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AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUBL
Resolucion AN N*3¢50 -Elee Panami, as de

“Por la cual se aprucha cl Ingrese Maximo Permitido (IMP) a Eleklra Noresle, S.A. v se
divian olras disposiciones.”

LA ADMINISTRADORA GENERAL
en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que mediante el Decreto Ley [0 de 22 de febrero de 2006, s¢ reorganizé la
estructura del Ente Regulador de los Secrvicios Miblicos bajo el nombre de
Autoridad Macional de los Servicios Poblicos como organismo andnomo del
Estado, encargado de regular y contrelar la prestacion de los servicios publicos de
ahasiccimiento  de  agua  potable, alcamtarillado  smutario,  electricidad,
lelecomunicaciones, radio y ielevision, azi como la transimision v distribucidn de
pas nalural;

Que la Ley 6 de 3 de febrero de 1997 y sus modificaciones, “Por la cual se dicta el
Marco Regulatorio e Institucional para la Prestacién del Servicio Pablico de
Eleciricidad,” establece 2] régimen al cual se sujetardn las actividades de
generacion, transmisidn, diswibecion ¥ comercializacion de energia elécirica,
destinadas a la prestacidn del servicio publico de electricidad;

Chue el numneral 4 def artfenlo 9 de la Ley 6 de 3 de febeero de 1997, sefiala que le
corresponde a la Auwtoridad Nacional de los Servicios Piiblicos establecer los
criterios, metodologias v farmulas para la fijacion de tanfas de los servicios
ptiblicos de electricidad, en [os casos en que 0o haya libre competencia;

Que conforme lo establecido en ¢f numeral 1 del articulo 93 de la Tey de 6 de
febrero de 1997, corresponde a la Awloridad Nacional de los Servicios Pablicos,
definir pedddicamente  Frmubas tarilaras  sepacadas para los servicios de
transtaision, distribucidn, venta a clientes regulados v operacidn integrada;
establecer topes maximos y minimos tarifarios, de obligatorio cumplimiento por
parle de las empresas de scuerdo oo los estudios de costos Que realice esla
Autoridad Reguladora vy delinir las metodologias para la determinacién de tarifas;

Que el articulo 95 de la Tey & de 3 de febrero de 1997, establece las formulas
tarifanas scfialando gue lendran una vigeneia de cualro afios;

Que mediante Resolucion JD-5863 de 17 de febrero de 2006 v sus modificaciones,
esta Autoridad Reguladora aprobd el Bégimen Tanfano para el Servicio Poablico
de Distribucion y Comercializacion, al cual deberin acogerse aquellas empresas
gue cuenten con su respectiva concesion para la prestacion de esa actividad;

Que las formulas tarifarias vigentes para el Servicio Piblico de Thstribuciin v
Comercializacion vencen el 30 de junio de 2014, por lo que es precise aprobar un
nueve Ingrcso Maximo Permitido (IMP};

Que toda ver que el ngreso Midximo Permitido es determinante para definir fa
tarifa a aplicar, previe s su aprobacion, la Auloridad sometid a un proceso de
Consulta Pablica, conforme a lo establecide en la Resolucidn AN N® 7321-Elec de
29 de abnl de 2014, modificada por fa Resolucion AN N® 7365-Elee de 19 de
mayo de 2014, a fin de recibir opininnes, comentarios y sugerencias de los
cludadanos;
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Que conforme al procedimienty establecido en el articulo 98 de la Ley 6 de 3 de
febrero de 1997, para determinar el Ingreso Miximo Permitido, es necesario
establecer las dreas representativas, las empresas comparadoras, las couaciones de
cliciencia y la tasa de rentabilidad, por lo que en la propuesta sometida a Consulta
Publica, se incluyo unma explicacion v los detalles para la determinacion de estos
parameiros;

Que la propuesta completa estuve disponible para la Consulla Piblica del 6 al 28
de mayoe de 2004 y en el perindo dispuesto para recibir comentarios y
observacioncs de la propuesia de Ingrese Miximo Permitido, recibimos los
comentarios de:

Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste, 5. A {(EDEMET)
Empresa de Distribucién Eléctrica Chiriqui, 3. A{EDECHI)
LClektra Moreste, S.AJEMSA)

Oficina de Ulectrificacion Rural {OER)

Que mediante Resolucién AN N° 7474-Elec de 16 de junio de 2014, esta
Autoridad aprobo la Tasa de Renlabilidad a aplicar para efectos del edleulo del
Ingreso Maximo Permitido para el periede 2014-2018 ;

Que mediante la Resolucidn AN® 7512-Elec de 24 dc junio de 2014, esta
Autoridad aprobd ¢l drea representativa, las empresas comparadoras v las
ecuaciones de eficiencia, a utilizarse en el caleulo del Ingresw Miximo Permitido
para €l periodo de julio de 204 a junio de 2018 ¥ absolvid las interropanies,
comentarios y propucstas de los participantes de la Consulta Pablica gue guardan
relacion con estos temeas;

Que en la presente Resolucion se dara respuesta a los comentarios presentados en
la Consulta Pablica relacionados con los datos v ocdleulo del Ingreso Maximo
Permitido a Elekira Noreste, 5.A, (ENSA):

131, COMENTARIOS A LA INFORMACION DE BASE
- Proyeccidn d¢ demanda, cnergia y cantidad de usuarios,
EMSA solisita gue:

1. Para ia energia facturada, se wilice aquella enviada por ENSA en la nota TIME-
101-14 ¥, para kos clientes no regulados ¥ FDEMET, se wtilice la energla
consumida en ¢l 2013 segiin propuesta de la ASEP. Adicionalments, presentan
informacion del cliente no repulado Varela Hermanos, 5.A. y solicitan agregar
el consume de alumbradoe piblice, al no estar incluido dentro de la encrgia
facturada.

2. Se apliquen lus pérdidas reales de lus clientes regulados de ENSA y no la
eficiente.

Sefialan que la demanda méxima de las empresas comparadoras es la demanda
mdxima real, que es la utilizada para caleolar las ecuaciones de eficiencia ¥ no
es utilizada una supuesta demanda méxima eficiemc do las empresas
comparadoras. Por 1o tanto, la ASEP debe calewlar la demanda mixima con las
pérdidas reales v no con las pérdidas eficientes.

3. Solicitan que se utilicen los factores de carga reales para clientes regulados,
para cada uno de los elientes no regulados v EDEMET, segin ¢l Informe
Tndicativo de Demanda.

L

e
e
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ANALISIS DE LA ASEP

La ASEP ha evaluado las observaciones presentadas y la informacion adicional
adjuntada posteriormente como parte de la Consulta Pablica, vy al respecto
manifiesta lo siguiente:

Energia facturada de Alumbrado Piblico (AP): Se incluird la energia lacturada
de AP,

» Energia facturada a grandes clientes: Se consideraran los valores de energia
facturada al cliente Varela Hermanos, S.A. de acuerdo a la informacién
adicional presentada.

* Energia invectada al sistema: La energfa inyectada es utilizada para estimar la
demanda méxima, la cual es una de las variables explicativas de las
Ecuaciones de Eficiencia. Conforme a las normas regulatorias se reconocen los
costos eficientes, es decir, los costos que tendria una empresa que opera de
manera eficiente con redes optimizadas y adaptadas a la demanda, Por esta
razon, la demanda mdxima que se considera como impulsor de los costos de
explotacion debe ser la correspondiente a una empresa eficiente, no a la
empresa real, y mucho menos considerando pérdidas reales. Este es el criterio
habitualmente adoptado por todas las regulaciones que aplican el eriterio de
empresa eficiente.

Por otro lado, las pérdidas reconocidas denominadas como “pérdidas no
lécnicas en zomas rojas” no serdn incluidas para determinar la energia
inyectada. La energia adicional por pérdidas no técnicas se incluyd solamente
para determinar el reconocimiento de un ingreso extraordinario, pero no se
considera el impacto de dichas pérdidas en el sistema y en el costo de
explotacion de las empresas,

Por esta razén no se acepta la solicitud de que no se utilicen las pérdidas
eficientes para determinar la energia inyectada al sistema vy la demanda
maxima, de manera gue se consideran solamente los niveles de pérdidas
eficientes, sin el adicional por pérdidas de energia en zonas rojas.

s Factores de carpa: A los fines del presente calculo es suficiente determinar la
bolsa total de energia inyectada a la red (ventas més pérdidas de distribucion) y
la demanda méxima de la distribuidora. Para estimar estos tltimos se
mantendrd el criterio de utilizar los factores de carga establecidos en el
Informe Indicativo de Demandas aprobado por ASEP, y las pérdidas del
sistema de distribucion.

El factor de carga sera ajustado calculando el factor de carga anual, con los
datos del Informe Indicativo de Demandas, como la relacién entre la energia
total anual y la demanda maxima anual. El factor de carga resultante de esto se
muestra en la siguiente tabla;

ENSA - DETERMINACIIN DEL FACTOR DE CARGA AMUAL

IMWR]

3,?5‘2-'-.261- 636 D681

3,952,199 663 0.681
4,139,758 704 0.671
4,273,905 727 0.671
4,475,745 763 0.670

Fuente: ETESA
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COMENTARIOS A 1.4 BASE DE CAPITAL- Valores de Partida

ENSA solicita la revision de los costos capitalizados en 2013 v los que se gsperan
sean capitalizados el primer semesire del 2014;

-

Revisidn de los Costos Capitalizados en 2013.

Sefialan que en la propuesta de Ingreso Maximo Permitido (IMP) con
respecto a las capitalizaciones de 2013 de FNSA, solamente se estd tomando
en cucnia un monto de $46.8 MM y que la ASEP estd wiilizando para el
andlisis de la informacion la base de datos enviada el 31 de marzo de 2014,
por medis de Ia nota DME-131-14, en la que se declara que la base es
preliminar al no conlar en ese momenta con los deseriptores de todas las
inversiones realizadas durante el afo ¢ indican que dicha informacién se
entregd de mancra preliminar para cumplic con lo estipulado en la
Kesolucién,

No obstante, en los archivos adjuntos a las nolas DME-0353-14 y DME-146-
14, asi coma en la informacién enviada por correo electranico y que fuese
solicitada en la reunidn sostenida con ASEP v sus consultores ¢l 2 de abril

de 2014, se detalla que las inversiones realizadas en ¢l 2013 fueron por un
monto de $52.7 MM,

En virlud de lo anterior, solicitan que para al 2013 sean utilizadas las
capitalizaciones linales por un monto de £52.7 MM

Revision de los Costos gue se esperan scan Capitalizados el Primer
Semestre del 2014,

Indican que para el primer semestre ded 2014 esperan capitalizar $55.1 MM,
de los cuales 3318 MM corresponde a construcciones cn proceso v $23.3
MM al Capex del primer semestre del 2014, Consideran importante
enfatizar, que de estas inversiones a ser capitalizadas en el primer semestre
2014, los proyectos mds relevantes (por su coste) estdn siendo visitados por
la ASEP para conlimmar su status de campo, pudiendo comprobar que los
mismoes ya estan, o estardn antes del 30 de juniv de 20H4, en operacién. Esie
es el caso de la subestacién Liano Bonito, la subestacion Maria Chiguita, ¢l
tendido de cable protegido de Cermo Azul, ¢l nuevo sistema comercial, la
alimentzeion Jel Metro de Panamad, entre otros.

Sefialan que la ASEP, basado en el total reportade por ENSA, procedio a
prorratear ¢f todal ($35. 1MM) proporcionalmente de acuerdo a las cuentas
regulatorios v Juego le aplichd un recorte uniforme del 20% a cada una de las
cuenlas.

