generacién y/o transmision del ICE”".
Expediente ET-099-2024
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La Intendencia de Energia, establece la estructura tarifaria de costos sin CVG de
los sistemas de distribucion y de alumbrado publico a partir del 1 de enero de 2025
y hasta el 31 de diciembre del 2025 en un -19,25% para Distribucion y -
11,13% para Alumbrado Publico.

Resolucion RE-0097-1IE-2024:

Se publica en el Alcance N° 204, Gaceta N° 237 el 17 de diciembre 2024
“Metodologia para el ajuste extraordinario de las tarifas del servicio de electricidad
producto de variaciones en el costo de los combustibles utilizados en la generacion
térmica para el consumo nacional y las importaciones netas de energia eléctrica de
mercado eléctrico regional, (CVG), aplicacién para el afio 2024. ET-100-2024

Segun el anadlisis realizado por la Intendencia de Energia, el ajuste para aplicar a
las tarifas de CNFL es Sistema Distribucién un 28,08% vy el de Sistema Alumbrado
Pablico un 14,11% para 2024.

4.2.2 Estructura de Gastos

La estructura de gastos de la CNFL se encuentra conformada por los costos de
operacién, de comercializaciéon, administrativos, y por gastos financieros.
Anualmente estos gastos aumentan de acuerdo con el impacto de la inflacién en el
precio de los bienes y servicios internos, el incremento en el precio de compra de
energia al ICE y las politicas salariales del Gobierno. De igual forma se ven
afectados por el comportamiento de la devaluacién del colén y de las tasas de
interés.

A continuacion, se presenta un analisis horizontal de los gastos de operacién y de
los gastos financieros correspondiente al periodo 2023-2024, considerando los
incrementos y disminuciones mas significativos:
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ANALISIS HORIZONTAL DE GASTOS
PERIODO 2023-2024
(Cifras en miles de colones)

DETALLE 2023 2024 DIFERENCIA %
Costos de Operacion
Compras de Energia 207.870.748 239.935.888 32.065.140 15,43%
Generacion Hidraulica 10.161.621 10.787.879 626.258 6,16%
Distribucion y Transmision 18.293.034 19.674.781 1.3381.747 7,55%
Total Costos Operacion 236.325.403 270.398.548 34.073.145 14,42%
Gasto de Personal y Administrativos
Gastos de consumidores 17.257.295 18.060.097 802.802 4.65%
Generales y administrativos 26.784.419 31.772.440 4.988.021 18,62%
Impuestos 601.008 517.811 (83.197) (13,84%)
Depreciacion 31.244.260 31.344.947 100.687 0,32%
Otros ingresos (gastos) operativo, neto -1.072.782 19.523.974 20.596.756 | (1919,94%)
Total Personal y Administracion 74.814.200 101.219.269 26.405.069 35,29%
Otros Gastos
Ingresos (gastos) por diferencias de cambio -491.519 22.893 514.412 (104,66%)
Ingresos (gastos) por intereses 14.775.765 10.943.546 (3.832.219) (25,94%)
Total Otros Gastos 14.284.246 10.966.439 (3.317.807) (23,23%)
Total Costos y Gastos 325.423.849 382.584.256 57.160.407 17,56%

El resultado del comportamiento en costos de generacién durante el 2024 obedecié
principalmente al aumento en la cantidad de energia en MWH comprados al ICE y
el aumento en el precio de compra.

Los gastos de personal y administrativos son afectados basicamente por el impacto
normal inflacionario, sin reducir a menos el peso de los costos normales de las
obligaciones tipicas de operacién de la empresa y de los ajustes salariales
decretados por ley por incremento del costo de vida. Ademas, en este periodo en
particular, se dio un aumento en costos y gastos controlables producto del efecto
de la reposicién de los funcionarios que se retiraron en el periodo 2023 (ingreso de
177 personas). Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

2023 2024
DETALLE (en miles de colones) (en miles de colones)

Personal y beneficios 22.399.041 25.184.396
laborales

Servicios contratados 3.025.432 4,491.178
Seguros 118.879 608.157
Materiales 396.595 86.512
Alquileres 63.667 117.603
Combustibles y lubricantes 29.557 41.035
Pérdida por retiro de activos 751948 1.243.556
y otros

TOTALES 26.748.419 31.772.440
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La depreciacion refleja el crecimiento vegetativo en el activo fijo producto de todas
las capitalizaciones de obras nuevas que entraron en operacién en el 2024 y las
compras de equipo en general.

El registro en el renglon de impuestos es determinado por la Autoridad Reguladora
de Servicios Publicos en relacidon con el canon por servicios de regulacién, en donde
la CNFL no tiene ninguna injerencia.

El rubro “Otros ingresos (gastos) operativo, neto” en el periodo 2024 la auditoria
externa registr6 como un hecho subsecuente una provision por un monto de
20.064.975 (miles de colones) para hacerle frente a los reclamos asociados por 16
demandas establecidas por varios profesionales (empleados y exempleados) de la
entidad, en la cual se reclama que la Compafiia reconozca el pago no cubierto de
las revaloraciones generales de salario decretadas por la Direccién General de
Servicio Civil a partir de 1 de enero del 2008 y segun el voto 2022-003225 dictado
por la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia en el afio 2022.

Durante el afo 2024, se observa la disminucién de las tasas de interés de los
préstamos que tienen el componente variable de tasa basica pasiva. Por demas, la
CNFL no ha suscrito nuevos préstamos.

Como resultado de las transacciones en moneda extranjera y de la valuacién de los
activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, durante el afo
terminado el 31 de diciembre del 2024, se reconocid un gasto neto por diferencias
de cambio por un monto de ¢ 22.893 miles producto del impacto de la variacion
del ddlar.

4.3 Liquidez y recursos de capital

La principal fuente de liquidez de la CNFL proviene del cobro de las ventas de
energia a su clientela, otros ingresos de operacion y la disposicion de recursos
provenientes de créditos para el financiamiento de obras de inversion.

