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Decreto N° 3
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QUE DESIGNA AL MINISTRO DE COMERCIO E INDUSTRIAS, Y AL VICEMINISTRO DE COMERCIO INTERIOR E
INDUSTRIAS, ENCARGADO

Decreto N° 4
(Dejueves 15 de enero de 2026)

QUE DESIGNA AL REPRESENTANTE DE LA ASOCIACION BANCARIA DE PANAMA, ANTE LA JUNTA DIRECTIVA
DE LA SECRETARIA NACIONAL DE CIENCIA, TECNOLOGIA E INNOVACION (SENACYT)

Decreto N° 5
(De jueves 15 de enero de 2026)

QUE DESIGNA AL REPRESENTANTE DE LOS CENTROS DE INVESTIGACION DEL SECTOR PUBLICO, ANTE LA
JUNTA DIRECTIVA DE LA SECRETARIA NACIONAL DE CIENCIA, TECNOLOGIA E INNOVACION (SENACYT)

Decreto N° 6
(De jueves 15 de enero de 2026)

QUE DESIGNA AL REPRESENTANTE DEL CONSEJO DE RECTORES DE PANAMA, ANTE LA JUNTA DIRECTIVA DE
LA SECRETARIA NACIONAL DE CIENCIA, TECNOLOGIA E INNOVACION (SENACYT)

Decreto N° 7
(Dejueves 15 de enero de 2026)

QUE DESIGNA AL REPRESENTANTE DEL CONSEJO NACIONAL DE LA EMPRESA PRIVADA, ANTE LA JUNTA
DIRECTIVA DE LA SECRETARIA NACIONAL DE CIENCIA, TECNOLOGIA E INNOVACION (SENACYT)

Decreto N° 8
(De jueves 15 de enero de 2026)

QUE DESIGNA AL REPRESENTANTE DE LOS CENTROS DE INVESTIGACION NO GUBERNAMENTALES, ANTE LA
JUNTA DIRECTIVA DE LA SECRETARIA NACIONAL DE CIENCIA, TECNOLOGIA E INNOVACION (SENACYT)

MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS

Decreto Ejecutivo N° 1
(De jueves 15 de enero de 2026)

QUE PRORROGA LA VIGENCIA DEL DECRETO EJECUTIVO NO. 165 DE 1 DE JULIO DE 2014
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AUTORIDAD NACIONAL DE LOSSERVICIOSPUBLICOS

Resolucion AN N° 21123-RTV
(De martes 09 de diciembre de 2025)

POR LA CUAL SE ADJUDICA A CORPORACION DE INVERSIONES PRIVADA, SA., LA LICITACION PUBLICA NO.
01-19-RTV, PARA OPERAR Y EXPLOTAR COMERCIALMENTE EL SERVICIO DE RADIO ABIERTA TIPO A (NO. 801),
EN LA FRECUENCIA 97.7 MHZ, DENTRO DE LA PROVINCIA DE CHIRIQUI.

Resolucion AN N° 21135-RTV
(De martes 09 de diciembre de 2025)

POR LA CUAL SE RESUELVE LA SOLICITUD PRESENTADA POR LA CONCESIONARIA RADIO TV, SA., PARA
MODIFICAR LOS PARAMETROS TECNICOS CON QUE OPERA LA FRECUENCIA 96.5 MHZ. DESDE EL SITIO DE
TRANSMISION UBICADO EN CERRO AZUL 3, PROVINCIA DE PANAMA.

Resolucion AN N° 21170-ELEC
(Delunes 22 de diciembre de 2025)

POR LA CUAL SE APRUEBA LA TASA DE RENTABILIDAD A SER UTILIZADA EN EL CALCULO DEL INGRESO
MAXIMO PERMITIDO (IMP) A LA EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA METRO-OESTE, SA (EDEMET), A LA
EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA CHIRIQUI, SA. (EDECHI) Y A LA EMPRESA ELEKTRA NORESTE, SA.
(ENSA), PARA EL PERIODO COMPRENDIDO DEL 1 DE JULIO DE 2026 Y EL 30 DE JUNIO DE 2030.

Resoluciéon AN N° 21175-ELEC
(Delunes 22 de diciembre de 2025)

POR LA CUAL SE RESUELVE EL RECURSO DE RECONSIDERACION PRESENTADO POR LA APODERADA
GENERAL DE LA EMPRESA ELEKTRA NORESTE, SA. (ENSA) CONTRA DE LA RESOLUCION AN NO. 21071-ELEC
DE 24 DE NOVIEMBRE DE 2025, POR LA CUAL SE RESUELVE APROBAR LA MODIFICACION DE LOS APENDICES
DEL SISTEMA REGULATORIO UNIFORME DE CUENTAS (SRUC), APROBADO MEDIANTE RESOLUCION JD-1623 DE
15 DE OCTUBRE DE 1999 Y SUS MODIFICACIONES.

CENTRO ANN SULLIVAN PANAMA

Resolucion de Patronato N° 006-2025
(De martes 16 de diciembre de 2025)

POR MEDIO DE LA CUAL SE AUTORIZA AL DIRECTOR GENERAL DEL CENTRO ANN SULLIVAN PANAMA A
SUSCRIBIR CONVENIO DE COOPERACION CON EL MINISTERIO DE SALUD.

Resolucion de Patronato N° 007-2025
(De martes 16 de diciembre de 2025)

POR MEDIO DE LA CUAL SE MODIFICA LA JUNTA DIRECTIVA DEL PATRONATO DEL CENTRO ANN SULLIVAN
PANAMA.
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De

Que designa al Ministro de
Industrias, encargado

EL

REPUBLICA DE PANAMA
DECRETO N.* 3

15 de 8 rnHho- de 2026

Comercio e Industrias, y al Viceministro de Comercio Interior €

PRESIDENTE DE LA REPUBLICA,

en uso de sus facultades constitucionales y legales,

Articulo 1.

Articulo 2.

Articulo 3.

DECRETA:

Designar a EDUARDO A. ARANGO, actual Viceministro
de Comercio Interior e Industrias, como Ministro de
Comercio e Industrias, encargado, del 17 al 24 de enero de
2026, inclusive, mientras el titular JULIO A. MOLTO A., se
encuentre de mision oficial.