Consideran que el procedimiento utilizado por la ASEP para determinar los
costos eficientes de lo que se espera sean capitalizados el primer semestre
del 2014 no se justilica, vu que este procedimiento alveta el reconocimiento
de los costos cficientes a ENSA conforme lo establecido en el articulo 98 de
la Ley 6 de 3 de febrers de 1997, por lo que solicitan sea revisado.

Adernds, indican que a taveés de la nota DME-053-14 de 31 de enero de
2004, ENSA presentd el detalle de lo que se espera capitalizar el primer
semesire del 2004, elasilicados de acuerdo a la pran parle de las cuentas
regulatorias, con excepcidn de los costos que se esperan sean capitalirados
en la red de distribucion ($23.4 MM).

Por tado lo antes indicado, ENSA solicita que sea revisada la elasificacidén por
cuenta regulatoria de la capitalizacidn para el primer semestre del 2014 realizada
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por la ASEP v sea wilizada la clasificacion suministrada oporlunamente por
ENSA.

ANALISIS DE I A ASEP

La ASEP ha evaluado las observaciones presentadas y a continuacitn se presentan
las respuestas a las distintas observaciones:

« Revision de lus Costos Capitalizados en 2013: Para evaluar las capitalizacionss
del afio 2013, se considerard lu informacitn entregada por ENSA cuyo monto
total cx de $32,7 MM la cual es compatble con los niveles de inversiones
informados en el anexo BS-01 del balance de situacién. Fs conveniente resaltar
que la colrega de informacion parcial y en ctapas genera este tipo de
inconvenientes, que no se producirian si la misma es suministrada a tiecmpo ¥ en
viersion final.

» Revisidn de ins Costos que se esperan_sean Capilalizados el Primer Semesire
el 2014: Con respecto a la informacién disponible relativa a las inversiones
previsias a capitalizar en el primer semestre del 2014 (contenida en el archivo
Lista en Lxcel de trabajos en provese gue serdn capitalizados antes del 30 de
Sunio del 2014 xlsx suministrado por ENSA) no se cuenla con ¢l deialle que
permita asignar dichas inversioncs a las cuentas regulatorias tal como en la
mformacién gque due presentada por FNSA come respuesta a la Consulia
Pablica. Al igual que en el purito anterior, se resalta la importancia de entregar
informacidn a tiempo y en version final con el objetivo de evitar estas
inconsisiencias.

En csc sentido, se ulilizard Ja informacion suministrada por ENSA en el
documento de respuestas a la Consulta Pablica preseniada en el numerat Revisidn
de los Costos gwe se esperun sean Cupitalizudos el | Semestre del 2014 del
capitula I 2 BASE DECAPITAL

Respecto del ajuste aplicado a la informacion del primer semestre de 2014, ¢l
mizmo responde a considerar principaimente los siguienics cuatro aspectos:

- Deacuerdo a la melodelogia establecida, a las capitalizaciones presentadas por
las empresas, basadas en la informacion contable, se analizan para verilcar
que hayan sido eficientes, v a agquellas que tienen costos superiores se les ha
aplicado un factor de eficiencia; por lo que no hay razén que justifique que las
capilalizaciones  cormrespondientes  al  prnimer  semestre  de 2014 sean
exceptuadas, por lo gue también se les aplicard dicho ajusle por eliciencia.

= Esta informacion no fue presentada de acuerdo a lo indicado en ¢l manual de
cuentas regularario, o cual dificultd su andlisis.

= El nivel de capitalizaciones presentado por la emypresa para el primer semestre
de 2014 ¢s sensiblemente superior al nivel de inversiones que histéricamentc
EMNSA ha realizado para wn periodo similar. En efecto, ENSA ha declarodo
capilalizaciones en el primer semesie de 2004 por B 53 millones, y si
comparamos con el promedic semestral hisidrico de B/, 16 millones, representa
mads del 300% de incremento, Este ndvel de crecimiento en las capitalizaciones
conlleva necesariamente un incremento de Ins recurses necesarios para |a
westion, coordinacidn, logistiva y ejecucion de las obras, gue parece dilicil gue
las mismas puedan realizarse eficientemente considerando los miveles de
ejecucion histdricos,

- La informacion suminisirada es atn una estimacion de lo que seria ¢l costo de
las obras. Por esta razdn se mantiene el ajusie del Factor de eficiencia,
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[i3. COMENTARIOS A L4 BASE DE CAPITAL — Criterios para éf
Awniilisiy de Eficiencia

ENSA solicita gue se revisen los eriterios pora ol andlisis de eficiencia a las
inversiones realizadas, ya que el andlisis de precio en relacién con las referencias
internacionales, tuvo un impacto menor en las inversiones reconocidas, por lo que
los recortes realizados no cstan enviando una sefial de eficiencia de precios.
Consideran que las razones que mis afectaron el reconocimiento de las inversiones
realizadas por ENSA fueron: no contar con fecha considerada como valida (-$7.2
MM, ¥ no contar con un registro determinado como adecuado de mano de obra o
materiales (-316.5 MM}, por lo que proceden a explicar cada uno de estos casos:

. Fecha fuera del periodo: La fecha que sparece ¢n la base de dalos no
necesariamente refleja la fecha en que es capitalizado el proyecto, csta fecha
puede corresponder a la finalizacion de las obras 0 e la lecha de alta original
del activo sohre el cval se esta wabajando. Por esta razon, se indica en el
campo de “Observaciones” de In hase de datos del Sistema Regulatorio
Unificado de Cuentas (SRUC), gue el proyecto fue capitalizado en el afio de
anilisis ¥ sc debe tomar como un activo adicionade ese aifio.

2, Registrus no adecuados de material v mano de obra: Como comentaron en la
nota DME-084-14 del 24 de febrero de 2004, v en la informacidn solicitada
por ASCEP en la reunion del 2 de abril de 2014, el andlisis de los montos
declarados de mano de obra y matenal no se puede realizar por deseriptor, se
debe realizar por la totalidad del proyecto, v adicionalmente, se debe tomar en
cuenta gue los provecios pueden realizarse a través de varios afios, ya que en
un proyecto con varios lpos de registro no siempre se puede separar la mano
de obra. Finalmente, en muchas ocasiones, no se registran mondos de mano
de obra al ser equipos instalados dircctamente por persenal de ENSA, cuyo
salario 2z registrado como gastos,

ANALISIS DE LA ASEP

En primer lugar es necesario mencionar que el manual de cuentas regulatorio
establece claramente el procedimiente que debe sepuir la empresa, qué
informacidn ¥ en qué momento debe incorporarse. Como ejemplo, la lecha a
informar corresponde a la fiecha de puesta en servicio de la instalacidn, el registro
debe contener todos los costos, adecuadumente desagregados, e incorporados cn su
totalidad en la {echa mencionada. No es posible realizar adiciones parciales, ni
adicionss de activos que no cstan oo condiciones de cumpdic so funcidn en el
sistema eléetrico de las distribuideras.

Por elre lade, se observan innumerables inconsistencias en la informacidn
presentada por la empresa lo que dificulla ¢l andlisis de los registros, en algunos
casos hasta el punto de bacer imposible ¢l mismo. Del analisis surgen registros que
parecieran  ser  adiciones parciales de  obras, registros sin la  adecuada
desagregacion de cosles (registros sin mano de obra, sin materiales, ete.), registros
con fecha de puesta en servicio incompatibles con el perodo que se esld
analizando, entre otras inconsistencias,

Mo obstante 1o indicado, ] objetive del andlisis de las capitolizaciones no es
desconocer las inversiones presentadas sino procurar que las inversiones que s¢
reconozcan cn la Dase de Capitz] regulatoria, sean eficientes v que correspondan
efectivamente o una expansion del sistema de distribucién y comercializacion,

sin embargo, en algunes casos la forma en gue ha sido presendada la infonmacian
hace inviable su analisis, razon por la cual se utilizé un esquema general. Cabe
indicar, que si bien no se ha uGlizado la sugerencia de ENSA, si se han modificado
los critenios para aguellos casos gue se deben a problemas de registro de las
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mversiones, con la finalidad de reducir el imargen de eliminacién, como se sefiala a
continuacion:

= Mino de obra: s¢ redujo el espectro que descarta dichas inversiones a menos
del 1% y mas del 99% del monto de la inversidn, es decir los Togistros que
presentan una participacion de la mane de obra sobre el total, cuyo valor sea
menos al 1% o que exceda ¢l 99%, han sido ajustados por un factor de 0,8,

- Materiales: se analizaron aguellos vasos en donde esta revisidn tiene impacto
relevante, en esos casos (aiios 20012 v 2013 se determinaron aquellos registros
relevantes (= S100.000) y a estos se les afectd por un factor de 0.8,

134 COMENTARIOS A [A BASE DE CAPITAL — Criterios parge &f
Aniilisis de Eficiencia- Consideraciones Particilares

Solicitan gque ASEP revise por renglén las explicaciones gue presentan para la
aplicacion de los factores de la siguiente forma, por rubro:

. Subestaciones

I. Para las inversiones en subestaciones, para los afios 2010-2012, se
propone aplicar ¢l mismo factor de eficiencia de la propuesta.

2. ASEP propone para las inversiones del 2013 un factor de eficiencia de 1.
En la revision de ENSA para el 2013 se solicita cambiar el valor
utilizado por la ASEP de $5.9 MM por el valor real reportado de las
iversiones de 2013 para Subestaciones de 115 kv/MT que cs $6.3 MM,

3. Para cl primer semestre del 2014, solicita cambiar ¢l monto total
repartadn de $3.4 MM estimado por la ASEP por el monto reportado por
ENSA de $9.7 MM (ver nota No. DME-053-14), los cuales corresponden
principalmente a la capitalizacion de la Subestacion de Llano Bonito.
Consideran que al monto reportado por ENSA se le debe aplicar el faclor
de eficiencia aplicado por la propia ASEP (0.997).

- Provectos de Red de Dristribicidn

. Utilizar para los costos capitalizades en el 2013 $25.2 MM, segin se
indica en las notas DMIE-053-14, DME-146-14,

2. Para el primer semestre del 2004, que sean prorrateados inicamente
E24.8 MM wlilizando las cuentas repululorias, especificamente de la Red
de Distribucion v utifizando el promedic del total capitalizado entre el
2010 % 20113

. Lineas Aéreas de 138 kV

Para el caso de las Lineas Adreas de [3.8 KV, los costos eficientes de
referencin proporcionados por la ASED del mercado eléctrico de Méxica, el
valor ponderado por tipo de linea v cantidades, dan como resultado un costo
unilario de 26,871 .60Am, que resulty superior comparada con el costo real
de $23,732.88/km, por lo que solicitan que se reconoreca el 100% de los
o808 reportados por EMSA al ser mucho més eficientes.

. Lineas Subterrdnens de 13.8 kv

Para el caso de las Lineas Sublerrineas de 13,8 kY, los costos elicientes de
rcforencia proporcionados por la ASEP del mercado eléctrico de México, el
valor ponderadn por tipo de linea v cantidades, dan comon resultado un costo

unitario de £133,782.97%km, muy superior al costo unitarie real de

v



No 27601-A

Gaceta Oficial Digital, lunes 18 de agosto de 2014

Resolucidn AN No.dase-Elec

de A% de
Pagina No.

;uim de 2014

367,735.50/km, por lo que solicitan que se reconozea el 100% de los costas
reportados por ENSA al ser mucho mas eficientes.