La ley de creacion de ARESEP obliga a los regulados a presentar al menos una
solicitud de ajuste tarifario anualmente (adicional al ajuste automatico) y también
faculta a dicha entidad para el trdmite de oficio en caso necesario, por lo que las
actualizaciones tarifarias de la CNFL continlan sujetas a la aprobacion directa
segun los procedimientos y facultades de ARESEP.

En el 2024 las ventas de energia en MWh aumentaron un 3,75% con respecto al
periodo 2023, sin embargo, dichos ingresos se vieron afectados por el ajuste que
aplico la ARESEP en las tarifas eléctricas CNFL (para el sistema de distribucién con
una disminucion de -7,64% (mediante la resolucién RE-0152-1E-2023) y para el
sistema de alumbrado publico con un -12,26% (mediante la resolucion RE-153-1E-
2023).

Ante esta situacién la CNFL presenté un recurso de revocatoria contra dichas
resoluciones. Segun las resoluciones RE-0048-1E-2024 Sistema de Distribucion y
RE-0049-1E-2024, la ARESEP aprobd Unicamente una minima parte de los recursos
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apelados, por lo que se modifica la tarifa eléctrica para el periodo de julio a
diciembre del 2024 para el sistema de distribucion con un aumento de 1,61% vy
para el servicio de alumbrado publico con un aumento de 1,68%.

Por lo anterior, queda previsto que la CNFL esta obligada a velar porque sus tarifas
provean la liquidez adecuada para atender sus compromisos de corto, mediano y
largo plazo en cumplimiento de la normativa sefalada.

4.4 Investigacion y desarrollo, patentes y licencias

La CNFL, es una empresa del Grupo ICE que opera con fundamento en la Ley N© 2
del 8 de abril de 1941 que aprobd el Contrato Eléctrico, asi como por la Ley
“Fortalecimiento y Modernizacion de las Entidades Publicas del Sector
Telecomunicaciones”, N° 8660 del 13 de agosto del 2008. La vigencia de la CNFL
como una entidad indivisible (empresa y contrato eléctrico) fue prorrogada
mediante el articulo 54 de la Ley N° 8660 por 99 afios, es decir, hasta el afio 2107.

En el articulo 2 de este contrato se le concede a la CNFL el derecho de explotar el
negocio de electricidad en los siguientes lugares: Provincia de San José, distrito de
Rio Segundo en la provincia de Alajuela, distritos de Barva, Belén, Flores, Santa
Barbara y Santo Domingo en la Provincia de Heredia, y distrito de la Unién en la
provincia de Cartago.

La CNFL ha desarrollado proyectos hidroeléctricos en Nuevo Arenal y San Ramén
utilizando tecnologias de avanzada.

También ha impulsado otros proyectos de generacién eléctrica a través del viento,
biogas que se produce en los rellenos sanitarios y el aprovechamiento de la energia
solar.

4.5 Informacion sobre tendencias

La CNFL ha venido analizando las tendencias tecnoldgicas e innovaciones,
asociadas a acciones operativas de la CNFL para la competitividad y prosperidad
empresarial de forma alineada con los objetivos de |la Estrategia Empresarial 2023-
2027 de la CNFL y Corporativa del Grupo ICE, asi como directrices del gobierno,
por lo que a continuacion se presentan las distintas tendencias del sector
electricidad organizadas en planificacién, operacion, regulacién de mercado,
digitalizacién e interaccion con telecomunicaciones, acordes al entorno actual.

4.5.1. Planificacion moderna de los sistemas de distribucion: modelado,
simulacion y analisis de datos en apoyo a la estrategia empresarial y la
toma de decisiones.

Las redes eléctricas son entornos dinamicos, con equipos automatizados y con la
constante integracion de recursos energéticos distribuidos y una participacién mas
activa de los usuarios por lo que esta demanda requiera ser optimizada
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constantemente, de tal manera que asegure su correcta operacion. En este nuevo
entorno, el modelado y simulacién permite anticipar y predecir comportamientos
futuros, usando algoritmos de procesamiento de informacion y técnicas avanzadas
de analisis de datos se vuelve vitales para brindar herramientas a los tomadores
de decision, asi como un pilar fundamental la elaboracién de estrategias dentro de
las empresas eléctricas modernas.

Las empresas de la region van dando pasos importantes en investigacion vy
adopcién por etapas de nueva tecnologia que apoye la planificacidon, principalmente
por los amplios procesos de digitalizacidn actual y la implementacién total de redes
eléctricas inteligentes.

La CNFL ha logrado avanzar hacia la planificacion del sistema de distribucién
basada en el andlisis de la red, utilizando software de modelado y simulacidn,
integrando los recursos energéticos distribuidos y la informacidn proporcionada por
los componentes de la red eléctrica inteligente como los datos de AMI (cuyas siglas
en espanol significan: “Infraestructura de Medicién Avanzada”) y el sistema de
administracion avanzada de la distribucion (ADMS cuyas siglas en espanol
significan: “Sistema Avanzando de Gestién de Distribucién”). Incluso ha
desarrollado investigacién para integrar estandares internacionales como los
Modelos Comunes de Informacion para apoyar la digitalizacién de la red eléctrica y
favorecer futuros analisis mas complejos. Asi mismo, se han desarrollado modelos
de proyeccion y estimacion de datos utilizando algoritmos avanzados de Machine
Learning, los cuales han favorecido la obtencién de informacién de mayor calidad
para la toma de decisiones.

4.5.2. Digitalizacion e inteligencia artificial: claves para la operacion
flexible y avanzada del sistema eléctrico.

El rol y el valor de la flexibilidad de los sistemas eléctrico constituye la principal
linea de investigacién para una operacion moderna. Incluye la integracién de los
sistemas de control de transmisidn y distribucién en tiempo real para satisfacer las
necesidades energéticas de forma confiable, eficiente y econdmica, en un entorno
con penetracién masiva de recursos distribuidos. La digitalizacidon permite avanzar
hacia la automatizacién basada en predicciones, donde la inteligencia artificial
permite la obtencidn y procesamiento de datos, haciendo que las redes del futuro
sean Inteligentes, auténomas, con un manejo mas eficiente de los activos,
habilitando nuevas opciones comerciales como mercados para los servicios
auxiliares y la participacion de los usuarios. Se construye mediante un despliegue
avanzado de tecnologias, capacidad computacional, redes telecomunicaciones y
protocolos de operacion.