Designar a TULIO RAMIREZ ZAPATA, actual Secretario
General del Ministerio de Comercio e Industrias, como
Viceministro de Comercio Interior e Industrias, encargado,
del 17 al 24 de enero de 2026, inclusive, mientras el titular
EDUARDO A. ARANGO, se encuentre ejerciendo funciones
de Ministro, encargado.

Estas designaciones rigen a partir de la Toma de Posesion del
Cargo.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Dado en la ciudad de Panama, a los /9 dias del mes de ‘é o~ de

dos mil veintiséis (2026).
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REPUBLICA DE PANAMA

DECRETO No. 4

De /5 degmhr de 2026

Que designa al representante de la Asociacion Bancaria de Panama, ante la Junta Directiva
de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (SENACYT)

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
en uso de sus facultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:

Que la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por la Ley 50 de 21 de diciembre de 2005
y la Ley 55 de 14 de diciembre de 2007, crea la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia
e Innovacion (SENACYT), como un organismo autéonomo, con personeria juridica y
patrimonio propio, sujeto a la orientacién y politica general del Organo Ejecutivo, por
conducto del Ministerio de la Presidencia;

Que el articulo 19-A de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacion (SENACYT), es el organismo de direccion interna de mayor
jerarquia administrativa de su estructura organizacional;

Que el articulo 19-B de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de SENACYT estd compuesta por siete
(7) miembros, entre los que se encuentra un representante de la banca privada de la
Asociacion Bancaria de Panama;

Que el articulo 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 20035, establece que, a excepcion de los ministros de Estados, los demas
miembros deben ser designados por el Presidente de la Republica, por un periodo de dos (2)
afios y podran ser designados por igual periodo de tiempo una vez mas;

Que mediante Decreto No.123 de 2 de junio de 2025, se nombré a GUSTAVO GARCIA
DE PAREDES ALGANS, como representante de la Asociacion Bancaria de Panama, ante
la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion
(SENACYT), por un periodo que finalizo6 el 23 de diciembre de 2025;

Que la Asociacion Bancaria de Panama ha presentado la terna correspondiente para la
designacion de su representante ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacion (SENACYT);

Que en virtud de las consideraciones expuestas, se hace necesario la designacion del representante de
la Asociacion Bancaria de Panamd, ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacién (SENACYT),

DECRETA:

Articulo 1. Designar a BELISARIO CASTILLO SAENZ con cédula de identidad personal
No. 2-700-1677, como representante de la Asociacion Bancaria de Panama, ante la Junta
Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (SENACYT) por
un periodo que finaliza el 23 de diciembre de 2027.

Articulo 2. Este Decreto empezara a regir a partir de la Toma de Posesion del Cargo.
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_ DECRETO No. 4
De 15 de & de 2026

Pégina 2
FUNDAMENTO DE DERECHO: Articulo 792 del Codigo Administrativo; articulos 19-
A, 19-B y 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005 y la Ley 55 de 14 de diciembre de 2007
COMUNIQUESE Y CUMPLASE

Dado en la ciudad de Panama, a los&my\u_ ( 15 ) dias del mes de
afio dos mil veintiséis (2026).
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REPUBLICA DE PANAMA

DECRETO No. 5
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De /5 de £W de 2026

Que designa al representante de los centros de investigacion del sector piiblico, ante la Junta
Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (SENACYT)

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
en uso de sus facultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:

Que la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por la Ley 50 de 21 de diciembre de 2005
y la Ley 55 de 14 de diciembre de 2007, crea la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia
e Innovacién (SENACYT), como un organismo auténomo, con personeria juridica y
patrimonio propio, sujeto a la orientacién y politica general del Organo Ejecutivo, por
conducto del Ministerio de la Presidencia;

Que el articulo 19-A de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacion (SENACYT), es el organismo de direccién interna de mayor
Jjerarquia administrativa de su estructura organizacional;

Que el articulo 19-B de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de SENACYT est4 compuesta por siete
(7) miembros, entre los que se encuentra un representante de los centros de investigacion del
sector publico;

Que el articulo 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que, a excepcién de los ministros de Estados, los demas
miembros deben ser designados por el Presidente de la Reptiblica, por un periodo de dos 2)
afios y podrén ser designados por igual periodo de tiempo una vez mas;

Que mediante Decreto No.68 de 4 de abril de 2025, se nombré a MARIA MERCEDES
CASTREJON ALBA, como representante de los centros de investigacion del sector
publico, ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e
Innovacion (SENACYT), por un periodo que finalizé el 23 de diciembre de 2025;

Que los centros de investigacion del sector ptiblico, han presentado la terna correspondiente
para la designacién de su representante ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de
Ciencia, Tecnologia ¢ Innovacién (SENACYT);

Que en virtud de las consideraciones expuestas, se hace necesario la designacion del
representante de los centros de investigacion del sector publico ante la Junta Directiva de la
Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (SENACYT),

DECRETA:

Articulo 1. Designar a DAFNI YENIVETH MORA GUERRA, con cédula de identidad
personal No. 8-706-187, como representante de los centros de investigacién del sector
publico, ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e
Innovacién (SENACYT), por un periodo que finaliza el 23 de diciembre de 2027.
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DECRETO No. 5

De /5 delnpr de2026
Pégina 2

Articulo 2. Este Decreto empezara a regir a partir de la Toma de Posesion del Cargo.
FUNDAMENTO DE DERECHO: Articulo 792 del Codigo Administrativo; articulos 19-

A, 19-B y 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005 y la Ley 55 de 14 de diciembre de 2007.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

del
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DECRETO No. (¢ jf

De /15 de ‘&m/w' de 2026

Que designa al representante del Consejo de Rectores de Panama, ante la Junta Directiva de
la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovaciéon (SENACYT)

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
en uso de sus facultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:

Que la Ley 13 de 1997, modificada por la Ley 50 de 2005 y la Ley 55 de 2007, crea la
Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (SENACYT), como un organismo
auténomo, con personeria juridica y patrimonio propio, sujeto a la orientacion y politica
general del Organo Ejecutivo, por conducto del Ministerio de la Presidencia;

Que el articulo 19-A de la Ley 13 de 1997, adicionado por la Ley 50 de 2005, establece que
la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién
(SENACYT), es el organismo de direccion interna de mayor jerarquia administrativa de su
estructura organizacional,;