Centros de Transformacion de 13.8 kY

Para el caso de los Centros de lranslormacion de 13.8 kV, los costos
elicientes de refercncia proporcienados por la ASEP del mereado eléetrico
de México, el valor ponderado por tipo de transformador v cantidades, dan
como resullado un costo unitario de $88.37kVA, muy superior al coste
unitario real de $38.75/kVA, por lu que solicitan que se reconozea el 1000
de los costos reportados por ENSA al ser mucho mds elicientes.

Lineas de Baja Tensidn (acrcas v subterrincas)

Para el caso de las Lineas de Baju Tension (adrens v subterrdneas), los costos
eficientes de referencia proporcionados por la ASEP del mercado eléetrico
de México, el valor ponderado por tipo de linea v cantidades, dan como
resultado un costo unitario de $16,399_ 53/km, superior al costo unitario real
de $13.953.79/%km, por lo que solicitan que se reconozca el 100% de los
costos reportados por ENSA al ser mucho mids eficientes.

Acometidos

Ln el caso de las acometidus, sefialan que no hay evidencia de que la ASEP
realizé estudios de eficiencia de precios como lo establece la Tey 6, por lo
que solicitan que sc reconozea el 100% de los valores presentados por
ENSA,

Senalan que tal como se indicd en los informes adjuntos a la nota DME-D53-
14, el costo unitario establecido en el IMP 2010-2014 para medidores y
seometidas es de $134.  El 89.72% del total de medidores instalados
corresponden 4 medidores BTS monofisico sin demanda. El costo promedio
de instalacidn es de 390.63 por vivienda, de los cuales $50.75 corresponden
al medidor v $39.9 a la acometida adrea,

De acuerde a les costos capitlizados en acomctidas para los afios 2010 -
202 v el miunero de unidades registradas, el costo unitario por tipo de
acometida se establece a continpacidn:

Tatad

Descrpsan Teszal Linid agies Cagta Lndlacio
MAAH Sendcios MONgRsicos aeEeg. regidancialas) 3,000 50T BT A5 1% 3805
M Saricios menolisi oo o Comencsl (ae) 25 234 22 781 121 94

TCA, SAnicies INSSEICCs Comeniakes (aereos) 14 QED BE 3z 171.72

Subiokl serec 543083087 | B6.2T6 3087

MES Geranios fipa comanial (subtermras) 7 758 13541 3,074 T
TGE Sendcits Infsicos gmndes clienes (soblemancosh 1.723.418.38 TR ZaEn o

Subtotl Solgrrads 4,487 £54.50 176 1987 12

A

Tatal AGpmelidas 7,822,377,24 @, 051 BT BE

Aenmetidas Adreas: todo clicnie con interruptor principal de 200 amperios o
menos, salve algunas excepeiones como acometidas de lujo, es conectado a
la red eléctrica a través de una ascometids aéres. Estas  acometidas
principalmente son de aluminio de 3 o 4 hilos, dependiendo =i el suministio
es monofisien o trifisico.

Acometidas Soterradas: este tipo de acomelida s aplicable a clienes o
edificaciones con inlerruplor principal superior a los 200 amperios, es decir,
son tipicamente urilizados en suministros o edificaciones de alto consumo,
edificios de oficinas o residenciales, centros comerciales, indusieia entee
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otros, Los cables utilizados principalmente son de cobre con calibres de 440
AW o mayores, por o gue los costos en comparacion con las cometidas de
aluminio son mucho mayores,

Provvectos de Soterramiento

ENSA propone reconoeer la totalidad del Provecte de Solerramiento de
Colon al ser un proyecto aprobado por 1a ASEP v realizado por ¢l Ministerio
de Obras Poblicas. lomande en consideracion de que se trataba de un
proyeeto llave en mano, no se cucnta con aperlura de mano de obra v
materiales. ¥ a los $3.0 MM del provecto para la linea subterrdnea de la
subeslacion Llano Bonito (anteriormente Corredor Sur), proponen aplicarle
la misma eficiencia de 0.997 aplicada a los proyectos de Subestaciones.

Comercializacion

EMSA sefiala que para esta linea de negocie, no esta claramente identificado
si la ASEP aplico el criterie de eficiencia por precio, como lo establece la
Ley 6. Indican gue el origen de los recortes aplicado por la ASEP del 2010
2013, es principalmente debido a que los provectos lienen una fecha
vonsiderada como no vilida ($0.8 MM), por tener una partida de mano de
obra considerada como no adecuada ($1.0 MM), v por no tener asignadas
partidas de material (30.7 MM), Detallan gue para F estimacidn del primer
semestre de 2014, la ASEP estimd wna inversidn de $4.5 MM, o la cual se le
aplicd un recorte de 20% mayor al recorte aplicado de 2010 a 2003 (17%).

En ese sentido, sefalan que:

o [l 534% de los costos reponados comesponden a medidores BTS
monofisico cuyo costo de instalacion fue de $49.4 por medidor. También
seflalan que conforme se indica en la ley para el supuesto de cficiencia se
compart con inlonnacién oblenida de empresass de distribucidn en
Guatemala, el precio de referencia seria $68.8 por medider.

#= En el caso de los medidores BT I'nifasico 12074380 von demanda y TX
representd el 14.2% del total, cuyo costo unitario de instalacidn fie de
453 Timedidor, mientras que el precio eficiente aprobado por ASEP cn la
Rewvision Tarifaria 20010-2014 fue de $555.28 (segin archive CC-01-AD-
2008-ELEKTR A xls).

« En el caso de loz medidores BT Triffsico 12004480 con demanda
{comercial) representd el 11.7%% del tomal de $8.7 MM, cuyo costo
unitaric de instalacion fue de $209 7/ medidor {e] costo de referencia es
del mercadn eléctrico de Guatemala),

Hasado en lo anterior, la propuesta de ENSA para el reconocimiento de las
inversiones de Comerciabizacion, es la signiente:

o Para los medidores BTS monafisicn, BT Trifdsico 1200480 con demanda
TX y BT Trildsico 1204480 con demanda (comercial), reconocer el 10004
por estar dentro del margen de las referencias internacionales.

s No aplicar el eriterio de cha [uers del periodo, ya que estos activos
fueron capitalizadoes en los afios en gque fueron reportados efectivamente,
12l come se muestea on las bases de datos reportadas para eada aiio del
Sistema Regulatorio Unificado de Cuentas (Campo “Observacivaes "

o Las cliciencias aplicados por partidas consideradas como no adecuadas
(Material ¥ Mano de Obra) son principalmente aplicadas a la cuenta de
“Kistema de Medidores y Accesorios”. En esta propuesta se utiliza para
csia cucnta una ciiciencia de $9%, basada en lo aprobado por la ASEP en
la revision anterior,



No 27601-A

Gaceta Oficial Digital, lunes 18 de agosto de 2014

Besolucion AN Mo Hée-Flec
de 28 de Jobee  do2014

Pégima Mo, 10

« Utilizando Ja inversion reportada por FNSA para el primer semestre de
2014, utilizar wna eficiencia de acuendo a la histérica para la cuenta
“Sistema de Medidores y Accesorios . En esta propuesta se uliliza §9%.

Afjumbrade Pablico

ENBA scfials que observa una pran variabilidad en los porcentajes de
cliciencia reconocidos, lo cusl pudo haber sido ocasionado por las
variaciones puntuales en las capitalizaciones producio de la implementacion
del nueve Sistema Mdximo, tal como fue notificado oportunamente a la
ASEP, por esta razon, considera que el eriterio aplicado por la ASEP en ¢l
andlisis de las empresas comparsdoras debe también ser aplicado en la
determinacidn de los costos eficientes de las empresas distribuidoras.

La propuesta de revision de FNSA es utilizar los valores presentados por
EM5A medianie inlormes adjuntos a la nota DME-053-14, asi:

= En ¢l caso del creciniento vegelalive gue representa §4.4 MM, el 60%
del total de costos reportados, €] coslo unitario de instalacion [ue de
$160/Aum, cuando el costo unitario aprobado per la propia ASEP en el
IMP fue de $195/ Lum. Por lo gue se solicita que se reconozea el 100%
de los costos reportados por ENSA,

* Al balance de los costos repmiados se les aplicaria el 88% que es el
porcentaje historicamente aplicado a este rubro,

Propiedad Planta y Equipo
Para este rubro ENSA propone:

& Reconocer el 100%%  del nwevo  sistema  comercial, tomando  en
consideracion el andlisis comparative (Benchmark) adjunto a la nota
DME-033-14, en donde EMNSA sustentd el monlo invertdoe, asi como la
nucva informacion comparativa con CGuatemala gue se plasma ¢n el
documento prescotada.

= Reconoeer el 100% en el cosie de los terrenos. Mo aplicar el eriterin de
falva de m2 {area). para los lerrenos m pard las megoras a edilicios, oda
vez que ¢l metraje asoviado a cada terreno, fue detallado epertunamente a
la ASEF medianie los informes adjuntos a la nota DME-033-14, aunado a
que dicha informacidn consta en el Registro Pablico de Panamd.

o No aplicar el criterio de lecha fuera del periodo, ya gue esios aclives
fusron capitlizados en los afios en que fueren reportados efectivamente,
tal como se muestra en las bases de datos reportadas para cada afe del
Sistema Regulatorio Unificade de Cucntas (Campe “Crhservaciones ™),

o Para ol resto de las inversiones aplicar una eficiencia mas consona con la
ya aplicada hisiGricamente para esta linea de negocio {9H%).

ANALISIS DE LA ASEP

Es conveniente resaltar que la evaluacidn de las capitalizaciones informadas por
las empresas, sc realiza sobre la base de la informacién presentada en ln
contabilidad regulatoria. Sobre la base del andlisis de esta informacion es que se
determinan los niveles de eliciencia de las mismas. En la medida que la
presentacion se realice cumpliendo con lo indicado en la normativa, se estard
reduciende la asimetria de la informacion, permitiendo aplicar criterios menos
discrecionales gue los que resulta necesario aplicar cvando esta informacidn no
pucde ser adecuadamente analizada, por motive de las inconsistencias de registro
mencienadas en lineas superiores.

s

10
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De acuerdo a lo sefialado anteriormente, se han incorporade modificaciones a los
criterios de analisis de la informacion de modo que se meorporen capitalizaciones,
pero considerando un factor de (L8 que tome en cuenta la asimetria de informacion
existente producto de dichas incunsistencias. e esta forma, muchos de los
cuestionamientos de las empresas han sido tomados en consideracidn,

Por ofro lado, es conveniente resaltar que ol andlisis de la informacidm presentadsa
por la empresa. considera una vision global o agregada de las obras lo que
dificulia su andlisis v en ciertos casos incompalible,

Respecio a las observaciones cspecificas, se responde lo siguiente:

. Subeslaciones

La informacion base de las capitaliziciones de los afios 2013 y primer semestre de
2014 fue modificada de acuerdo a lo observado y a la nueva informacion
suministrada por la empresa, Respecto a los niveles de eficiencia a considerar, los
musmos surgen del andlisis realizado a la informacién de la contabilidad
regulatoria v de la aplicacion de los criterios detallados, que a la ASEP viene
aplicando histéricamente,

- Proyvectas de Red de Disiribucion

La informacion base de las capitalizaciones de los afios 2013 ¥ primer semestre de
2014 fue modificada de acuerdo a lo observado v a la nucva informacién
suministrada por la empresa.

#  Lineas Aéreas de 13.8kV

El andlisis de las capitalizaciones es realizado sobre la base de los registros
presentudos en la contabilidad regulatoria, El mismo solo se realiza cuando el vano
que s¢ delennina a partir de la informacion contenida en el codipn deseriprivo se
encucnira cn un rango razonable, caso contrano resulia imposible la comparacién,
de csta forma se asegura la consistencia de la comparacion.