La CNFL cuenta con un Sistema Avanzando de Gestién de Distribucion (ADMS por
sus siglas en inglés), que incluye funciones como como: flujos de potencia,
estimador de estados o anadlisis de corto circuito y es escalable para agregar
funcionalidades avanzadas para el manejo de recursos distribuidos y optimizacién
de la operacion. Se ha aumentado la digitalizacién del consumo a través de los
medidores inteligentes y el manejo de atencidn de interrupciones y averias, de tal
manera que la red pueda migrar a una operacién completamente auténoma en el
futuro cercano.
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4.5.3. Transicion y disrupcion energética a través de la regulacion: La
dinamica entre la integracion de recursos energéticos distribuidos y la
descarbonizacion de la economia.

La transicidon energética hacia la descarbonizacion debe ir acompanada de un
proceso de actualizacidn y modernizacién regulatoria, tanto del lado de tarifas
directas a los usuarios, que permitan hacer uso y aprovechar la tecnologia en
beneficio de la reduccion tarifaria, asi como desde el punto de vista del mercado
de energia y la operacién de la red al favorecer la inclusion de nuevos recursos
tecnoldgicos para generar valor agregado al servicio y rentabilizar inversiones. Los
retos en descarbonizacion y la constante innovacion en aplicaciones energéticas es
sumamente dindmica, por lo que la regulacién del mercado debe favorecer una
transicidon justa y condiciones habilitantes que permitan la correcta integracién al
mercado eléctrico.

En Latinoamérica aln no se aplican tarifas basadas en respuesta a la demanda,
tarifas dindmicas para control de carga o promover la generacion distribuida por
periodo. Sin embargo, en paises como Estados Unidos se han implementado
programas para introducir modelos tarifarios dinamicos, principalmente en apoyo
a la operacion del sistema, asi como a la reduccién del costo marginal de la
electricidad ante eventos climaticos o de comportamiento en el consumo. Algunas
tarifas que respondan a sefales de precio pueden ser implementadas en un futuro
donde el mercado de servicios auxiliares y la alta penetracion de recursos
energéticos distribuidos demanden una participacion mas activa de las empresas
distribuidoras y la clientela prosumidores. En paises como Chile y Colombia ya
existen marcos normativos para que los usuarios (incluidas las empresas
distribuidoras) puedan competir en mercados de servicios auxiliares para ofrecer
servicios en Sistemas de Recuperacion y Servicios a la Red de Transporte. En el
caso de Europa, la regulacion ha cambiado drasticamente, permitiendo a las
Empresas Distribuidoras y clientela con sistemas de almacenamiento de energia,
ofrecer servicios directos de regulacion primaria de frecuencia y participacion en
las subastas de capacidad (Casos de UK, Espafa y Francia).

Por su parte, en Costa Rica la regulacion del mercado eléctrico nacional es
promovida por ARESEP, la cual ha manifestado su intencién de renovar su modelo
considerando la homologacién de tarifas y la busqueda de la eficiencia. Esto
permite a las empresas proponer opciones comerciales que promuevan la
competitividad. CNFL ha presentado estudios de mejores practicas tarifarias, asi
como una propuesta para la modernizacién integral de la estructura tarifaria y
complementos para tarifas de descarbonizacion.

4.5.4 “"Todo” como un servicio: beneficios con cero inversiones para las
distribuidoras

En el sector eléctrico, los modelos de negocio deberan transformarse
significativamente para seguir el ritmo de la “nueva normalidad”. Las mismas
tendencias que han perturbado el comercio minorista, el transporte y la electrénica
de consumo estan llegando a los mercados energéticos. Todo como un servicio
(“X"-as-a-Service) es un modelo de negocio que permite a las empresas
distribuidoras desarrollar proyectos con cero inversiones y fuera de los balances
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financieros. En el caso del “Energy-as-a-Service” (EaaS) coordina con diferentes
proveedores y entidades financieras para suplir energia a un cliente o empresa
distribuidora. Este ultimo, mediante un contrato de venta de servicios o
subscripcién mediante el que paga el servicio de venta de energia por un periodo
determinado sin adquisicidon de equipos o infraestructura.

Actualmente la CNFL, esta explorando estos modelos de negocio con el objetivo de
promover proyectos en el ambito de compra de energia, sistemas de
automatizacion y control. Es una alternativa que permite sobrellevar limitaciones
impuestas por el limite de endeudamiento y afectacion de los ingresos por tarifas.
El espiritu de las opciones que se analizan estd centrado en la busqueda de la
competitividad, el aumento en beneficios financieros, mejoras en el servicio y
agilidad para el desarrollo de proyectos.

4.5.5. Evolucionando en la estrategia comercial: beneficios mas alla del
medidor

El enfoque de venta de energia ha ido evolucionando segun los nuevos
requerimientos energéticos y de servicios de la clientela. Un mayor despliegue de
medidores inteligentes, aplicaciones de eficiencia energética y la integracién de
recursos energéticos distribuidos ha multiplicado exponencialmente Ia
disponibilidad de informacién con la que cuentan los usuarios sobre sus procesos
internos y el uso de la electricidad. El sector demanda cada vez mas servicios
adyacentes y de valor agregado al servicio eléctrico que le permita optimizar su
comportamiento y reducir sus costos, por lo que las empresas eléctricas deben
prepararse para ofrecer y monetizar beneficios mas alld del medidor, integrando
nuevas tecnologias y haciendo uso del analisis de datos y la automatizacién.

Algunas empresas de la regién han desarrollado portafolios con servicios de valor
agregado para fidelizar y atraer clientela como es el caso de EPM en Colombia o la
empresa ENEL (a través de su subsidiaria ENEL X), las cuales ofrecen “servicios
mas alld del medidor” para monetizar soluciones energéticas adicionales a la
comercializacién de electricidad.