Que el articulo 19-B de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de la SENACYT estd compuesta por
siete (7) miembros, entre los que se encuentra un representante del Consejo de Rectores de
Panama;

Que el articulo 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que, a excepcién de los ministros de Estados, los demas
miembros deben ser designados por el Presidente de la Repuiblica, por un periodo de dos (2)
afios y podran ser designados por igual periodo de tiempo una vez mas;

Que mediante Decreto No.70 de 4 de abril de 2025, se nombré a JEAN PAUL CARRERA
CARRERA, como representante del Consejo de Rectores de Panama, ante la Junta Directiva
de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (SENACYT), por un periodo
que finalizo el 23 de diciembre de 2025;

Que el Consejo de Rectores de Panama, ha presentado la terna correspondiente para la
designacion de su representante ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacion (SENACYT);

Que en virtud de las consideraciones expuestas, se hace necesario la designacién del
representante del Consejo de Rectores de Panama, ante la Junta Directiva de la Secretaria
Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovaciéon (SENACYT),

DECRETA:
Articulo 1. Designar a JUAN PABLO CARDOZO REAL, con carné de residente
permanente No. E-8-187629, como representante del Consejo de Rectores de Panama, ante
la Junta Directiva de la Secretarfa Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién

(SENACYT), por un periodo que finaliza el 23 de diciembre de 2027.

Articulo 2. Este Decreto empezard a regir a partir de la Toma de Posesién del Cargo.

Gaceta Oficial Digital
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DECRETO No. (p_
De /5 de i de 2026
Pégina 2

FUNDAMENTO DE DERECHO: Articulo 792 del Codigo Administrativo; articulos 19-
A, 19-B y 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005 y la Ley 55 de 14 de diciembre de 2007.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Dado en la ciudad de Panama, a los @";‘u (15) dias del mes de \&W de dos mil
veintiséis (2026).
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De /5 de Taruh  de 2026 N reos

Que designa al representante del Consejo Nacional de la Empresa Privada, ante la Junta
Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovaciéon (SENACYT)

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
en uso de sus facultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:

Que la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por 1a Ley 50 de 21 de diciembre de 2005
ylaLey 55 de 14 de diciembre de 2007, crea la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia
e Innovacion (SENACYT), como un organismo auténomo, con personetia juridica y
patrimonio propio, sujeto a la orientacién y politica general del Organo Ejecutivo, por
conducto del Ministerio de la Presidencia;

Que el articulo 19-A de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacién (SENACYT), es el organismo de direccion interna de mayor
jerarquia administrativa de su estructura organizacional;

Que el articulo 19-B de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de SENACYT est4 compuesta por siete
(7) miembros, entre los que se encuentra un representante del Consejo Nacional de la
Empresa Privada;

Que el articulo 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que, a excepcién de los ministros de Estados, los demas
miembros deben ser designados por el Presidente de la Republica, por un periodo de dos 2)
afios y podran ser designados por igual periodo de tiempo una vez mas;

Que mediante Decreto No.71 de 4 de abril de 2025, se nombré a NERIO JOSE PENA
NAVAS, como representante del Consejo Nacional de la Empresa Privada, ante la Junta
Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (SENACYT), por
un periodo que finaliz6 el 23 de diciembre de 2025;

Que el Consejo Nacional de la Empresa Privada ha presentado 1a terna correspondiente para
la designacion de su representante ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de
Ciencia, Tecnologia e Innovacién (SENACYT);

Que en virtud de las consideraciones expuestas, se hace necesario la designacion del
representante del Consejo Nacional de la Empresa Privada ante la Junta Directiva de la
Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (SENACYT),

DECRETA:
Articulo 1. Designar a EDGAR MIGUEL IVANKOVICH L’ HOESTE, con cédula de
identidad personal No. 8-349-287, como representante del Consejo Nacional de la Empresa
Privada, ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia €

Innovacién (SENACYT), por un periodo que finaliza el 23 de diciembre de 2027.

Articulo 2. Este Decreto empezara a regir a partir de la Toma de Posesién del Cargo.
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DECRETO No. T
De /5 de &Snsyde 2026
Pagina 2

FUNDAMENTO DE DERECHO: Articulo 792 del Codigo Administrativo; articulos 19-
A, 19-B y 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005 y la Ley 55 de 14 de diciembre de 2007.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Dado en la ciudad de Panama, a los &uinu. (15) dias del mes de 5W de dos mil
veintiséis (2026).
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REPUBLICA DE PANAMA
DECRETO No. % &%,

N4
De 15 de GrM™  de 2026

Que designa al representante de los centros de investigacion no gubernamentales, ante la
Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovaciéon (SENACYT)

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
en uso de sus facultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:

Que la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por 1a Ley 50 de 21 de diciembre de 2005
y la Ley 55 de 14 de diciembre de 2007, crea la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia
¢ Innovacion (SENACYT), como un organismo auténomo, con personeria juridica y
patrimonio propio, sujeto a la orientacidn y politica general del Organo Ejecutivo, por
conducto del Ministerio de la Presidencia;

Que el articulo 19-A de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacién (SENACYT), es el organismo de direccion interna de mayor
jerarquia administrativa de su estructura organizacional;

Que el articulo 19-B de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que la Junta Directiva de SENACYT est4 compuesta por siete
(7) miembros, entre los que se encuentra un representante de los centros de investigacion no
gubernamentales;;

Que el articulo 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, adicionado por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005, establece que, a excepcion de los ministros de Estados, los demas
miembros deben ser designados por el Presidente de la Republica, por un periodo de dos (2)
afios y podran ser designados por igual periodo de tiempo una vez mas;

Que mediante Decreto No.69 de 4 de abril de 2025, se nombré6 a CARLOS ALBERTO
JARAMILLO MUNOZ, como representante de la Asociacién Bancaria de Panama4, ante la
Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (SENACYT),
por un periodo que finaliz6 el 23 de diciembre de 2025;

Que los centros de investigacion no gubernamentales han presentado la terna correspondiente
para la designacion de su representante ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion (SENACYT);

Que se considera conveniente renovar el periodo, por el cual fue nombrado CARLOS ALBERTO
JARAMILLO MUNOZ, como representante de los centros de investigacion no
gubernamentales, ante la Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e
Innovacion (SENACYT),

DECRETA:

Articulo 1. Designar a CARLOS ALBERTO JARAMILLO MUNOZ, con pasaporte No.
PE152963, como representante de los centros de investigacion no gubernamentales, ante la
Junta Directiva de la Secretaria Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (SENACYT),
por un periodo que finaliza el 23 de diciembre de 2027.
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DECRETO No. 8

De /4 de Snmr de 2026
Pagina 2

Articulo 2. Este Decreto empezara a regir a partir de la Toma de Posesion del Cargo.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Articulo 792 del Cédigo Administrativo; articulos 19-
A, 19-B y 19-C de la Ley 13 de 15 de abril de 1997, modificada por la Ley 50 de 21 de
diciembre de 2005 y la Ley 55 de 14 de diciembre de 2007.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Dado en la ciudad de Panama, a los Q 1L (/%) dias del mes de ém/»r de dos mil

veintiséis (2026).
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, , /3
REPUBLICA DE PANAMA fj’
MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS {%; ;
.\‘:‘\%6:%?/ 7
DECRETO EJECUTIVO No. { \\g;{/o

De /5 de ﬁmm— de ADAb

Que prorroga la vigencia del Decreto Ejecutivo No.165 de 1 de julio de 2014

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
en uso de sus facultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:

Que el Organo Ejecutivo esta comprometido en generar condiciones en los mercados que permita
a la poblacion la satisfaccion de sus necesidades basicas;

Que en su articulo 284 la Constitucion Politica establece que el Estado, para hacer efectiva la
justicia social, puede regular, entre otros, los precios de los articulos de cualquier naturaleza y
especialmente los de primera necesidad;

Que al tenor de lo dispuesto por el articulo 199 de la Ley 45 de 31 de octubre de 2007, el Organo
Ejecutivo formulara y reglamentara las politicas de regulacion de precios, fijando temporalmente
los precios de determinados bienes y servicios, a fin de lograr la eficaz proteccion de los intereses
del consumidor;

Que mediante el Decreto Ejecutivo No. 165 de 1 de julio de 2014, se establecié de manera
temporal los precios maximos de venta al por menor de veintidés (22) productos de la canasta
basica familiar de alimentos en la Republica de Panama, cuya vigencia ha sido prorrogada en
varias ocasiones conforme lo dispone el articulo 200 de la Ley 45 de 2007;

Que en reunion de la Comision de Ajuste de Precios de Alimentos del 11 de diciembre de 2025,
se recomendo excluir productos actualmente regulados por el Decreto Ejecutivo No. 28 de 30 de
junio de 2025: Queso amarillo (tipo americano procesado), Pollo entero Panama, Babilla y Bistec
de cinta con hueso, con la intencién de asegurar una proteccion eficaz a los consumidores y
mantener los precios regulados de cuatro (4) productos de la canasta basica familiar, por un
periodo de seis (6) meses adicionales;

Que en virtud de la consulta no vinculante realizada a través de la nota MICI-DM-N°1442-2025,
a la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia (ACODECO), segin
los términos del articulo 200 de la Ley 45 de 2007, sobre la regulacion de los precios de los
productos, esta entidad respondié mediante nota No. A-966-2025/RAB/DNLC y nota No. A-966-
2025/RAB/DNLC, la cual considera viable la posibilidad de prorrogar la vigencia de los efectos
del Decreto Ejecutivo No. 165 de 1 de julio de 2014,

DECRETA:

Articulo 1. Se modifica el articulo 1 del Decreto Ejecutivo No.165 de 1 de julio de 2014, que
queda asi.

[{3 vee
Articulo 1. Establecer a nivel nacional, con la excepcién del territorio insular de la
Republica de Panama, el precio méximo de venta al por menor, y el margen bruto méximo
de comercializacion al por menor, de cuatro (4) productos de la canasta basica familiar de
alimentos, seglin se detalla a continuacion:
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Precio Precio Maximo Margen Bruto de
Maximo de de Venta al C gen Hruto ¢
s, omercializacion
Producto y Descripcion Venta al por | por Menor por
: al por Menor,
Menor por Kilogramo sobre Costo
Libra (B/.) (B/.) )
Carmne Molida de Primera (Excluye la 2.15 4.74 NA.
especial kosher y baja en grasa)
Aceite vegetal (de palma o soya) en envase 15%
de 1.42 litros a 1.5 litros B/.3.74 (1.42 a 1.50 litros)
Leche en Polvo (Entera, instantinea, en
cualquier envase con contenido de 345 - 400 o
gramos) Excluye alimentos lacteos, leches de B/.3.76 (345 2 400 gramos) 15%
crecimiento y/o férmulas para infantes.
Pan de molde blanco en empaque 14-18
onzas (excluye integrales, de avena, centeno, | B/.0.92 (en empaque de 14 a 18 15%

multigranos, de huevo, leche, mantequilla, onzas)
pasas, light).

Articulo 2. Se prorroga la vigencia del Decreto Ejecutivo No. 165 de 1 de julio de 2014 y sus
respectivas modificaciones, por seis (6) meses, segin lo dispone el articulo 200 de la Ley 45 de
2007.

Articulo 3. Este Decreto Ejecutivo entrara a regir a partir de su promulgacién.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Articulo 284 de la Constitucion Politica de la Republica,
articulos 199 a 201 de la Ley 45 de 31 de octubre de 2007 y Decreto Ejecutivo No. 165 de 1 de
julio de 2014.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

del mes de \f%nl/ﬁr‘ de

Dado en la ciudad de Panama, a los ( / dos mil veintiséis (2026).

JUKIO A. MOLTO A.
nistro de Comercio e Industrias
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AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUBLIC

S

Resolucién AN No. 1123 -RTV Panami, 9 de

N 4

“Por la cual se adjudica a CORPORACION DE INVERSIONES PRIVADA, S.A.,“ laTiertacion
Publica No. 01-19-RTV, para operar y explotar comercialmente el Servicio de Radio Abierta Tipo A
(No. 801), en la frecuencia 97.7 MHz, dentro de la provincia de Chiriqui.”