Por otre lade, come se menviond aules, v esie caso asi lo deja en evidencia,
cuando se realiza un andlisis global se obtienen unas conclusiones gue son
distinias a las que se abtienen cuando sc realiza el andlisis sobre los registros de la
contabilidad regulatoria. El analisis global propucsto invisibiliza aquellos casos en
donde claramente se puede observar un costo excesive para la obra analizada.

- Liness Subterraneas de 13,8 kY

[dem limeas aéreas de 13,8 kV. La condicidén analizada para realizar la
comparacion es la existencin de voelumen de zanja.

. Centros de Transformacitn de 138 kY
fdem lineas adrea de 138 kY

. Lineas de Baja Tension (aéreas v subterrancas)
[dem lineas aérea de 13,8 kW

= Acomelidas

Debido a la variabilidad de tipos de acometidas dada por las diferentes secciones,
tipor de conductor, fases, etc. Se hizo imposible plantear una comparacion que
pueda resultar razonable. Por estos molivos fue que se decidid ne aplicar la
comparacidn con costos de referencia. No obstante lo dicho, cada regisiro debe
cumpliv con log criteries planteados pary deferminar 51 el mismo es considerado
una inversion, 1os cuales han sido modificados,

- Provectos de Soterramiento, Provectos de Comercializacion, Alumbrado
Pablico y propiedad, Planta y Equipo.
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[l criterio de andlisis ha sido Ia revision de los registros de ks contabilidad
repulatoria, en la medida que los mismos cumplan con lo requerido por la
normativa vigente estos regisirus no se verin afcetados por ninguno de los criterins
de evaluacion de inversiones que han sido aplicados.

Nl.j oll.}s!a.nlu, sobre la hase de los comentarios de la empresa, se modificaren los
criterios de ajuste de muno de obra v de materiales de modo de (ue sean menos
rigidas las reglas utilizadas para la determinacion del factor de inversion, de lorma
de no descartar inlormacion por problemus de registro, El resto de los criterios
adoplados se mantienen.

A continuacion, dada su relevancia, se responden especificamente los HEpECins
relativos a Soterramiento.

Respecto del proyecto de soterramiente Colon reporiado en el archive de
capitalizaciones del afiv 2013 bajo el codigo de provecto C-2-10-2043-0061.2]-
f#9-C°(, sc ha incluido la informacidn Lokl suministeada por la empresa, tomandeo
en consideracion que este proyecto Fue realizado con la coordinacion del
Misusterio de Obras Pihlicas.

Respfwto del proyecto para la linea sublerranea de la subestacion Llano Donito
también se decidid reconocer la totalidad de la inversion declarada por la empresa,
por considerar que la misma tuvo problemas asociados a prolesias de la comunidad
por donde pasaba la instalacién lo que trajo como consecuencia la necesidad de
efectuar cambios en su ruta original,

115,  COMENTARIOS A LA BASE DE CAPITAL A JUNIO 2014

ENSA solicita que la Base de Capital Bruta y la Rase de Capital Neta sea
modificada en funcion de:

»  Revision del método de depreciacion aplicado por la ASEP a las adiciones
del 2002 al 2009

[ndican gue para obtener los valores de la Bose de Capital Neta, s¢ hacen
varios cambios a la inetodologia aplicada en perindos anteriores, 1os eunles
afeetan el valor de depreciacion acumulada. Los principales cambios
introducidos en la propucsta de ASEP son:

= Se aplica la depreciacion equivalente a la mitad de un afio para los activos
adicionados en el afio de andbisis (afo n);

Para aplicar la depreciacion del primer afio Jde los activos se realizan
cambios cn la [ormulacion de las pestafias Ad-00-20X% (dentro del
archivo A4 ENSA xix). esos cambios también afectan el resultado de la
deprecizestn acumulada reconocida para actives adicionades en afios
anteriores. Por ejemplo para un aclive adicionado en ¢l 2009, se fe
reconoce una deprectacion acwmulada cquivalente a dos afios (2009 y
2000) comn & todos estos actives fueran capitalizados a inicios del afio,
Entendemos que en esle caso, T intencidn del cambio era resonacer
depreciacion acumulada por un afio vy medio para los activos adicionades
cn afios anteriorcs al afio 2009 vy por medio afio para los activos
adicionzdos en el afto 2010, FNSA solicita que se corrija este error.

" Se resta de la depreciacion acumuolada la depreciacién acumulada de los
reliros realizados en el afio del analisis.

A partir del 2010, se estd restandoe de la Depreciacion Acumulada Tolal,
la Depreciacion Acumulada de los activos retirados en cada ano. Seiialan
gue este cambio es correcto, pero para scr consistente con la recvaluacidn
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de IEIi_i depreciaciones de periodus  anteriores, solicitan incluir la
depreciacion acumulada asociada a los reliros realizados en los afios 2002
& 2009,
ANALISIS DE LA ASEP

Se ha analizado el argumento presentado y se observa que la indicado con respecto
de la depreciacion eguivalente a mitad de afio es correcta ¥ que, por ende, s¢
accpta el comentario y se procederd a realizar la modificacion correspundiente, en
la Base de Capital v en el Modelo de Célcula del TMP,

Respeclo de fa depreciacion acumulada de retiros, se debid adoptar el cambio
metodelogico indicado en vinud de la falta de informacién referida a los mismos,
La ASEP considera que la newdologia aplicada es correcta, toda vez que para los
retiros acumulados en cada afio se descuenta la depreciacisn acumulada de dichos
reliros.

136, COMENTARIO SOBRE LAS INVERSIONES EFICIENTES EN
HSTRIBUCION ¥ COMERCIALIZACION PARA EL PERIODO
2T4-2018

ENSA indica que el monto total en Inversiones considerando las determinadas a
partir de las ecuacivnes de eficiencia v lus no contempladas en las ecuaciones es
por $257. MM. Propone que las Inversiones eficienles no contempladaz en las
ceuaciones de eficiencia sean por un mdxime de $84.3 MM, Considera que el
monto de inversiones eficiente debe ser revisado por lo siguiente:

. Las inversiones eficientes determinadas a partir de las ecuaciones de
eficiencias deben ser revisadas en funcidn de las ecuaviones de eficiencia
finales, como resultado de la revision de las empresas comparadoras.

2. Las inversiones eficientes no contempladas en las ecuaciones de eficiencia
deben revisarse cn funcion de los siguientes factores que afeclan a la
CIIpresa:

* La capacidad financiera de cjccucién en inversiones de la empresa para
el perioedo, se resumen de la siguiente manera:

* FEn el poriodo de 4 afios, ENSA pudiera acumular v méaximo de
900 MM en depreciacidn.

* Lu capacidad de endeudamiento depende del Ebitda y ésta a su vez,
depende de los resultados de esta revisian tari Garia,

® Con wna revision del IMP segin las propuestas de ENSA, el Lbitda
podria mejorar v estar entre $80.0 MM v $85.0 MM, con lo cual la
cupacidad de endeudamiento podria estar entre 3240 MM v §$255
MM. La deuda actual es de $196 MM, por 1o que solamente se podrd
incrementar entre $44.0 MM y £59.0 MM en ¢l periodo de 4 anos,

« Para cumplir con este nivel de inversiones, la empresa tendria que
retener en dividendos aproximadamente $100 MM en los proximos
cualroe afios, © bien, los accionistas (incluyvendo al Estade que es duefio
del 48.25% de las acciones) tendrian que capitalizar a la empresa por
cste monto. Por cste motivo, considera gue este nivel de las inversiones
solo podra ser ejecutado meadiante aporte no reembolsable del Estado.

Solicitan que el monto de las inversiones cficientes no contempladas en las
eenaciones de eliciencia scan revisadas conforme las siguicntes observaciones:
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Revisiin de las inversiones en Subestaciones

Con relacion a la Tabla 52, pagina 54: Inversioncs adicionales en subestaciones de
AT para ¢l periode 2014-2018;

* La Nucva S/ 24 de Diciembre, inicid su construceion en el actual periodo
tarilario, por lo que sc ticnen inversiones (en Proceso y Reservas) que
capitalizardn ung vez entre en operacion la nueva subestacion, Fstas inversiones
ascienden a BY.4,862,746, conforme a la informacion remitida por ENSA
mediante respuesta a la nota DSAN 2923-2013 Capitile 2 {31/01/2014) en
péginas 13 y 16,

* Para el caso del proyecto de S/E Gonzalillo, el monio indicado de
B/. 1,000,000 corresponde sdlo a la adquisicién del terreno donde en un fuluro
sc construird la nueva subestacion.

* Para los proyectos Nueva S/E Costa del Este y LATs Costa del Este, sc han
aclualizado los costos del proyecto debido al reciente ajuste salarial acordado
entre la CAPAC y lus trabajadores.

En el caso de las Subestaciones las inversiones proyecludas se propone que sea la

siguiente:

4 215 M6 7 s Tafal
Mugwa 5E 2% de Diciembre | 2,00 a
Hzemplaro TS L'E BLM LD 1Nk Fd
Expanziwon Coian st Al 5, 1, Tl
Capangion | 5/E Santa biuia i1 X
My 5'E Cosie del Eane EE] £, 254 FR-UY 10,804
[xpansidm S5 Tinaditas 3,834 3E34
AT sty Jel kxte 481 2440 515 FRL Y 14,37
Sub Total 5E 48R0 RdEL 9013 12.5%89 B.7a8  Sa3E]

Revision de las inversiones en Proyectos Especiales

En la Tabla 33, pagina 35: Inversiones adiciomales especiales para ¢l periodo
2014-2018:

= El proyecto denominado pur ASEP “Spterrgmiento Ave, La Paz y otros”
muesira una inversién muy baja en comparacidn a lo que se estiman los costos
de Soterramients de Ave. La Paz solamente. El monto para el soterramiento de
infraestructura elécirica de la Ave. Ta Par se estima en B2 11025063, Cahe
indicar ademdas que en el caso especilico del soterramiento de la Avenida La
Paz, ademas de no estar en una via principal, dicho provecto al igual que todos
los de soterramiento, no eonstituyen fhcturacidn adicionnl para §a empresa {ya
gue conslituye un reemplazo de la red adrea existente), ¥ por ende, de por sl
sodos difieellan adn mds su [inanciamiento, por lo que solicitamos sea
eliminado coma provecto cspecial.