La CNFL cuenta con un despliegue tecnoldgico en sistemas de control y medicion
inteligentes que permite caracterizar la demanda, disefiar ofertas comerciales y
mejorar el desempefio del sistema. Ante esta premisa existe una oportunidad para
potenciar la utilidad de los datos, transformarlos en informacidn y soportar la toma
de decisiones. Las iniciativas que se desarrollan son el analisis de oportunidades
para la optimizacién de la generacion, la distribucién y la resiliencia y respaldo con
sistemas de almacenamiento de energia, asi como la evoluciéon de Servicios
Energéticos Renovables, oportunidades y servicios auxiliares.

4.5.6. La clave del sector eléctrico 4.0: visualizacion y gemelos digitales

Un gemelo digital es una representacién virtual de sistemas que se comportan de
forma idéntica al sistema fisico, estan totalmente sincronizados en ambas
direcciones y pueden incorporar o alimentar sistemas de IA para la optimizacién de
procesos. Se pueden utilizar para replicar las caracteristicas fisicas y operativas de
una planta de generacién de energia u otro activo de servicios publicos antes de la
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construccién y también para ayudar a mejorar las operaciones y el mantenimiento
durante la vida util de la instalacion fisica. Esta tecnologia permite establecer una
estrategia oOptima de operaciéon diaria u horaria en funcidon de la previsién
meteorolégica o el precio de la electricidad, y predecir operaciones de
mantenimiento cuando el nivel de eficiencia desciende por debajo de cierto valor,
ademas es una nueva forma de gestion inteligente que hace que las redes estén
infinitamente mas orientadas a los datos, con perspectiva de futuro y con una vision
global del entorno que las rodea, lo que las vuelve mas sofisticadas y dindmicas.

En CNFL por su parte se han implementado acciones concretas para migrar los
centros de control a unas plataformas especializadas que permiten Ia
interoperabilidad entre los sistemas de generacion y la operacién de la red eléctrica.
Por otro lado, se ha aumentado la digitalizacion de la red eléctrica, el despacho y
control de las plantas de generacion propias a través de la plataforma del “Sistema
Avanzando de Gestion de Distribucién” (ADMS por sus siglas en inglés) y del
consumo a través de los medidores inteligentes. Como parte de las iniciativas de
innovacion se han desarrollado investigaciones en la implementacion y ventajas de
la digitalizacién de procesos para optimizar procesos internos, sin llegar a
incorporar la virtualizacion de activos alin de manera operativa.

La CNFL estd en constante analisis de las tendencias de las empresas de nuestra
region, es por esto por lo que para el analisis de los nuevos negocios siempre se
elabora un estudio de lo que estan implementando en otras regiones e inclusive en
nuestro pais.

CAPITULO YV
DIRECTORES, PERSONAL GERENCIAL Y EMPLEADOS

5.1 Personal Directivo

La Empresa es administrada por un Consejo de Administracidon, compuesto de no
menos de tres y no mas de cinco miembros propietarios. El nUmero de miembros
propietarios lo determinara, de tiempo en tiempo, la Asamblea General de
Accionistas, en una reunién anual ordinaria y duraran en sus funciones por el
periodo de dos afios pudiendo ser reelegidos; pero la Asamblea tendra la facultad
de sustituirlos con otros en cualquier tiempo. Si por las vacantes que se produzcan
la Administracion quedara acéfala, se convocard de inmediato a la Asamblea
General de Accionistas para llenarlas. En todo caso, los miembros del Consejo de
Administracién permaneceran en el ejercicio de sus funciones hasta que sus
sucesores puedan ejercer legalmente sus cargos.

Los honorarios de los miembros del Consejo se fijaran por la Asamblea General de
Accionistas. Los miembros podran ser o no accionistas. El Consejo de
Administracién tiene todas las facultades que le sefialan los estatutos de la
Escritura Constitutiva, inclusive todas las facultades de administracién y de libre
disposicion que no estén reservadas por la Ley a la Asamblea General de
Accionistas.
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El Consejo de Administracion tiene a su cargo el manejo del negocio de la Sociedad.
El Consejo de Administracién elegira entre sus miembros: un presidente que tendra
la representacion judicial y extrajudicial de la CNFL con las facultades del articulo
mil doscientos cincuenta y tres del Cddigo Civil, un secretario y un Tesorero y podra
removerlos.

El Consejo de Administracion nombrara un Gerente, que tendra las facultades del
articulo mil doscientos cincuenta y tres del Cédigo Civil. El Gerente podra conferir
y revocar poderes especiales dentro de sus facultades y de acuerdo con el articulo
mil doscientos ochenta y nueve del Cédigo Civil, nombrar apoderados judiciales y
revocar esos nombramientos. Asimismo, el Consejo designara un Auditor. Tanto el
nombramiento del Gerente como del Auditor seran por tiempo indefinido.

Adicionalmente el Consejo de Administracién de acuerdo con lo dispuesto en la
Clausula Sexta de la Escritura Constitutiva ajustada a las disposiciones del Cédigo
de Comercio vigente en mayo de 1991, nombrard un Agente Residente.

Cabe mencionar que el Cédigo de Comercio de 1991 fue reformado por la Ley N©
7413 del 3 de junio de 1994 reservandose la figura de agente residente para los
casos en que ninguno de los representantes de la Sociedad tenga domicilio en el
pais, situacidon que no aplica en la CNFL.

Actualmente el Consejo de Administracion de la CNFL esta integrado por las
siguientes personas:

INTEGRACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
PERMANENCIA | PODER QUE NACIONALIDAD
NOMBRE | PUESTO EN EL PUESTO OSTENTA Y FECHA DE
NACIMIENTO
Raynfer Desde 28 de Rep_res_e_ntauon Costarricense
Garcia . ; judicial y
Villalobos Presidente setiembre de extraiudicial 14 de marzo,
Y 2020 a la fecha ] 1980
Rebeca Desde 29 de Costarricense
Carvajal Tesorera | mayo de 2023 a No aplica
21 marzo, 1987
Porras 2/ la fecha
José
Alberto Director Desde el 1 de Costarricense
Fonseca junio de 2020 a No aplica .
Dos 20 abril, 1964
Araya 3/ la fecha
lleana . Desde el 4 de Costarricense
Camacho | Directora . .
Rodriguez | Suplente setiembre de No aplica 25 de octubre,
4/ 2019 a la fecha 1979
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Heylen
eyle Desde el 7 de )
Cristina . . Costarricense
. Secretaria | febrero de 2023 No aplica L
Villalta 15 junio, 1981
, a la fecha.
Maietta 5/

Ultimos nombramientos

1/ Nombrado en sesion de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas N° 141
celebrada el 29 de mayo del 2023, periodo estatutario del 29 de mayo del 2023
hasta el 29 de mayo del 2025.