LA ADMINISTRADORA GENERAL,
en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

1. Que mediante Decreto Ley 10 de 22 de febrero de 2006, se reestructuro el Ente Regulador de los
Servicios Publicos, bajo el nombre de Autoridad Nacional de los Servicios Publicos, como
organismo auténomo del Estado, con competencia para controlar, regular y fiscalizar la prestacion
de los servicios publicos de radio y television, entre otros;

2. Que através de la Ley 24 de 30 de junio de 1999, reglamentada en los Decretos Ejecutivos 189 de
13 de agosto de 1999 y 111 de 9 de mayo de 2000, se establece el régimen juridico al que estan
sujetos los servicios publicos de radio y television, con el proposito de promover y proteger la
inversion privada en el sector, asi como la competencia leal y libre entre los concesionarios, y
mejorar cada uno de estos servicios;

3. Que esta Autoridad Reguladora, a través de la Resolucion AN No. 13191-RTV de 14 de marzo de
2019, publicada en la Gaceta Oficial No. 28,742 de 28 de marzo de 2019, anunci6 el inicio del
Proceso de Licitacién Publica para el otorgamiento de frecuencias en la Banda de Frecuencia
Modulada (FM), para operar y explotar comercialmente el Servicio de Radio Abierta Tipo A (No.
801) y se dictaron otras disposiciones;

4. Que es funcién de esta Autoridad Reguladora otorgar en nombre del Estado, las concesiones,

licencias y autorizaciones para prestar los servicios ptblicos de radio y television, de conformidad
con la Ley 24 de 1999;

5. Que de conformidad con los articulos 12 de la Ley 24 de 1999 y 92 del Decreto Ejecutivo 189 de
1999, el proceso de Licitacion Publica debe cumplir con una etapa de precalificacion, un periodo
de consultas y homologacion de los documentos de la licitacién y un periodo para presentacion de
propuestas y adjudicacion de la concesion;

6. Que surtidos los tramites correspondientes a la etapa de Precalificacion y en virtud de haber
cumplido los requisitos exigidos por la Ley, la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos,
mediante Resolucion AN No. 13431-RTV de 21 de junio de 2019, declard precalificados para
participar en el Acto de presentacion de Propuestas de la Licitacién Publica para otorgar en
concesion frecuencias en la Frecuencia Modulada (FM), para operar y explotar comercialmente el
Servicio de Radio Abierta Tipo A (No. 801), a los siguientes solicitantes:

No. | Solicitantes Frecuencla | 4 o2 Solicitada
Solicitada PV AT ALY |
1 Visién Global, S.A. 105.3 MHz Dentro de la provincia de Panamé, Panama Oeste y
| Comarca Madugandi
) Agroexport del Istmo, S.A. 933 MHz Dentro de la provincia de Bocas del Toro y 4rea norte
| (AGRODEISA) B | de la Comarca Ngébe-Buglé
3 Radio TV, S.A. 105.3 MHz Dentro de la provincia de Panamé, Panama Oeste y
| Comarca Madugandi N
4 Radio TV, S.A. 977 MHz Dentro de la'p_)rovmma'de Chiriqui y area sur de la
S Comarca Ngibe-Buglé
5 Radio TV, S.A, 99.5 MHz Dentro de la provincia de Colén
6 goArporamon de Inversiones Privada, 97.7MHz | Dentro de la provincia de Chiriqui
7 (SloArporacmn €e Inversiones Frivacs, 4 99.5 MHz | Dentro de la provincia de Colon
8 g(;xrporamon de Inversiones| Privada, 96.9 MHz | Dentro de la provincia de Bocas del Toro
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7. Que debido a las Demandas Contencioso Administrativas de Plena Jurisdiccion presentadas por

varias de las empresas precalificadas, la Sala Tercera de la Corte Suprema de Justicia a través de

3 J las Resoluciones de 26 de diciembre de 2019 y de 16 de noviembre de 2020, suspendié

provisionalmente los efectos del punto 3, y de los puntos 4 y 5 del Resuelto Primero de la
Resolucion AN No. 13431-RTV de 21 de junio de 2019, respectivamente;

8. Que en virtud de lo anterior, esta Autoridad Reguladora mediante Providencia No. 0063-2021 de
12 de mayo de 2021, ordend suspender provisionalmente el Proceso de Licitacion Publica No. 01-
19-RTV, especificamente para los puntos 1, 3, 4, 5, 6 y 7 del Resuelto Primero de la Resolucion
AN No. 13431-RTV de 21 de junio de 2019, hasta tanto fuesen decididas las referidas Demandas
Contencioso Administrativas de Plena Jurisdiccion;

9. Que la Corte Suprema de Justicia mediante la Resolucion de 26 de noviembre de 2024, modificada
a través de la Resolucién de 10 de abril de 2025, declard que no son ilegales los puntos 3, 4 y 5 del
Resuelto Primero de la Resolucion AN No. 13431-RTV de 21 de junio de 2019, y ordené el
levantamiento de la suspension provisional decretada a través de las Resoluciones de 26 de
diciembre de 2019 y de 16 de noviembre de 2020; y en consecuencia, esta Autoridad Reguladora
mediante Providencia No. 0111-2025 de 17 de julio de 2025, ordené reanudar el Proceso de
Licitacion Publica No. 01-19-RTV, especificamente para los puntos 1, 3, 4, 5, 6 y 7 del Resuelto
Primero de la Resolucion AN No. 13431-RTV de 21 de junio de 2019;

10. Que de conformidad con lo establecido en el referido Decreto Ejecutivo No. 189 de 1999, esta
Autoridad Reguladora puso. a disposicion de cada uno de los candidatos precalificados antes
citados, la version preliminar del Pliego de Cargos, de la Resolucion de Adjudicacién y del Contrato
de Concesion correspondiente, con la finalidad de que éstos presentaran sus observaciones y
recomendaciones durante el periodo de homologacién de documentos;

11. Que en atencion a las formalidades que debe cumplir el proceso de Licitacién Publica, de acuerdo
con lo sefialado en la normativa vigente y luego de agotadas las consultas y el periodo fijado para
la homologacion de los documentos de la Licitacion Pablica No.01-19-RTV, la Autoridad Nacional
de los Servicios Publicos mediante Resolucion AN No. 20755-RTV de 22 de agosto de 2025 y su
modificacion, aprobd el Pliego de Cargos que rige dicha Licitacidn, el cual contiene el Precio
Oficial fijado para cada una de las frecuencias a licitar, y fij6 la fecha para el Acto Publico de
Presentacion de Ofertas;