= Integracion del Darién $26.7 MM. El proyecto de integracidn de Darién al
SIN, ademds de ser una inversién muy cuantiosa ($26.7MM), el mismo
realmente no consliluye un mejoramiento en la calidad del servicio a los
clientes, ¢s mds, podria ser todo lo contrario, va que al servir la carga con
plantas de gencracion locales, se obticne una mejor confiabilidad que con largas
lincas de distribucién que deberdn atravesar la selva, En su lugar proponemos
desarrellar un tendido sobre la carretera (en lugar de dentro de las cercas de log
potreros) para integrar las principales poblaciones de Darién (Torti, Santa Fé v
Meteti). El realizar estas inversiones s alinea con los planes del Estado de
infraestructura de Salud, pues son necesarios para dar servicio al Centro de
Atencion Primaria de Torti v ¢l Hospital de Meteti, a la vez que se alincan con
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el plap de integracion de Darién. Por lo anterior, solicitamos modificar la
inversidn para este provecto a $5.0 MM,

Por las consideraciones antes expuestas, las inversiones en Provectos Especiales
propuesta por EMEA quedarian asi:

: I Sa m:j

s e o] Wy Total
integracdn def Datdea 000 5 8
Eefupreo Pocabdlizaderss de Pacess i E
Fefuerza Potallisaders de Yoz -] L
Fafusrco de Acdenes de Radiodifusicn Saa s El -] Fir [
Fefuzrro de S e ile Radiostildicn Carnd Sgouno 138 13
Bcdidan inceliggnie L 1,200 1,051 I
Bl o ek Wi s e AT 4,800 4870 4,850 14,
Suls Tolal 5/E 13 S9N 10479 6330 - IR I'

ANALISIS DE LA ASEP

La propuesta de ENSA de limitar a B/.84.3 Millones las Inversiones Eficientes no
contempladas ¢n las ecuaciones de eficiencia, se rechaza por lo siguiente:

La ASEP realizd un andlisis financiero para verilicar la sustentabilidad financicra
del IMP resultante para el periodo 2010-2014, encontrandose que ¢l EBITDA de la

empresa €s suficiente para cubrir los costos de explotacion v de inversion de la
enipresa,

Adicionalmente, la ASEDP realizo un analisis financiere detallado, basado en lu
informacidn contable. Algunos aspectos generales que se concluyeron de dicho
analisis, y a partir de la informacion suminisrada por ENSA en la contabilidad
regulatona fueron;

# [l ratio de endeudamiento tofal {pasive / patritmonio nelo) de la empresa g, en
202y 2003, superior a 2, valor que indica un alto nivel de endeudamiento (en
otras palabras, lo estructura de financiamiento ha sido 70% deuda). De acuerdo
a la mlormacion conlable, FMSA constituye su estructura de eapital en deuda
de largo plaze.

& DLste alto nivel de endeudamicnio de largo plazo de la empresa observado en el
periode de estadio (2000 — 2013) 5 consistente con el bajo costo de
financiamiento con capital de 1erceros en Panamd.

= Consislenle con lo anterior, se observa que el spalancamienlo de o empress, o
leverage, {que cuantifica el efecto gue produce la estructura de financiamienio
en la rentabilidad de los accionistas, producto de la parie de la inversion total
que ellos no estin financiando, pero por 1o que i estdn obleniendo beneficing)
muestra ratios superior a 2, en 2012 ¥ 2013, Esto indica que la estruclura de
linanciamiento adoplada ha generado mayor rentabilidad del eapital.

» La elevada dependencia puede repercutir negativamente en la medida en que la
diferencia entre ¢l EBITDA y los intereses de la deuda no fuera suficiente para
ascgurar ¢l pago de los mismos y generar recursos propivs. Sin embargo, el
ratio EBITDA / intereses, que indica la capacidad de flujo de caja operativo
para pagar los inlereses, muestra en general valores entre 7 ¥ 9, mostrando que,
hasta ¢l momento, la aptitud de la empresa de afromar los intereses con sus
utilidades ha sido adecuado.

» Sin embargo, el ratio dewda / EBITDA de la empresa ha sido cercano a 4 en
2012 y 2013, alge por encima del valor méximo recomendado {3.5).

¢ [a rentabilidad sobre activos (utilidad neta [ active) de la empresa muesira
valores adecuados; en promedio 7.5% entre 2010 ¥ 2013, La rentabilidad de los
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acciomstas (utilidad neta / patrimonio neto) aumenta anualmente, mostrando un
valor medio de 22.6% en el periodo mencionado. Esta alta rentabilidad estd
principalmente asociada a la estructura de capital de la empresa (alto
apalancamiento).

Considerando todo lo anterior, cabe indicar que la ASEP entiende que si bien la
estructura de financiamiento adoptada es una decision empresarial, no resulta
razonable trasladar a los usuarios finales via tarifas decisiones de financiamiento
de la empresa que de alguna manera condicionen el desarrollo del sistema
eléctrico, toda vez que desde ¢l punto de vista regulatorio la estructura de capital
recomendable para las empresas reguladas, es aquella que esié en el rango de
referencia utilizado en el céleulo del WACC para la determinacion de la Tasa de
Rentabilidad, aprobada mediante Resolucién AN N° 7474-Elec. de 16 de Junio de
2014 (Valor que en el estudio de este periodo estuvo en el orden de 0.50 a 0.57).

A continuacion, se presentan las respuestas especificas a las observaciones de
ENSA respecto de las Inversiones Eficientes no contempladas en las ecuaciones de
eficiencia:

* La nueva S/E 24 de Diciembre; indican que la inversidn asciende a 4.8
Millones, pero en el cuadro de inversiones de Subestaciones, mantienen la
cantidad de B/. 3.0 Millones, por lo que se rechaza el nuevo monto por
asimetria de la informacion suministrada.

* Proyecto S/E Gonzalillo, efectivamente, en el periodo tarifario 2014-2018, no
se incluird el costo por B/. 1.0 Millones, debido a que este solo comprende la
adguisicidn del terreno,

* Para los Proyectos Nueva S/E Costa del Este y LATs Costa del Este; se ha
aceplado lo solicitado,

Respecto de la solicitud de revision de las inversiones en Proyectos Especiales,
comentamos lo siguiente:

Provecto denominado “Soterramiento Ave. La Paz u otros”; Se mantiene el
monto para soterramiento. No obslante, s¢ solicita a la empresa hacer un andlisis
de verificacion de si se realiza la inversion en la Avenida La Paz o en otro lugar
que se requiera con mayor necesidad, por lo que se ha modificado el nombre de
este proyecto,

Integracion del Darién; la propuesta de ENSA de reducir para el periodo tarifario
2004-2018, la inversidn de B/26.7 Millones a B/.5.0 Millones, en principio se
rechaza en virtud que estos proyectos son compromisos adquiridos por ENSA al
firmar su Contrato de Concesion de Distribucidn 2013-2018. No obstante se revisd
la informacion y se determing que la inversion necesaria es de B/.16.2 Millones y
no de B/A26.7 Millones, de los cuales B/.5 Millones, que dependen de S/E de
ETESA, posiblemente no puedan completarse en el prdximo periodo, por lo que
finalmente se decidié considerar para esta inversion un total de B/.11.2 Millones.

Con estos ajustes y el nuevo monto para inversiones producto del establecimiento
de nuevas ecuaciones de eficiencia, la inversion para ENSA se resume como se
presenta a continuacidn;

| e verslones - o o Conkulfa Fabllea " Aprobadas - |
!an;rs_lnm;s d::t:f’n:tll‘l&l_:lﬂ! a parlir de las 142,650,858 173,163,929
| Ecuaciones de Eficiencia
I Inw:rsmm_:& Eﬁcmnl:s_ no conlempladas en 109,876,631 97,898,809
las Ecuaciones de Eficiencia N
Total de Inversiones ] R 152,527,489 TG, TR

el
i
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Como se puede observar, ¢l monto para inversiones no contempladas en las
ecuaciones de eficiencia previsto en la consulta piblica de B/.109.9 millones ha
quedado en B/.97.9 millones, reduciendo el impacto en el nivel y requerimiento de
capacidad de ejecucion de ENSA.

13.7.  COMENTARIO SOBRE LAS INVERSIONES EFICIENTES EN
ALUMBRADO PUBLICO

ENSA propone que ASEP tome las inversiones propuestas por ellos en las fechas
originalmente indicadas y que se revisen los costos debido al reciente ajuste
salarial acordado entre la CAPAC y los trabajadores.

En ese sentido, sefialan que en la informacion enviada en el Anexo 1: Detalles de
Inversiones Previstas 2014-2018 el 26 de febrero de 2014 como respuesta a nola

DSAN 0559-2014, se presentd el cronograma de inversiones en Alumbrado
Piblico:

* Para el caso de alumbrade de Corredores, han ajustado el cronograma de
ejecucion para dar inicio al proyecto a partir del segundo semestre 2014. Por
otro lado, debido al reciente ajuste salarial acordado entre la CAPAC y los
trabajadores, han actualizado los costos del proyecto a B/.7,071,641 ¥ presentan
¢l siguiente cronograma actualizado del proyecto de iluminacion de Corredores:

e SR 2 ey I T S Sl e Gl T ]"'H“##'F
Inversidn (miles USE) 1,701 3237 1978 166 7072
Cantidad de Luminarias L
(aproximado) 4158 360 533 45 o I,!J'N

¢ Para proyectos Especiales, ENSA envi6 a la ASEP una propuesta valorada en
952 luminarias ($934,706) y facilit un listado de proyectos con 2,671
luminarias adicionales ($1,021k) para completar los dltimos $195,706 v
completar una inversién propuesta para proyectos especiales de $1,130,412. En
la propuesta de IMP la ASEP unié ambas tablas para un total de $2,152,189.
Este nueve monto esta $1,021,777 por encima de lo propuesto por ENSA.

ENSA propone que las Inversiones eficientes no contempladas en las ecuaciones
de eficiencia sean por un médximo de $84.3 MM con los proyectos que se detallan
a continuacion:

Periodo Hi4- 2008 - Mo contempladas en (as Ecuaciones de Efeicnea Propuestas por ENSA

JULHA T JUNAS]JULAS 1 JURTS] UL 18 / JUBHT|JULTT / JURTR]  Tosal
AP Crecisnisnts Vegslaan 280,000 265 000 2T 0 £32 000 ¥, 353, 000
| Comadenes. 1,700 3,227 000 1.nnmm| 1535, 00 T0TE )
AP Proyecios Especises 3,000 253,000 na,000) 280,000 1, 132,000
Subestadiones 9455500 9017000 I0TEAO00 15007500 44,381,000
inversiones Espociales 3023000 sEMs00]  s7esml  3000000] 29,707,000
Electrificacsan Aural LEST,000 1,657,000| 1,557,000 LES7,000) 5,625,000/
[Total 15500 mouesw| mmseo] memssw|  sa2r30)

ANALISIS DE LA ASEP

El Alumbrade Piblico cumple una funcion de seguridad para la ciudadania del
pais, ademas que es una obligacién establecida en su Conitrato de Concesidn de
Distribucion, razén por la cual no se acepta la propuesta de revisar las fechas
originalmente propuestas y la revision de costos propuesta por ENSA.

Respecto al argumento de revisidn de costos por ajuste salarial con la CAPAC,
para el caso del alumbrado de los Corredores, el aumenio de costos propuestos
para el afic 2015 de 2.05 Millones a 3.27 Millones, implica un aumento del 60%,
lo cual no ha sido debidamente justificado.
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No nhq!ante, para los proyectos especiales se ha reducido el monto de inversiones
a aproximadamente el 53% de los previstos en la Consulta Pablica,

13.8.  RESUMEN DE LAS INVERSIONES APROBADAS — ANALISIS D
LA ASEP:

Como se puede observar se han realizado ajustes a las inversiones adicionales
propuesias en la Consulta Publica, en atencion al andlisis realizado a los puntos
expuestos por ENSA. No obstanie, no se puede limitar a B/.84.2 Millones las
nversiones no contempladas en las ecuaciones de eficiencia, en razén de las
respuesias a los numerales 13.6 v 13.7.

La Resolucidon AN N°7650-Elec del 25 de julio de 2014 por la cual se resuelve el
recurso de reconsideracion presentado por ENSA vy el recurso de reconsideracion
presentado por EDEMET y EDECHI, ambos en contra de la Resolucién AN N°
7512-Elec de 24 de junio de 2014, se indico que las empresas deben presentar a la
ASEP un programa de inversion y mantenimiento que asegure ¢l restablecimiento
del sistema de distribucién, en el cual se establezca un orden de atencién para
reducir el nivel de interrupciones iniciando con aguellos que tienen un mayor
numero de clientes asociado,

Cab::_ destacar que las inversiones que surgen de las ecuaciones de eficiencia
permiten continuar con el programa de instalacion de medidores prepago en el
periodo, teniendo en cuenta que la ASEP considera que este mecanismo de
medicion conlleva un cambio en la atencién del servicio que favorece a los
clientes de bajos recursos o con sistemas de trabajo jornaleros, ya que les facilita la
obtencion del servicio en base a los ingresos que van recaudando. Ademas, es un
sistema que favorece el control de pérdidas de energia.