2/ Nombrado en sesién de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas N° 141
celebrada el 29 de mayo del 2023, periodo estatutario del 29 de mayo del 2023
hasta el 29 de mayo del 2025.

3/ Nombrado en sesidén de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas N° 143
celebrada el 13 de mayo de 2024, periodo estatutario del 13 de mayo de 2024
hasta el 13 de mayo del 2026.

4/ Nombrada del 9 de abril de 2024 hasta el 9 de abril de 2026, segun acuerdo en
firme tomado en el Capitulo III, articulo 2 del Consejo de Administracion de la
CNFL, de la Sesiéon Ordinaria Virtual No. 2666 del martes 09 de abril de 2024.

5/ Nombrada en sesidon de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas N° 143
celebrada el 13 de mayo de 2024, periodo estatutario del 13 de mayo de 2024
hasta el 13 de mayo del 2026.

Los miembros del Consejo de Administracion desempefian cargos en otras juntas
directivas:

Nombre del Directivo Nombre de la entidad en el que el directivo ocupa otro puesto No. Cédula juridica

de la otra Entidad
Ileana Camacho Rodriguez INNOVUS COSTA RICA SOCIEDAD ANONIMA SECRETARIO 3-101-772505
Ileana Camacho Rodriguez INVERSIONES ITAIPU AZUL SOCIEDAD ANONIMA 3-101-000046

Cabe mencionar, que no existe ninguna relacién de parentesco hasta segundo
grado, ya sea por afinidad o consanguinidad, entre los miembros del Consejo de
Administracién, gerencias y personal de nivel ejecutivo.

De acuerdo con las explicaciones anteriores, no existe clausula alguna, que permita
a los directivos y personal gerencial, votar en una propuesta en la que tengan
interés o posean alguna facultad para votar por una compensacion para si mismos
o para cualquier miembro del Consejo de Administracién. Ademas, es necesario
sefialar, que no existe ningun contrato de prestacion de servicios entre los
directivos y la Compania.
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5.1.1 Practicas de seleccion de los miembros del Consejo de
Administracion

La Asamblea General de Accionistas es la encargada de elegir a los miembros del
Consejo de Administracion y dicho Consejo es el que determina el cargo que
finalmente ocupa cada persona.

Adicionalmente se incluye informacién del equipo gerencial y directores (as) de la
CNFL:

5.2 Personal Gerencial

Ing. Luis Andrés Jacome

- Gerente General-Apoderado-Representante Legal
Nombramiento a partir del 12 de marzo del 2024.
Nacionalidad: costarricense
Fecha de nacimiento: 31/07/1964
Trayectoria en la Empresa: 37 afos
Experiencia laboral en el area de distribucién: 37 afios
Funciones que desempena: Es responsable de la planificacion, direccion,
organizacion, coordinacion y evaluacion de la gestion institucional de la CNFL,
en concordancia con los acuerdos, directrices y politicas emanadas del Consejo
de Administracion.

Licda. Cora Marina Salazar Valenzuela, MBA
- Auditoria Interna
Nombramiento en propiedad a partir del 18 de marzo del 2019.
Nacionalidad: costarricense
Fecha de nacimiento: 02/04/1974
Trayectoria en el Grupo ICE: 26 afios
Experiencia laboral en el area legal de la CNFL: 26 anos
Funciones que desempefia: Planeamiento, organizaciéon, programacion,
direccién, coordinacion, control, formulacién y supervision de actividades
profesionales, técnicas, cientificas y administrativas del mas alto grado de
dificultad del sistema estratégico de la Asesoria Juridica Empresarial.

Lic. Guillermo Sanchez Williams

Director Juridico Empresarial

- Nombramiento con ascenso fijo desde el 20 de mayo del 2024
Nacionalidad: costarricense
Fecha de nacimiento: 02/04/1974
Trayectoria en el Grupo ICE: 28 afos
Experiencia laboral en el area legal de la CNFL: 28 afos
Funciones que desempefia: Planeamiento, organizaciéon, programacion,
direccién, coordinacion, control, formulacién y supervision de actividades
profesionales, técnicas, cientificas y administrativas del mas alto grado de
dificultad del sistema estratégico de la Asesoria Juridica Empresarial.
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Personas directoras internas

Ing. Erick Esquivel Porras

- Direccion Distribucion de la Energia
Nombramiento en propiedad a partir del 13 de marzo del 2024.
Nacionalidad: costarricense
Fecha de nacimiento: 03/11/1966
Trayectoria en la Empresa: 37 afos
Experiencia laboral en el area de distribucién: 32 afios
Funciones que desempena: Direccidn, planeamiento, programacion,
coordinacion, control, formulacidn y supervision de las actividades
profesionales, técnicas, cientificas y administrativas del mas alto grado de
dificultad, del sistema estratégico de la Direccidon de Distribucién de la Energia.

Ing. Humberto Guzman Ledn
Direccién Generacién de la Energia
Nombramiento en propiedad a partir del 10 de octubre del 2016.
Nacionalidad: costarricense
Fecha de nacimiento: 10/10/1966
Trayectoria en la Empresa: 33 afos
Experiencia laboral en el area técnica: 31 afios
Funciones que desempefia: Direccidon, planeamiento, organizacion,
programacién, coordinacién, control, formulacidn y supervision de las
actividades profesionales, técnicas, cientificas y administrativas del mas alto
grado de dificultad, del sistema estratégico de la Direccién de Generacién de la
Energia.