12. Que el 12 de noviembre de 2025, se llevd a cabo el Acto Publico de Presentacién de Ofertas, al
cual comparecicron los representantes de las empresas VISION GLOBAL, S.A.,
CORPORACION DE INVERSIONES PRIVADA, S.A., y CORPORACION DE
INVERSIONES PRIVADA, S.A.;

13. Que en la fecha seflalada y dentro del término conferido para presentar propuestas, Unicamente

present6 oferta por la frecuencia 97.7 MHz, la empresa CORPORACION DE INVERSIONES
PRIVADA, S.A.;

14. Que en el Pliego de Cargos se establece que cuando sdlo un precalificado presente oferta, la
Autoridad Nacional de los Servicios Publicos debera adjudicar la concesion siempre que el precio
propuesto sea igual o superior al Precio Oficial fijado para el renglon correspondiente;

15.Que tal como se observa en el cuadro siguiente, la oferta que presenté la empresa
CORPORACION DE INVERSIONES PRIVADA, S.A., es igual al Precio Oficial fijado para la
frecuencia 97.7 MHz, en el area de cobertura dentro de la provincia de Chiriqui;

Frecuencia Precio Oficial Precio Ofertado
ofertada
97.7 MHz US$79,554.00 US$79,554.00

16. Que esta Autoridad Reguladora, a través de la Resolucion AN No. 20975-RTV de 23 de octubre de
2025, designé a los miembros que conforman la Comisién Verificadora de las propuestas
presentadas por las empresas precalificadas en la Licitacion Publica No. 01-19-RTV, la cual, luego
de verificar el cumplimiento de los requisitos establecidos en el Pliego de Cargos, recomendd §\
adjudicar la frecuencia 97.7 MHz, para operar y explotar comercialmente el Servicio de Radio M

£ din
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Abierta Tipo A (No. 801), dentro de la provincia de Chiriqui, a la empresa CORPORACION DE
INVERSIONES PRIVADA, S.A.;

'wg/ 17. Que surtidos los tramites correspondientes a esta etapa, y habiéndose determinado que la empresa
CORPORACION DE INVERSIONES PRIVADA, S.A., fue la unica oferente por la frecuencia
97.7 MHz, en este Acto Publico de presentacion de Ofertas y que la suma de SETENTA Y
NUEVE MIL QUINIENTOS CINCUENTA Y CUATRO DOLARES CON 00/100
(US$79,554.00), resultd ser igual al Precio Oficial, corresponde a esta Autoridad Reguladora
adjudicarle dicha frecuencia, por lo que;

RESUELVE:

PRIMERO: ADJUDICAR la Concesion para operar y explotar comercialmente el Servicio de Radio
Abierta Tipo A, en la frecuencia 97.7 MHz, dentro de la provincia de Chiriqui, a CORPORACION
DE INVERSIONES PRIVADA, S.A., sociedad andénima inscrita a Folio 355177 (S) de la Seccién de
Personas Mercantil del Registro Publico, por la suma de SETENTA Y NUEVE MIL QUINIENTOS
CINCUENTA Y CUATRO DOLARES CON 00/100 (US$79,554.00).

SEGUNDO: COMUNICAR ala adjudicataria CORPORACION DE INVERSIONES PRIVADA,
S.A., que la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos procedera a formalizar y perfeccionar el
Contrato de Concesion correspondiente, una vez se encuentre ejecutoriada la presente Resolucion.

TERCERO: ADVERTIR que la presente Resolucion rige a partir de su notificacion y que contra la
misma sdlo cabe el Recurso de Reconsideracion, el cual debera ser presentado dentro de los cinco (5)
dias habiles siguientes a la notificacion.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Ley 26 de 29 de enero de 1996, que modifica y adiciona articulos
al Decreto Ley 10 de 22 de febrero de 2006; Ley 24 de 30 de junio de 1999; Decreto Ejecutivo 189 de
13 de agosto de 1999, modificado mediante Decreto Ejecutivo 111 de 9 de mayo de 2000; Resolucion
AN No. 13191-RTV de 14 de marzo de 2019; Resolucion AN No.13431-RTV de 21 de junio de 2019;
Resolucion AN No. 20755-RTV de 22 de agosto de 2025; Resolucion AN No. 20881-RTV de 2 de
octubre de 2025; y, Resolucion AN No. 20975-RTV de 23 de octubre de 2025.

NOTIFIQUESE, CUMPLASE Y PUBLiQUESE,

ZELMAR RODRIGUEZ DE MASSIAH

Administradora General

EnPanamaalos 2™ H” - dias

del mwsde (L&(; ngﬁbxkk._z de
2025 a1V e PN
Notfico ol Boben\© bl g0, els

Resolucion que aniecede.
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AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUBLICOS

Resolucion AN No. /35  -RTV  Panami, 9 de @.mg'gméﬂg “de 2025

“Por la cual se resuelve la solicitud presentada por la concesionaria RADIO TV, S.A., para
modificar los pardmetros técnicos con que opera la frecuencia 96.5 MHz, desde el sitio de
transmision ubicado en Cerro Azul 3, provincia de Panamd.”

LA ADMINISTRADORA GENERAL,
en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

1. Que el Decreto Ley No. 10 de 22 de febrero de 2006, reorganizé la estructura del Ente
Regulador de los Servicios Publicos, bajo el nombre de Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos, como organismo auténomo del Estado, encargado de controlar,
regulary fiscalizar la prestacion de los servicios de agua potable, alcantarillado sanitario,
electricidad, telecomunicaciones, radio y television, asi como la transmisiéon y
distribucion de gas natural;

2. Que a través de la Ley No. 24 de 30 de junio de 1999, reglamentada por los Decretos
Ejecutivos No. 189 de 13 de agosto de 1999 y No. 111 de 9 de mayo de 2000, se establece
el régimen juridico aplicable a los servicios publicos de radio y television;

3. Que de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 4 de la Ley No. 24 de 1999 y los articulos
36, 43 v 54 del Decreto Ejecutivo No. 189 de 1999, los concesionarios de los servicios
publicos de radio y televisidon estan obligados a respetar los parametros técnicos
establecidos en su concesién, y solo podran modificarlos, previa autorizacion de la
Autoridad Reguladora, siempre y cuando los cambios solicitados no alteren el area
veografica de cobertura permisible vy no causen interferencias perjudiciales a otros
usuarios del Espectro Radioeléctrico;