Adicionalmente se ha agregado un Fondo Para Obras Especiales por la suma de
B/2.5 millones, cuya finalidad es que el mismo sea utilizado para obras de
electrificacion u otros que surjan dentro del periodo con cardcter de prioridad y
que no hayan sido previstas a la fecha. Esto ha sido considerado por lo indicado
en el Contrato de Concesion en su cliusula 26, literal x), que establece lo
siguiente:

x) El CONCESIONARI(Q esta obligado a realizar aquellas inversiones
obligatorias que sean aprobadas por la AUTORIDAD en cada periodo tarifario.
La Autoridad podrd adecuar las inversiones aprobadas a los requerimientos que
surjan durante ¢l periodo tarifario correspondiente.

Las inversiones para el periodo quedarin como se presentan a continuacidn:

S s L AR

| INVERSIONES EN ALTA TENSION

| Nueva S/E 24 de Diciembre 3,000

Reemplazo TX9 S/E BLM 2,500

| Expansion Calon T.158

I Expansiin S/E Santa Maria 3610 |
Mueva S/E Costa del Este 10,003 :

- Expansidn 5/E Tinajitas 3,834
LATs Costa del Este 14,276
SUBTOTAL 44,387
INVERSIOMES ADICIONALES
ESPECIALES

| Soterramiento Ave de la Paz y otros 6,500

| Integracidn del Darién 11,200
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Confiabilidad de ]-"-Inlas Potabilizadoras - 10

Confiabilidad Plantas Radiodifusoras 735
Medicidn Inteligenic 3,242
Mejoras Lineas MT 14,600
Electrificacidn Rural 6,620
SUBTOTAL 43,035 .
ALUMBRADO PUBLICO
Crecimicnto Vegetativo o - “l..':«'-SE o
Adecuacitn a normas (Corredores) ) 5,5.51]__-
Proyectos especiales 1,131
SUBTOTAL 7083
 FONDO PARA OBRAS ESPECIALES o
Fondo para obras especiales 2,500 |
SUBTOTAL 2.500
TOTAL 97,599

13.9.  COMENTARIOS SOBRE 14 BASE DE CAPITAL PROYECTADA
DEL PERIODO 2014- 2018

ENSA sefiala que la Base de Capital Bruta y Meta Proyectada debe ser modificada
para considerar las siguientes revisiones:

* Rewvision de la Base de Capital Bruta y Neta para el afio Base de acuerdo a los
nuevos costos reportados v reconocidos.

* Revision de la metodologia de depreciacion de la Base de Capital Proyectada,

En la propuesta de la ASLEP se destaca que para obtener la depreciacion del afio
“n”, latasa de depreciacion fue aplicada sobre la Base de Capital Bruta corriente
(del afio “n").

Para determinar la Base de Capital Neta al 30 de junio del 2014, la ASEP calculd
la depreciacion del afio “n™ aplicando la tasa de depreciacion sobre la suma de la
Base de Capital Bruta del afio anterior “n-1" més el 50% de las inversiones
corrientes (del afio “n™)

EMNSA considera que para la determinacion de la Base de Capital Neta proyectada
para ¢l periodo jul 20014- jun 2018, la ASEP debid ser coherente y consistente y
aplicar la misma metodologia aplicada al 30 de junio del 2014.

ANALISIS DE LA ASEP

Se ha analizado el argumenio preseniado y se observa que el mismo es correcto,
motivo por el coal se acepia el comentaric y se procederd a realizar las
modificaciones correspondientes.

13.10. COMENTARIOS SOBRE LOS COSTOS DE OPERACION ¥
MANTENIMIENTO DE ALUMBRADO PUBLICO

En relacidn a los costos de O&M para el alumbrado Pablico, la ASEP propone
$6.1 por luminaria, lo cual produce un estimado de $648,530 anval. Este monio es
similar al monto aprobado por la ASEP en el periodo tarifario anterior; no
obstante, en esta propuesia la ASEP no considera que el nuevo periodo de
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concesion impone a las distribuidoras nuevas ¥ mis estrictas normas de calidad en
el Alumbrado Pablico, que requicren mayores costos de OdM,

En términos generales los mayores impactos de estas nucvas nommas de calidad en
Adumbrade Pablico, son:

* 4 Recorridos Anuales Obligatorios, al exigir recorridos semestrales tanto en la
nuche como en el dia en toda la Zona de concesion. Hoy en dia ¢l recorrido,
pestion inlerna de ENSA no regulada, estd en el orden de entre 1.5 g 7
recorridos completos de la red al afio.

* Tiempos de atencion de reportes a 7 dias para urbano v 10 dias para rural. Para
referencia nuestro tiempo promedio de atencion actual cs de 15 dias para
reportes de clientes. Lsto es asi pues también se dedica recurso a lo detectado
en recorridos.

* Penalizaciones asociadas al incemplimiento de los niveles de servicio, 10.00
diarios despucs del Fto dia para urhano y 10.00 diarios a partir del 10mo dia
para rural. Para referencia las penalizaciones hoy e¢n dia son sélo por lo
detectado en recorrido conjunto con ASEP ea la tolalidad de un corregimiento v
es sobre aquellos que resulten com 2% o mis de inconsistencias cuya
penalizacion 4 las misma es de 10,00 por luminaria apagada una sola vez y 3.00
por encendida una sola vez. El hecho de pasar de una gestion de alumbrado sin
penafizacion a una con penalizaciones penera acciones de parte de las
distribuidoras para evitar la penalizacion las cuales s traducen en un mejor
servicio. Fstas acciones no sicmpre son eficientes y ticnen un costo que debe
ger reconocido.

» Adicional a las acciones de campo, ambién hay nuevos sistemas informaticos a
los cuales hay que dar mantenimiento para lograr los reportes requeridos por la
nueva regulacion.

En virtud de lo anterior, ENSA requiere aumentar sus gastos de operacién y
manlenimignic en alumbrade piblico en al menos $750 mil al ailo, para asi brindar
el mvel de servicio exigido con la nueva norma y evitar o minimizar al maxime las
penalizacioncs a las que se verd expussta,

ANALISIS DE LA ASEP

El criterio adoptade por la ASLEP es ¢l minimo costo entre el valor aprobado en la
revision larifaria anterior ajustado con las formulas establecidas para el ajusie
tarifario ¥ el valor real reflejado por las empresas para el afio 2013 en Ins informes
regulalorios. Los valores oblemdos lueron:

« Yalor BT anterior ajustado: 57,11 por luminaria
= Yalor contable 2013: 56,32 por luminaria (ajustado a Maye 2004)

De esta lorma el valor adoplade para determinar el costo de operacion ¥
mantenitniento del alumbrade piablico fue el obienido del informe regulatorio del
ano 2013 ajustado a Mayo de 2014,

Mo se acepta lo solicitado por €l cambiv en la normaliva de calidad, va gue esto no
ha sido fundamentado en debida forma v consideramos que no va a ocasionar el
costo indicado.

1311, COMENTARIOS SOBRE EL DESCUENTO POR INVERSIOWNYES NO
FAECUTADAS

EMNSA solicita eliminar este descuento. Consideran que el nuevo criterio propuesto
por la ASEP de aplicar un descuento al IMP por las inversiones no gjecutadas
(INVME) en el periodo anterior, afecta de manera importante los ingresos, lo gque
reduce |a capacidad de la empresa de operar bajando el Od:bd.

c’f)&:' 2
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Considera que la propuesta de la ASEP de ajustar el IMP por las inversiones no
ejecutadas en el periodo anterior debe ser eliminada, toda vez que infringe lo
estipulado ¢n ¢l Reglamento de Distribucion y Comercializacion (RDC), donde se
estublece bajo qué condicion se podria dar la posibilidad de devolucion, ademds:

= Elimina ¢l incentive del sistema de Regulacidn de las Distnbuidoras en Panamd
= Constituye una falta de continuidad v de coherencia

También schialan que utilizar las inversiones elicientes para determinar el INVNE
causa una doble afectacian financiera a la empresa distribuidora, ya que la Base de
Capital es recorlada en base a las inversiones eficientes,

ANALISIS DE LA ASEP

El andlisis de este punto se dividird en dos partes: un andlisis legal v un andlisis
técnico,

® A ndlizis legal

De la revision realizada por la Autoridad Repuladora con motive de la Revisidn
Tarifaria, se ha podido determinar que las empresas distribuidoras no realizaron en
hempo y Jomma las inversiones que fucron reconocidas dentro de las sumas

determinadas como  lngreso Maximo Permitido correspondientes al perodo

tarifario 2010-2014, ¢conforme a lo establecido en el articulo 98 de 1a Ley 6 de
1907,

En ese sentido, cabe indicar que conforme a lo establecido cn los articulos 23
siguientes ded Titulo IV del Reglumento de Distribucion v Comercializacian,
denaminado Régimen Tarifario, asi como en la Metodologia del Céleulo del IMP
para el pericdo 20H0-2014, a las inversiones que las distribuidoras debian realizar
s¢ les reconocid base de capital ¥ depreciacidn,

Cabe advertir que, en atencion al numeral 9 del articulo 19 de la Ley 26 de 1994
cn concordancia con el numeral 6 del articulo 9 de la Ley 6 de 1997, tal cual quedd
madificado por el Decreto Ley 10 de 2006, la Autoridad esta facultada para
supervisar ¥ verificar la aplicacion del Régimen Tarifario ¥ de los valores
tarifarios, de acuerdo a los mecanisinos que se prevean en las leyes sectoriales, v
establecer las medidas correctivas en ecaso de que dicha aplicacion sea
incorreeta 0 no esté debidamente sustentada.

A la lecha, lay empresas distribuidoras no han justificado la razon por la cual las
referidas inversiones Mweron poslergadas o no fueron realizadas, aun cuando
conforme al Régimen Taritario v las Metodologia de Cdleulo de [MP para el
periodn 20010-2014, las mismas han sido incorporadas, incluyendo su eronograma
anual de desembolsos; aunade a que el articole 79 de 1o Ley 6 de 1997 les obliga,
entre otras cosas, a prestar el seevicio de manera regular v continua, con los niveles
de calidad que se determine, manteniendo las redes en las condiciones adecuadas v
amplianda cuando se requiera.

Es decir, que las empresas distribuidocas ebluvieron rentabalidad v depreciacion
sobre activos gque adn no habilan sido capitalizados o construldos, en perjuicio de
los clientes reguladns, quienes pagaron una tarifa en contraprestacion.

® Andlisis técnico

Entendemos que el esquema regulaterio vigente en Panamd introduce algunas
pacticularidades que implican que el mismo no sea el medelo de empresa eficiente
descrito por la empresa en su documento de comentarios, Ll VAD en Panama se
conforma, segin su definicidn habitual, como la suma de los costoz de capital,
costos de explotacion y costos de pérdidas de la red.

f ﬁf’”"
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En un modelo de “Empresa Eficiente” (de incentivos) puro, tanto los costos de
explotacién como los costos de capital son los que tendria una empresa eficiente.
En esos casos, la base de capital surge, en general, de un modelo teérico que
valoriza el valor nuevo de las instalaciones optimizadas y adaptadas a la demanda,
de forma tal que las inversiones futuras estin implicitamente remuneradas en la
determinacion de la base de capital, v usualmente asociadas al cumplimiento de
determinadas metas de calidad de servicio.