Lic. Juan Manuel Casasola Vargas
Direccion Administracidon y Finanzas
Nombramiento en propiedad a partir del 19 de marzo del 2024
(El Sr Casasola entr6é a la CNFL desde el 18 abril de 1986 hasta el 13 enero
2020, e ingres6 nuevamente el 19 abril 2021 hasta el 22 de setiembre 2023,
para ingresar nuevamente el 19 de marzo del 2024).
Nacionalidad: costarricense
Fecha de nacimiento: 10/07/1964
Trayectoria en la Empresa: 35 afos
Experiencia laboral en el area administrativa: 35 afos
Funciones que desempefia: Planeamiento, organizaciéon, programacion,
direccién, coordinacién, control, formulacién y supervisidn de las actividades
administrativas, financieras y contables del mas alto grado de dificultad, del
sistema estratégico de la Direccidn Administracién y Finanzas.

Lic. Guillermo Mena Aguilar
. Direccion Comercializacion
Nombramiento a partir del 23 de junio de 2024
Nacionalidad: costarricense
Fecha de nacimiento: 08/04/1977
Trayectoria en la Empresa: 27 anos
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gue desempena: Direccidn, planeamiento, organizacién,

programacién, coordinacién, control, formulacién y supervision de las
actividades profesionales, técnicas, cientificas y administrativas del mas alto
grado de dificultad, del sistema estratégico de la Direccién Comercializacién.

Ing. Vanessa Castro Lopez
- Direccion Estrategia Empresarial
Nombramiento a partir del 17 de noviembre del 2023.
Nacionalidad: costarricense
Fecha de nacimiento: 30/05/1968
Trayectoria en la Empresa: 15 afos

Funciones

que desempena: Direccidn, planeamiento, organizacién,

programacién, coordinacidon, control, formulacién y supervision de las
actividades profesionales, técnicas, cientificas y administrativas del mas alto
grado de dificultad, del sistema estratégico de la Direccién Estrategia y
Desarrollo de Negocios.

Ing. Ronald Villalobos Valerio
- Director, Direccién Transformacion y Gestién Tecnoldgica

Nombramiento a partir de: 15 de julio 2024

Nacionalidad: costarricense

Fecha de nacimiento: 28 marzo 1974

Trayectoria en la empresa:
1991-1999. Técnico especialista en redes de distribucién y plantas
hidroeléctricas
2000-2007. Ingeniero coordinador de proceso de calidad de media
tensién. Control de Distribucién
2007-2014. Jefe Seccién Control de Distribucién. Departamento de
Operacién de la Red
2015-2024. Jefe de Unidad Aseguramiento de Ingresos y Gestion de
Pérdidas de Energia
2024-Actual. Director Transformacion y Gestion Tecnoldgica. Funciones
actuales que desempefa:

v

Planear, organizar, dirigir y controlar sistemas, planes, programas,
proyectos o acciones integrales para el cumplimiento de los objetivos
fijados para la Direccion.

Participar en la conceptualizacién de los nuevos productos y servicios
en coordinacién con las dependencias involucradas del negocio.
Gestionar los requerimientos, iniciativas y proyectos tecnolégicos y
digitales en alineamiento con la estrategia empresarial y la normativa
para asegurar su aporte de valor a los procesos de negocio, la
experiencia de la clientela y el retorno de la inversion.

Brindar soporte, mantenimiento, operacidn y actualizacion del parque
computacional, la infraestructura de conectividad, los servicios de
comunicacién y datos de la empresa.

Asegurar que los datos permitan una toma de decisiones informada
en toda la empresa, con analisis predictivos, prescriptivos y cognitivos
que revelen nuevas oportunidades.
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v' Definir los lineamientos empresariales para los ambitos de
gobernanza de tecnologias, arquitectura empresarial, gobierno de
datos, seguridad de la informacién, ciberseguridad, integracién e
interoperabilidad.

v Promover el desarrollo de las redes eléctricas inteligentes, la
continuidad de negocio, la seguridad de la informacion y el desarrollo
de la ciberseguridad en toda la empresa.

v Promover el desarrollo de las competencias del personal en busca de
un mayor entendimiento del negocio y del cliente como parte de la
transformacién digital.

Cabe mencionar, que ningun funcionario que conforma el personal gerencial, ocupa
el puesto de director en otras empresas.

5.3 De la Asamblea de Accionistas

a) La Asamblea General de Accionistas serd constituida por las personas que
sean duefas de acciones y comprueben esa calidad de acuerdo con el
Registro de Accionistas. La Asamblea General de Accionistas celebrara
sesiones ordinarias, extraordinarias y especiales cuando para el efecto sea
convocada.

La Asamblea debera ser convocada por el Consejo de Administracién o por la
persona Gerente de la CNFL, con una semana de anticipacién, mediante aviso que
se publicara una vez en dos de los diarios de mayor circulacidn del pais. En el plazo
no se computara el dia de la publicacion ni el de la celebracién de la Asamblea. Las
resoluciones de la Asamblea General de Accionistas se tomaran por la mayoria que
indiqgue la Ley. Se observaran las formalidades para la validez de sus
deliberaciones que exija la Ley.

a) La Asamblea General de Accionistas nombrara un Comité de Vigilancia que
pueden ser accionistas o no, y duraran en sus funciones por el periodo de
dos afios. Dicho comité estard compuesto de tres personas que tendran las
facultades y los deberes que consigna el articulo ciento noventa y siete del
Codigo de Comercio.

MIEMBROS DEL COMITE DE VIGILANCIA

NOMBRE NACIONALIDAD PERIODO DEL
NOMBRAMIENTO
1. Maricel Cordero ) Del 7/2/2023 al 7/2/2025
, Costarricense
Gomez
2. Diana Valverde Costarricense Del 9/09/2024 al
Bermudez 7/2/2025

1. Fue nombrada en la sesion de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas Nos.
139 celebrada el 07 febrero 2023.
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2. Fue nombrada en la sesion de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas No.
144 de la Compania Nacional de Fuerza y Luz S.A., celebrada el 9 de setiembre del
2024.

b) La Asamblea General de Accionistas tendrd las demas facultades que le
sefala la Ley vigente.