4. Que mediante Resolucion AN No. 19760-RTV de 6 de diciembre de 2024, esta
Autoridad Reguladora fijé un periodo comprendido del 6 al 10 de octubre de 2025, para
que los concesionarios de los servicios publicos de radio y television pudiesen solicitar
la modificacion de los siguientes pardmetros técnicos: cambio de sitio de transmision,
cambio de potencia del transmisor, cambios de pardmetros técnicos de las antenas y
disminucion o reubicacion del area geografica de cobertura;

5. Que tal como consta en el Acta de Recepcion de 10 de octubre de 2025, la empresa
RADIO TV, S.A., concesionaria del Servicio de Radio Abierta, Tipo A (No.801),

presenté ante esta Autoridad Reguladora formal solicitud de cambios de pardmetros
técnicos;

6. Que el Apoderado General de la concesionaria RADIO TV, S.A., mediante Nota S/N
fechada 9 de octubre de 2025, solicité la autorizacion de esta Autoridad Reguladora, para
realizar cambios de parametros técnicos de la frecuencia 96.5 MHz, que opera desde el
sitio de transmision ubicado en Cerro Azul, provincia de Panama, los cuales se detallan
a continuacion:

a) Cambio de sitio de transmisién, ubicado en Cerro Azul, con coordenadas
09°09°41.5” Latitud Norte y 79°25°02.9” Longitud Oeste, hacia el sitio denominado
Cerro Azul 3, con coordenadas 09°09°39.75 Latitud Norte y 79°24°50.54” Longitud
Oeste, y una altura sobre el nivel del mar (SNM) de 685 metros.

b) Disminucién de la potencia méxima autorizada del transmisor de 7,500 vatios a
6,000 vatios.

K
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Resolucion AN No. U35 -RTV
Panamé, 9 de @ de 2025
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¢) Cambio del sistema radiante, marca TELECFE, modelo DPC4, tipo panel de cuatro
(4) antenas totales, dirigido hacia los acimuts de 100°, cantidad de antena de dos (2)
y ganancia por acimut de 7.51 dBd y 200°, cantidad de antena dos (2) y ganancia
por acimut de 7.51 dBd altura al centro de radiacion de 82 metros y pérdida total
declarada de 1.0 dB, incluyendo un filtro de dos (2) cavidades.

d) Cambio de la altura media de la antena de 30 metros a 82 metros.

e) Disminucion de la Potencia Efectiva Radiante (P.E.R.) de 34,018.21 vatios a
13,431.3991 vatios, hacia los acimuts 100° y 200°.

Que de acuerdo con los registros de esta Autoridad Reguladora, la concesionaria RADIO
TV, S.A., mantiene registrados los siguientes parametros técnicos para la frecuencia 96.5
MHz, conforme la Autorizacién para el Uso de Frecuencia No. RD-19317-2-2:

" Parimetros Técnicos de Operacion Autorizados

Frecuencia
(MHz)

Altura Altura Potencia . . . .
Sitio de Tx SNM) | (SNS) HAAT | oy |Pérdidas| Acimut | Cantidad | Gananciade | P.ER. Area de

(Mftms) (Metros) (Metros) (Vatios) (dB) | (Grados) | de Antena A_ntena(dBd) (Vatios) | Cobertura

8.

96.5 09 °09'41.5"LN 680 30.00 424 7,500 | 0.5126 220° 6 1428 76,533.83 | Nacional

Cerro Azil2 100° 4 1252 | 3401821

79°25'02.9"LO 300°

l | 4 52 | 340821 |

Que luego de realizadas las publicaciones y transcurrido el término para recibir las
objeciones técnicas que exige el articulo 43 del Decreto Ejecutivo No. 189 de 1999,
consta en el Acta de Cierre de 6 de noviembre de 2025, que ante esta Autoridad
Reguladora ningun usuario del espectro radioeléctrico presenté objecion técnica contra
la peticion realizada por la concesionaria RADIO TV, S.A.;

Que de acuerdo con la informacién técnica presentada por la concesionaria RADIO TV,
S.A., se observa lo siguiente:

Analisis de Cobertura

a. Del analisis de propagacion de cobertura, realizado con los parametros técnicos
solicitados por la conc¢esionaria, se observa que, tedricamente, la frecuencia 96.5
MHz, operando desde el sitio ubicado en Cerro Azul, provincia de Panama, la sefial
alcanza una distancia de radiacién maxima para el contorno de sefial grado B (54
dBu) de aproximadamente 58.8 km, hacia los acimuts 100° y 200°, donde la sefial
irradia con mayor potencia, dentro de las provincias de Panamé y Panama Oeste.

b. Aunado a lo anterior, del estudio técnico de la concesionaria y del analisis de
prediccién de propagacion realizado, se observa que la disminucion de la Potencia
Efectiva Radiada (P.E.R.), el cambio y orientacion de las antenas hacia dos (2)
acimuts, la frecuencia 96.5 MHz mejora la cobertura dentro de las provincias de

Panam4 y Panama Oeste, y disminuye la incidencia de la sefial hacia la provincia de
Colon.

Analisis de Interferencia

c. Del analisis realizado sobre el contorno de proteccion co-canal de la frecuencia 96.5
MHz, que opera desde Cerro Azul, provincia de Panamd, donde los niveles
alcanzados por la irregularidad de la topografia del terreno entre las zonas limitrofes
de Panama y Colon, se presenta un traslape de los contornos, donde los receptores

pueden presentar afectaciones intrasistema, por lo que deberan tomar medidas para
mitigar o eliminar dichas afectaciones.

d. Del analisis de interferencia, realizado con base en los datos suministrados por la
concesionaria, se observo que la operacion de la frecuencia 96.5 MHz, desde el sitio
ubicado en Cerro Azul, provincia de Panamd, no ocasionara afectacion al canal
adyacente inferior, que opera en la frecuencia 96.3 MHz desde el sitio de
transmision en Cerro Atalaya, provincia de Veraguas, ni al adyacente superior,
correspondiente a la frecuencia 96.7 MHz, autorizada para operar desde los sitios
de transmision en El Valle 2, provincia de Coclé, y Meteti, provincia de Darién, toda
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vez que se cumple con la relacion de proteccion para canal adyacente (6 dB),
establecida en las Normas Técnicas de Frecuencia Modulada (FM) de Radio y
Television.