El modelo regulatorio implicito en la normativa panamefia tiene caracteristicas
hibridas: se asemeja a un sistema de “Empresa Eficiente” (Empresas
Comparadoras, que fijan la referencia de precios) en lo que se refiere a los cosios
de administracién, distribucion, comercializacion, pérdidas, y una parte de las
nuevas ampliaciones de capital; pero liene caracteristicas de un sistema de control
por tasa de retormo en lo que se refiere a los activos fijos existentes en el momento
de fijarse la regulacion tarifaria,

En la préctica, la base de capital (activos netos) se determina en Panama a partir
de:

i.  Los activos existentes al inicio del periodo tarifario, valorados de acuerdo a
los libros contables. Estos activos surgen de la base de capital reconocida
en el periodo tarifario anterior (la cual queda entonces blindada) y las
inversiones realizadas durante el periodo tarifario anterior. Estas ultimas
surgen asimismo del valor de libros informado por la empresa, y de un
factor de eficiencia determinado por el regulador sobre la base del analisis
de la informacitn de la empresa.

ii. Los activos nuevos que se incorporarin durante el periodo tarifario
(proyeciados). Estas inversiones proyectadas durante el periodo tarifario
son valoradas en parte en base a un modelo de empresas comparadoras
cficientes, y en_parte en base a inversiones adicionales especificas
reconocidas por la ASEP, las cuales se asume que no forman parte de las
Ecuaciones de Eficiencia; v tienen cardcier de obligatorias.

De esta forma, se observa que la base de capital del valor contable de los activos
que recoge las capitalizaciones realizadas por inversiones determinadas a partir de
ecuaciones de eficiencia ¥ las asociadas a inversiones especificas, que son de
caracier obligatorio para la empresa, son verificadas antes de incluirlas en la Base
de Capital regulatoria, a lin d¢ no trasladar a los clientes aquellas que no hayan
sido realizadas en forma eficiente.

En la grafica siguiente se muestran las inversiones reconocidas en las dltimas. dos
revisiones tarifarias, asi como las propuestas en el IMP presentado en Consulta
Publica.

EMSA — INVERSIONES QBLIGATORIAS ¥ “EFICIENTES” (PROMEDIO ANUAL DEL PERIODO TARIFARIO)
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Sc_ u:-_bser'ua que en el ¢dleulo del IMP 2006-2010 so0lo se consideraron inversiones
adicionales en Alumbrade Pablico.

Adicionalmente, también deja en evidencia que el descuento por inversiones
adicionales no genera mayores incentivos ... u realizar inversiones sélo por
elevar fas tarifas... ", considerande que desde el punto de vista del reconocimiento
del costo de capital, ¢l esquema tarifario actual se asemeja muche mis a un
modelo tipe “Tasa de Retorno” {lambién denominade “Cost Plus™), que aun
modelo tipo “Price Cap™ o de incentivos.

Mas adelante, en el documento, la empresa indica gue "L wtilizar lay frversiones
eficientes para determinar el INVNE causa una doble afectacion financiera a la
empresa distribuidora, ya que la Base de Capital es recovtada en base a las
inversiuney eficienfes. "

e acucrdo al comentario de la empresa sobre la doble afectacion por el descuento
de inversiones no realizadas o realizadas a destiempo, cabe indicar que el mismo
no s correcto toda ver que se descuentan montos correspondiente a la diferencia
entre las inversiones reconocidas en la tarifa actual y que no fueron ejecutadas tal
como han side recenocidas, implicando para la distribuidora un ingreso
extraordinario. Por atro lado, es entendible el argumento de la empresa respects de
la gestién que la misma pucde realizar sobre la gjecucian de las inversiones
eficientes {determinadas a partir de las ccuaciones de eficiencia), sin embargo lo
que motive a esta Auforidad o realizar este ajuste es la magnitud de las
diferencias (monto v fecha del desembolso) observadas en csta oportunidad.

Adicionalmente, por mandato de la norma juridica regulatoria la ASEP debe lograr
progresivamente mayores niveles de eficiencia, Fata Autoridad Reguiadora no esta
inmersa en normas regulatorias estdlicas sino que las mismas responderdn a las
modificaciones propias de la experiencia regulatoria dentro de los parametros de la
Ley de sut creacidn v las normas scctoriales.

[n este contexto, desde el punto de vista (éonico, corresponde entonces descontar
el costo de capital y de depreciacidn de aquellas inversiones que no han sido
gjecutadas en tiempo ¥ forma, pero si pagadas por los usuarios a través de las
tarifas.

Cabe indicar que en virtud de las observaciones presentadas por las empresas en Ja
Consulta P'iblica v considerando que era prudente incluir un criterio de
gradualidad dado el impacio de las miamas, se decidié considerar la totalidad de
las inversiones presenladas por las empresas,

A& continuacion se resume ¢l procedimicnto utilizado para determinar ol valor a
descontar por inversiones no gjecutadas:

l. En primer lugar, se estimé la difcrencia entre €] monto anual de inversiones en
active hrutos  fijos pagadas vin IMP v el monte anoal de inversiones
efectivamente ejecuiadas, en cada periodo Julio o Junio de los afos 2010
2014, Cabe indicar que estas altimas. que estin a precios comrientes de cada
afie, han sido deflacionadas para llevarlas a precios constantes de Junic 2010,
fecha a la que estan referencisdas las inversiones reconocidas en el cdlenls del
IMP del periodo Julio 2010 a Junio 2004, Para esto se utilizd la variacion
promedio observada en el indice de ajuste tarifario realizado por ASEF durante
&l perivdo.

2. En segundo lugor, se estimaron las depreciaciones anuales y las acumuladas
asociadas al dilerencial de inversiones resultante de lo comentado en ef punto
L., considerando una vida aiil de 30 afos.
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3. [‘Dstﬂn_ﬂnpeme, s¢ estimdé el monto anual de inversiones netas de
depreciaciones pagadas a través del IMP, pero no ejecutadas, considerando en
cada afio los valores brutos obtenidos en el punto 1. menos las depreciaciones
acumuladas obtenidas en el punto 2.

4. En cuarto lugar, se estimoé el costo de capital que fue reconocido en el calculo
del _[MF vigente, pero cuyas inversiones asociadas no fueron ejecutadas,
considerando la tasa real antes de impuestos aprobada por la ASEP para la
determinacion del IMP del periodo 2010-14, igual a 10.44%.

5. Finalmente, la suma del valor obtenido en 4., representativo del costo de capital
que se ha pagado pero cuyas inversiones asociadas no se han gjecutado en
liempo y forma, y del valor obtenido en 2., representativo del costo de
d:zp:mm:innes que ha sido pagado pero cuyas inversiones asociadas no se han
ejecutado, fueron llevados a precios del afio base del caleulo del nuevo IMP,
esto es, diciembre de 2013 y actualizados considerando la tasa regulada de
10.44% real antes de impuestos.

En el siguiente grifico se presenian las inversiones reconocidas en ¢l IMP 2010-
2014 y las declaradas por las empresas, donde queda en evidencia la diferencia
entre ambos montos:

ENSA — DESCUENTO POR INVERSIDNES NO EJECUTADAS EN TIEMPO ¥ FORMA

79,364, 301
40,175,606 42,927,205 41,384,005
bty L 3?'..2?3.??'9| |
23,606,788 25 664,432 19 BT7 BRE
£ ] Ergy i = R | i
Jul 10 - Jun 11 Jul 11 - Jun 12 Jul 12 - Jun 13 Jul 19 - Jun 14

= Regulatorias [IMP 2010- 2001 4) a precios constantes

= Reales declaradas por empresa a precios corrientes

Adicionalmente, cabe indicar que este ajuste no s¢ ha efectuado en revisiones
anteriores porque las empresas han ejecutado las inversiones mds oportunamente,
tal vy como se muestra en el siguiente cuadro:

Sefalamos también, que en esta oportunidad se ha aceptado realizar el calculo de
la cuantia del descuento por inversiones no ejecutadas, utilizando el valor
declarado por la empresa sin ajustarlo por el andlisis que defermina si en ese valor
declarado se incluyen gasios de operacidn y mantenimiento, ni por €l factor de
eficiencia, con la finalidad de gradualizar el impacto,

Mo obstante, reiteramos la importancia de que las empresas distribuidoras realicen
las inversiones a tiempo, es decir en las fechas establecidas, ya que su atraso causa
por lo general afectaciones en el servicio piblico de electricidad, con los perjuicios
que podrian ocasionar a los clientes, como lo son las interrupciones frecuentes,
eic., lo cual ha sido evidenciado en este periodo.

ezl ; i '!.1_.i

L-n_._._". ... Ll L) . gk [las i e v st T R S
INVERSIONES ENSA 19,582,952 19,438,112 20,726,368 10,169,227 89,916,659
INVERSIONES EN IMP 25082948 20525073 18,323 503 16,721,653 80,653,177 |

F
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34,

15.

16.

Par esta razon advertimos que esta decision de gradualizar el impacto, no nos
limita a que cn las proximas revisiones tarifarias, de presentarse una sitnacion
similar en el desfase en la cjecucion de las inversionas, la ASEP pueda adoptar
medidas mis estricras.

Que vistas las anleriores consideraciones, esta Autoridad debe indicar gque la
revision del Ingreso Méiximo Permitido considera lo siguiente:

14.1.  Las ecuaciones de eficicncia para cuantificar las inversiones futuras en
Activos de Distribucion y Activos de Comereializacién, para caleular el
ingresa para cubrir los Costos de Administracion, Costos de Operacicn ¥
Mantenimiento de Bistribucion v los Costos de Comercializacion,
establecidas mediante la Resolucion AN N°7512-Elec de 24 de junio de
2014, munlificada mediante la Resolucién AN No7650-Elee de 25 de julio
de 2014,

142, La Tasa de Rentabilidad aprobada medianie Resclucion AN NE7474-
Elec, fechada 16 de junio de 2014,

14.3. Fl programa de instalacioncs de Alumbradu Pablico que fuera propuesto
en la Consulia Piblica, con los ajustes establecidos en esta Resolucicn, el
plan de soterramiento de infraestrrcturas v el resto de las inversiones
adicionales especiales y el programa de inversiones en electrificacion
rural.

El calculo de la Base de Capital para Distribucion, Comercializacidn y Alumbrado
Pablico, tomando en consideracion |os criterios estahlecidos en el Régimen
Tarifario para la Distribucion y Comercializacion de Electricidad, y los valores
revisados de:

= Las lasas de depreciacion anual para EMNSA, como siguen:
o Activos de Distribucion: 3,500

Activos de Comercializacian: 5.43%
o Activos de Alumbrade Poblice: 3.33%

]

Que vistas las anteriores consideraciones, es deber de la Autoridad Nacional de los
Serviciog Piblicos hacer cumplir las funciones y objetivos de la Ley de su
creacion v las Leyes Seclorules correspondicntes, por lo gue

RESUELVE:

PRIMER®O: FITAR en Seiscientos Treima y Scis Milloncs Sciscientos Setenta v Dos  Mil
Selecientos Yeinlitrés  Balboas con Cincuenta y Seis Centésimos (B .636,672,723.56) ¢
[ngrese Maximo Permitido a Elcktra Moreste, 5.4, para un periodo de cuatro (4) afios, que
tendrd vigencia desde el 17 de julio de 2014 al 30 de junio de 2018, como sigue v cuvo
detalle se incluye en el Anexo A de la presente Resolucidn v cuvo modele de calenlo se
incluye en el Anexo B, los cuales forman parte integral de la presente Resolucidn (en
Balboas):

DSt Bucion. ..o voeiie i 123,451,364.62

Comercializacion. ..........oooiiiiiane. 122,302,518.08

Alumbrado Pablico (sistema).................  0,634,282.46

Sub-Todal. . i e e e 455,388.165.16
Pérdidas Estandar en Distribucion. ... ... 181,284,558 .40
B 7 R 636,672,723.56
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SEGUNDO: ADVERTIR que el valor de Pérdidas Fstandar en redes de distribucidn es un
valor calculado con el porcentaje de pérdidas estandar fijado y el precio monémico de la
enérgia estimado para el periodo. El precio mondmico de acuerdo a las reglas es revisado
semestralmente en base a los costos reales.