5.4 Comité de Auditoria

En el caso de la CNFL, el Comité de Vigilancia cumple las funciones del Comité de
Auditoria, segun lo dispuesto en el articulo 25 del Reglamento sobre Gobierno
Corporativo aprobado por el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema
Financiero el 14 de noviembre del afio 2016.

Los lineamientos de organizacion del Comité de Vigilancia, funciones vy
responsabilidades se encuentran publicados en la pagina Web de la CNFL, S.A.
https://www.cnfl.go.cr-Sobre CNFL-Informacién de Interés-Gobierno Corporativo.

5.5 Personal

A continuacion, se detallan datos del personal de la CNFL con corte al 31 de
diciembre del 2024:

Subpartida Cantidad de Plazas
Cargos Fijos:
Nivel Superior 1
Ejecutivo 110
Profesional 695
Técnico 1027
Administrativo 52
Servicios 146
Subtotal 2031
Cargos Fijos asighados 1761
Suplencias 123
Plazas Vacantes 159
Total de puestos asignados 2043

Se agrega la linea de cargos fijos asignados dado a que si bien es cierto la cantidad
de plazas con las que cuenta CNFL es de 2031, la cantidad de trabajadores a la
fecha es de 1884, distribuidos entre 1761 trabajadores en cargos fijos y 123
suplencias.

Cabe mencionar ademas que los cargos por suplencias constituyen personal
temporal y dichas cifras representan una cantidad promedio que se mantiene a lo
largo del afo.
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5.6 Participacion social de directores (as), personal gerencial y
personas empleadas

Las personas directoras, personal gerencial y personas empleadas, no poseen
participacion accionaria en la Sociedad.

5.7 Agrupaciones Gremiales

e Sindicato Industrial de Trabajadores Eléctricos y Telecomunicaciones
(SITET): En la actualidad estan afiliadas 661 personas empleadas que
representan un 32,35% del total.

e Filial de Profesionales del SIICE (Sindicato de Ingenieros del I.C.E. en la
Compafiia Nacional de Fuerza y Luz S.A.) En la actualidad estan afiliadas
293 personas profesionales que corresponden a un 14,34% del total.

e Asociaciéon Solidarista de Empleados (ASEFYL): En la actualidad hay 1.561
empleados (as) afiliados (as) que representan un 76,41% del total.

e Cooperativa de Ahorro y Crédito del Sector Publico, Privado e Independiente
(COOPEFYL): cuenta en la actualidad 423 funcionarios (as) de la Compaiiia
afiliados (as) a esta cooperativa, lo que representa un 20,70% del total.

5.8 Politicas Salariales y Compensatorias

En cuanto a las politicas salariales y compensatorias, la Compafiia Nacional de
Fuerza y Luz, S.A., observa lo siguiente:

Miembros del Consejo Administrativo: Los miembros del Consejo de
Administracién, perciben como Unica remuneracion el pago de dietas por su
participacion en las sesiones debidamente convocadas al efecto.

Ejecutivos de Nivel Gerencial: Los Ejecutivos de Nivel Gerencial, son parte de
un mismo régimen de salario y compensacion, juntamente con los demas
colaboradores de la Compaiiia Nacional de Fuerza y Luz, S.A.

En este sentido, cabe indicar que existe una Convencién Colectiva, que tiene su
fundamento legal en el Cédigo de Trabajo, la cual es de aplicacién general para
todas las personas trabajadoras, actuales y futuras que presten servicios en la
CNFL en los diferentes centros de trabajo, en la cual se establecen los beneficios
econdmicos y sociales derivados de la misma.

Entre los principales beneficios que contempla la Convencién Colectiva vigente se
pueden mencionar:

e Disposiciones en cuanto a jornada de trabajo

e Constitucion de la Junta de Relaciones Laborales, como organismo
encargado de tomar o proponer las medidas necesarias para mantener la
armonia entre la CNFL y los trabajadores (as).

e Integracion de una Comisidon Permanente de Clasificacién y Valoracion de
Puestos.
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e Compromisos en cuanto a la debida consideracion y respeto en las relaciones
obrero-patronales.

e Otorgamiento de permisos y licencias.

e Establecimiento de conformidad con lo dispuesto en el Cédigo de Trabajo de
una Comisién de Salud Ocupacional, la que tiene como finalidad, investigar
las causas de los riesgos del trabajo, determinar medidas para prevenirlos y
vigilar para que en los distintos centros de trabajo se cumplan las
disposiciones de salud ocupacional que dicte el Consejo Nacional de Salud
Ocupacional.

e Suministro y equipamiento de uniformes e implementos de seguridad.

e Disposiciones en cuanto a accidentes y multas de transito, pdlizas de
vehiculos, licencias de manejo de vehiculos y lineamientos en cuanto a las
cuadrillas de construccion y mantenimiento.

e Medidas en cuanto a la disciplina y en cuanto a la administracion del personal
para una adecuada organizacion.

e Procedimiento en relacion con el régimen de despido.

Obligaciones en cuanto al pago de transporte y viaticos a los trabajadores

(as) que tengan que realizar labores fuera de los centros de trabajo.

Remuneracion de labores ordinarias y extraordinarias.

Aportes al Fondo de Ahorro y Préstamo.

Vacaciones e incapacidades.

Derecho de ascensos.

CAPITULO VI
PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS Y TRANSACCIONES CON PARTES
RELACIONADAS

6.1 Participaciones significativas

En 1968, el Instituto Costarricense de Electricidad adquirié el 98,6% de las acciones
de la CNFL y las restantes quedaron en manos de particulares La CNFL es una
sociedad anénima y forma parte de las empresas del Grupo I.C.E., (nombre que
como ya se menciond en la informacién sobre la empresa, no corresponde al de
una entidad legalmente constituida) por lo que cuenta con una Asamblea de
Accionistas y esta dirigida por un Consejo de Administracion.

6.2 Transacciones con partes relacionadas

La Compafia Nacional de Fuerza y Luz, S.A. debe comprar anualmente la mayor
parte de la energia que vende al Instituto Costarricense de Electricidad.

Las transacciones comerciales mas significativas de la CNFL se realizan con el ICE
como consecuencia de la compra de energia, por ejemplo, en el ano 2024 se
efectuaron compras de energia por #239.935.888 miles.
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31 de diciembre del

2024 2023
Saldos:
Por cobrar
Instituto Costarricense de Electricidad (ICE) (a) 511.755 519.567
Radiografica Costarricense, S.A.(b) 55.496 25.864
Gobierno de Costa Rica- venta de energia (b) 1.032.878 1.260.644
1.600.129 1.806.075
Depésitos en garantia:
Instituto Costarricense de Electricidad (c) 8.250 8.250
Cuentas por pagar
Instituto Costarricense de Electricidad (ICE) (d) 18.406.052 16.716.757
Intereses por pagar:
Instituto Costarricense de Electricidad (ICE) (e) - -
Depésitos de garantia por pagar:
Instituto Costarricense de Electricidad (ICE) (c) 16.852 16.326
Radiografica Costarricense, S.A(RACSA) (c) 9.185 8.896
26.038 25.222

Por otra parte, la CNFL factura al ICE servicios que se originan en venta de servicios
eléctricos, alquiler de postes y ductos para instalacién de lineas telefénicas, venta

de materiales, estudios de ingenieria y otros servicios de mantenimientos.

La siguiente es una descripcion de los principales saldos y transacciones efectuadas

con compafias relacionadas:

Por el afio terminado al

31 de diciembre del

2024 2023

Transacciones:
Ingresos por venta de energia y

otros:
Instituto Costarricense de

Electricidad (a) ¢ 6.635.253 6.675.524
Radiografica Costarricense, S.A.
(b) 390.132 364.977
Gobierno de Costa Rica- venta
de energia (b) 5.214.874 5.164.998

) 12.240.259 12.205.499
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Por el afio terminado al
31 de diciembre del

2024 2023
Ingresos por servicios
Instituto Costarricense de
Electricidad (a) ) 138.090 38.209

Compras de energia:
Instituto Costarricense de
Electricidad (d) 239.934.4714 207.870.748

Gastos por servicios y otros:
Instituto Costarricense de

Electricidad (d) 1.491.439 1.439.848
Radiografica Costarricense,
S.A. (d) 63.068 104.599
Gestidén de cobro Grupo ICE
(d) 461 -
¢ 1.544.967 1.544.447

Compensacion del personal clave de la Gerencia

La compensacion de los directores (as) y otros miembros clave de la gerencia
durante los periodos 2024 y 2023 fue la siguiente:

31 de diciembre del

2024 2023
Beneficios a corto plazo ¢ 1.091.521 996.352
Beneficios post-empleo - 80.635
Otros beneficios a largo plazo 81.465 77.508
Beneficios por terminacién - 10.991

¢ 1.172.986 1.165.486

La compensacion del personal clave de la gerencia incluye sueldos y aportaciones
al plan de beneficios definidos post-empleo, por terminacion y otros beneficios a
largo plazo, pagados durante el periodo.

La siguiente es una descripcion de las principales transacciones efectuadas con
compafiias relacionadas:

a) Las cuentas por cobrar al ICE se originan por la venta de servicios eléctricos,
alquiler de postes, ductos y fibra dptica, entre otros servicios.

b) Los saldos por cobrar a estas compaifiias relacionadas se originan por la venta
de servicios eléctricos, alquiler de postes, ductos y fibra dptica.
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c) Los depodsitos de garantia corresponden al efectivo pagado a, o recibido de esas
partes relaciona por concepto de servicios de electricidad brindados.

d) Los saldos por pagar a estas entidades relacionadas se originan por la compra
de energia, asi como por servicios telefénicos, relocalizacion de lineas telefénicas
por ejecucidn de estudios de ingenieria y otros servicios de mantenimiento
recibidos. Estos saldos por pagar no devengan intereses y no tiene plazo de
vencimiento definido.

6.3 Participacion de personas asesoras y consejeras

Las personas asesoras para el tramite de la solicitud de oferta publica no figuran
como accionistas, directores (as) o gerentes de la Compaiiia Nacional de Fuerza y
Luz, S.A.

CAPITULO VII
INFORMACION FINANCIERA

7.1 Anexos al prospecto
A continuacion, se lista la informacion financiera que se anexa al prospecto:

a) Calificacidon otorgada por la empresa calificadora de riesgo al Programa de
Emisiones de Bonos Estandarizados Serie B con base en informacion
financiera no auditada al 31 de diciembre 2024 (anexo 1 y anexo 1a).

b) Estados financieros auditados al 31 de diciembre del 2024. (anexo 2).

c) Estado de los Juicios Contenciosos Administrativos al 31 de diciembre del
2024 (anexo 3).

d) Proyeccion financiera segun Plan Financiero vigente (anexo 4).

7.2 Periodicidad de la informacion a los inversionistas

Persona inversionista, la siguiente informacidén sobre la empresa y su situacion
financiera, estara a disposicion en la empresa y en la Superintendencia General de
Valores para su consulta:

a) Hechos relevantes en el momento en que la empresa tenga conocimiento
del evento. Los principales hechos relevantes del periodo son:

1. CHR-5003: el 17 de mayo de 2024 se nombra la persona directora
suplente en el Consejo de Administracion, sefiora Ileana Camacho
Rodriguez.

2. CHR-5065: el 05 de junio de 2024 se nombra por reeleccion al
secretario (a) del Consejo de Administracion, sefiora Heylen Cristina
Villalta Maietta.
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3. CHR-5066: el 05 de junio de 2024, se nombra por reeleccion al
director segundo del Consejo de Administracion, sefor José Alberto
Fonseca Araya.

4. CHR-5848: El 19 de noviembre de 2024, se anuncia la renuncia del
director primero Luis Guillermo Aldan Alvarado al Consejo de
Administracion.

5. CHR-6004: el 16 de diciembre de 2024, se ratifica como Gerente
General al sefor Luis Fernando Andrés Jacome.

b) Prospecto actualizado con la Gltima informacion a disposicién de la empresa.
c) Estados financieros trimestrales.
d) Estados financieros auditados anuales.
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