TERCERO: INDICAR a Elektra Moreste, S.A., que ¢l Ingreso Maximo Permitido
?l[lmbi!ﬂ{} en el Articulo Primero de la presente Resolucion contempla el programa de
mnversiones en alumbrado pablico de calles y avenidas siguiente, el cual deberd cumplirse
en ese periodo, como sigue:

* Cantidad de luminarias y proyectos especiales:

B

| Crecimiento Vegetativo L125 1170 1215 1264
' Proyectos Especiales - Corredores 151 369 533 45
| Proyectos especiales — Otros - - . 319
| Total 1,276 2039 1,748 1628
* Monto para las Inversiones en Alumbrado Pablico:
| ; TRFe i T TETT -||'..-':_I.u-"'-' q
- H E I. il ; ni und7 % Jun 18
Crecimiento Vegetativo 380.0 265.0 2755 dud;‘i?*
| Proyectos Especiales - Corredores 2,016.6 24126 993,59 764
Proyectos especiales — Otros - 165.0 966.0 1,131.0
Total 2,396.6 26776 14344 14744 79830
| ek g SIbled 55 - s S luminaad et VTV R
Carretera Gonzalillo Pedregal 179 280,659
Milla & - Chilibre 560 358,509
Via a Chepo 213 295,538
Otros Proyectos Especiales que ASEP considere 141 ) '19-5,'!(-‘-6-
| Total 1,003 1,130,412

CUARTO: INDICAR a Elektra Noreste, S.A., que el Ingreso Maximo Permitido aprobado
en el Articulo Primero de la presente Resolucion contempla el programa de inversiones en
subestaciones de alta tension, el cual deberd cumplirse en ese periodo, como sigue:

Nueva S/E 24 de Diciembre 3,000.0 : 3,0000 |
Reemplazo TX9 5/E BLM 1,750.0 7500 25000 |
Expansidn Colon 1,170.0 3,154.0 2,834.0 7,158.0 |
Expansidn 5/E Santa Maria 1,805.0 1,805.0 - - 36100 |
Mueva 5/E Costa del Este ) 409.1 3,556.1 6,037.5  10,003.0
Expansidn 5/E Tinajitas - - 3.834.0 38340 |
LATs Costa del Este 1,735.6 2,939.6 43734 52275 14,2761 |
' Total 94606 90577 10,7635 150993 44,3811 |

QUINTO: INDICAR a Elekira Noreste, S.A., que el Ingreso Maximo Permitido aprobado
en el Ariculo Primero de la presenie Resolucion conlempla el programa de inversiones
adicionales especiales, el cual deberd cumplirse en ese periodo, como sigue:

fotal dal

i i} . sy n s e ll. gk r-"r:flf_"'.:

Soterramiento Ave de laPazuotros = 7500 25000 32500 65000
Integracidn del Darién 2,560.0 5,051.4 3,5B8.5 11,1929
| Confiabilidad de Plantas Potabilizadoras 54.6 54.6 ] Clpe2
i Confiabilidad Plantas Radiodifusoras 137.7 i544 3087 154.4 755.2

*
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T N R e e T Sescdun 18T Un Junif
| Medicidn Inteligente 5244 10646 10966 5564
i Mejoras Lineas MT 2,435.0 4,870.0 4,B65.0 2,430.0
Total 57117 11,9450 123588 63908 364063

Dentro de estas inversiones adicionales especiales, las plantas potabilizadoras a las que se

van a rf:.alim: refuerzos para aumentar la confiabilidad del sistema de abastecimiento son
las sipuientes:

MRS AS/ a1 17/

Jun 17 Jun 18

| Potabilizadora de Pacora
| Potabilizadora de Yaviza i7.3 17.3

|
SEX’I‘U:F INDICIAR a Elektra Noreste, S.A., que el Ingreso Maximo Permitido aprobado
en el Articulo Primero de la presente Resolucion contempla el programa de inversiones en

electrificacion rural estimadas por la empresa. El detalle de las poblaciones incluidas se

encuentra en el Anexo B de esla Resolucion. Los totales por periodo se indican en la
siguiente tabla:

13
En R
[ SSEFEAN 0 e e S Lk

Electrificacidn Rural

165713 185713 165713 1,657.13 6,624.50

De necesitarse una modificacion al listado de poblaciones aprobado, deberin coordinar con
la Oficina de Electrificacion Rural para que la Autoridad Nacional de los Servicios
Priblicos lo apruebe,

SEPTIMO: INDICAR a Elektra Noreste, S.A. que ¢l Ingreso Maximo Permitido aprobado
en el Articulo Primero de la presente Resolucion contempla inversiones denominadas
“Fondo para Obras Especiales™ las cuales deberin cumplirse en este periodo, por la suma
de Dos Millones Quinientos Mil Balboas (B/.2,500,000.00). Las obras a realizar serdn
establecidas por la Autoridad Nacional de los Servicios Piblicos durante el transcurso de
este perindo tarifario,

OCTAVO: ORDENAR a Elekira Noreste, S.A. presentar a esta Autoridad un programa de
mantenimiento y/o inversion de lineas y subestaciones para el periodo 2014-2018 que
permita el restablecimiento de un adecuado servicio. Este programa debe considerar la
atencidn de los circuitos en orden de prioridad segin los clientes asociados de mayor a
menor, tomando como referencia el listado indicado en el Anexo C de esta Resolucion. Este
programa se entregard a mds lardar a los treinta (30) dias de notificada esta Resolucidn.
Posteriormente deberdn presentar informes de avance trimestrales. La Autoridad Nacional
de los Servicios Publicos hard un sepuimiento estricto de este programa y de las mejoras
del servicio.

NOVENO: DESTACAR que el Ingreso Maximo Permitido fijado para la Elektra Noreste,
5.A., contempla los recursos para atender el crecimiento esperado en el periodo, asi como
el desarrollo de las inversiones detalladas en los articulos previos.

DECIMO: INDICAR a Elektra Noreste, S.A., que el Pliego Tarifario de Distribucion que
regird para el nuevo periodo tarifario se atendera de la siguiente forma:

1. Del 1° de julio de 2014 al 31 de diciembre de 2014 se basara en el Pliego Tarifario
vigente, actualizado de acuerdo al Régimen Tarifario.

2. La ASEP esta evaluando alternativas tarifarias, las que serdn puestas a consideracion
de las empresas distribuidoras, con la finalidad de seleccionar la que se considere
mis adecuada. Una vez se tenga definida la estructura tarifaria la empresa tendra
que presentar el Pliego Tarifario a la Autoridad Macional de los Servicios Piblicos
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para que sca sometda al proceso de Consulta Pablica, Fste proceso deberd terminar
antes del 31 de diciembre de 2014,

ld
v

El nuevo Pliego Tarifario que regiria del 1° de enero de 2015 hasta &l 30 de junio de
2018, El Pliego Tarifario debe considerar lo siguiente;

* El Régimen Tarifario aprobade mediante la Resolucion JD-5863 de 17 de
febrero de 2006 ¥ sus modilicaviones.

* Ll Régimen dc Suministro aprobado mediante la Resolucidn AN N°411-Elec
fechada 16 de noviembre de 2006 y sus modilicaciones,

» Ll Ingrese Miximo Permitido aprobado en el Articuio primers de esta
Resolucion,

DECIMO PRIMERO: ADVERTIR a Clekira Noreste, S.A., que las tarifas contenidas en
los Phicgos Tarifarios que presente a esta Autoridad deben incluir los componentes ¢quc
corresponden a la actividad de distribucion, comercializacion y alumbrado piblico, por
scparada de los componentes de costos de encracion v transmision,

DECIMO SEGUNDO: ADVERTIR que [a preseite Resolucion regird a partir de su
notificacion y solo admile el recurso de reconsideracicn, el cual debers interponerse dentro
del i¢rmmino de cinco (5) dias habiles siguientes a su notificacian,

FUNDAMENTO DE DERECHO- 1oy 26 de 29 de encro de 19496, modificada por el
Decreto Ley 10 de 22 de febrere de 2006; Loy 6 de 3 de febrero de 1997 ¥ 3§
modificaciones Decreto Efecutivo 22 de 9 de junio de 1998; v, Resolucién J1D-5863 de 17
de febrera de 2006 v sus modificaciones,

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE,
{Irr.. f- |. |I' .

FZELMAR RODRIGUEY. CRESPO
Admimistradora General

dul maa /}UI'G ) Qﬂ”"f

spvndiats gyl o dgne Vigelia,, -

©ooeiads sy Orring] Sendn
TVEE Cuidi 22008 o la Austrigad
il Publicos,

Dadi alos O dias vl mes g O 8 _de 20 !i "
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AMNEXO C

CIRCUITOS CON MAYORES AFECTACIONES DE LA
EMPRESA DE DISTRIBUCION ELEKTRA NORESTE 5.4,

No. SURESTACION CIRCUITO Clientes
1 [ BAHIALAS RINAS - TH-8 B.LM. - BARRA 1 11 5,074
2 | BAHIA LAS RAINAS - TH-BB.LM. - BARRA 2 | 10-7 7,845
3 | BAHIA LAS MIMAS - TX-5 B.LM, - BARRA 2 | 10-4 4,333
4 | CALZADA LARGA - TR-1 C.L. - BAHRA 2 C.L | CL-130 10,562
5 | CERRO WIENTO - TX-3CV. - BARRS 3C.Y, | B-T4 5,182
B CHIEIGRE - TX-2 CH, - BARRA 2 CH. 7-59 4,053
7 CHILIBRE - TX-2 CH. - BARRA 3 £H, 7-60 4,669
B CHILIBRE - TX-2 CH. - BARRA J CH. F-8T o049
9 FRAMNCE FIELD - TX-1 F.F.-QAF.HA]A 15-9 4,776
10 FRANCE FIELD - T¥-2 F.F, - BARRA 1C 15-15 7.286
11| GEEHAN -Tx-1GAN - BARRA 1 GAN. | GAN-3 9,824
12 HIDRO - 5/E GATLN HE-9 2,959
13 SISTEMAS REGIONALES: SANTA FE 10 5,497
14 E.EE.TEMJ'-'-.S REGIDNI‘LLE_S: YENVIZA 1% 2.502
15 THYAUITAS - TR L TIN - BARRA 1TIN Tik-1 3,739 |
16| TINAUTAS - TX-1 Tih - BARRA 1 TiN Ti-3 £1,311
17 TIMNAITAS - TE-2TIN - BARRA 2 TiN Tlh.--} F.al15
18 | TOCUMEN - TX-1TOC, - BARRA1TOC | TOC-11 13,748
15 | TOCUMEN - TX-1 TOC, - BARRA 1 TOC TOC-2 9,790
0 TOIUMEN - TX-1 TOC, - BARRA 1 TOWC Tz -5 12,&13_
21 TOCUMEN - TX-2 TOC - BARRA 2 TOC TOC-3 8,229 |
i 148,597