10. Que, considerando la informacién aportada y los andlisis técnicos realizados, esta
Autoridad Reguladora concluye que los cambios de los parametros técnicos de la
frecuencia 96.5 MHz, peticionados por la concesionaria RADIO TV, S.A., son
procedentes, toda vez que se mantendran los niveles de sefiales comerciales dentro de
las provincias de Panamé y Panamé Oeste, sin causar interferencia perjudicial a otros
usuarios del espectro radioeléctrico;

11. Que surtidos los tramites de Ley, y en mérito de las consideraciones expuestas, debe esta
Autoridad Reguladora proceder de la manera como ha quedado establecida, por lo tanto;

RESUELVE:

PRIMERO: AUTORIZAR a la concesionaria RADIO TV, S.A., para que realice los
cambios de parametros técnicos de la frecuencia 96.5 MHz, operando desde el sitio de
transmisién denominado Cerro Azul 3, provincia de Panama, tal y como se-describen a

continuacién:
Frecuencia Sitio de Tx (z;ll;u;\ ) ?SI;I;‘; HAAT P(;):r',;f{a- Pérdidas| Acimut | Cantidad | Gananciade | P.ER. Area de
, (MHz) {Metms;) (Metros). (E/l(itr}]s) (Vatios) (dB) | (Grados) | de Antena |Antena (dBd)| (Vatios) . Cohertum—
Cerro Azul 3 100° 2 751 13.431.3991
96,5 109°09'39.75"LN| 685 82.00 508 6,000 1 —| Nacional
I ‘79" 24'50.54"LO l | 200° 2 7.51 13,431.3991

SEGUNDO: CANCELAR la Autorizaciéon de Uso de Frecuencia No. RD-19317-2-2, que
se reemplaza por la Autorizacion de Uso de Frecuencia No. RD-19317-2-3, que forma parte
integrante de la presente Resolucion, y que describe los nuevos pardmetros técnicos
autorizados de la frecuencia 96.5 MHz, los cuales no podran ser modificados sin la
autorizacion previa de esta Autoridad Reguladora.

TERCERO: ADVERTIR a la concesionaria RADIO TV, S.A. que, como consecuencia de

los nuevos parametros que se autorizan a través de la presente Resolucion, debera respetar
las siguientes directrices:

a) Que las Autorizaciones de Uso de Frecuencia correspondientes a-los sitios de
reforzamiento de cobertura de la frecuencia 96.5 MHz, ubicada en Cerro Santa Rita,
provincia de Colon, y la frecuencia 96.7 MHz, ubicada en Meteti, provincia de Darién,
estaran supeditadas a la operacién de la frecuencia principal autorizada para el sitio de

Cerro Azul 3, provincia de Panama, por lo que no podran ser operadas de manera distinta
a la autorizado. '

b) La concesionaria RADIO TV, S.A., debera adoptar las medidas técnicas que minimicen
las posibles perturbaciones intrasistema en la recepcion ocasionadas por la operacion de

los transmisores instalados en Cerro Azul, provincia de Panama y Cerro Santa Rita,
provincia de Colon.

¢) Las perturbaciones intra-sistema no seran consideradas como interferencia perjudicial.
d) En los sitios en mencién debera mantenerse la misma programacion.

CUARTO: ADVERTIR a la concesionaria RADIO TV, S.A., que deberd realizar los
cambios autorizados dentro de un plazo de ciento ochenta (180) dias calendario, contados a
partir de la notificacién de la presente Resolucién.

QUINTO: ADVERTIR a la concesionaria RADIO TV, S.A., que una vez realizados los
cambios autorizados a través de esta Resolucion, deberda comunicarlo de inmediato y por
escrito a la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos, a fin de verificar que se encuentra
operando dentro del 4rea geografica de cobertura autorizada, de acuerdo con los parametros

. | i
@ | QA -
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técnicos autorizados y sin causar interferencia perjudicial a otros usuarios del espectro
radioeléctrico.

SEXTO: COMUNICAR a la concesionaria RADIO TV, S.A., que esta Resolucion regira
a partir de su notificacién y contra la misma podra interponer Recurso de Reconsideracion
dentro de los cinco (5) dias hébiles siguientes a la notificacion, el cual debera ser presentado
ante la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Ley No. 26 de 29 de enero de 1996, modificada y
adicionada por el Decreto Ley No. 10 de 22 de febrero de 2006; Ley No. 24-de 30 de junio
de 1999; Decreto Ejecutivo No. 189 de 13 de agosto de 1999; Decreto Ejecutivo No. 111 de
9 de mayo de 2000; Resolucion AN No. 1891-RTV de 10 de julio de 2008; y, Resolucion
AN No. 19760-RTV de 6 de diciembre de 2024.

NOTIFIQUESE, CUMPLASE Y PUBLIQUESE,

ZELMAR R E
Administradora General

Ay

CPT-40935-801
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AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUBLICOS

ANEXO A
Autorizaciones de Uso de Frecuencia (A.U.F.)

A N3 = RTV

de heisrrbrtse 2025

Resolucidn AN No.

Panama 4

Concesionario: RADIO TV, S.A. Servicio No.: 801 SERVICIO DE RADIO ABIERTA TIPO A

Gaceta Oficial Digital, jueves 15 de enero de 2026

No. 30444-B

AUF No. |Sufijo Frecuencia Ancho de Sitio de Coordenada Altura del Pot. De Max. Pérdidas Acimut Cantidad de |Ganancia| Alturade | HAAT nh%mmﬂm“m Potencia Efectiva | Potencia Efectiva Area de
: 1 (MHz) Banda (kHz) Transmision Sitio (m) |Autorizada (vatios) (dB) antenas (dBd) | Antena(m) | (m) (%) Radiada (vatios) Radiada (dBk) Cobertura
9°9'39.75"
CERROAZUL3 | Lat Norte 100° 2 7.51 82 508 50 13431 4 11.2812
RD-19317 | 2-3 96.5000 200.00000 SANAMA umnma_mo.g 685.00 6000 1.0000 200° 5 751 82 508 50 13431 4 112812 NACIONAL
Long. Oeste
Fundamento de Derecho: De conformidad con los Articulos 38, 41 y 42 del Decreto Ejecutivo N° 189 de 13 de agosto de 1999, que reglamenta la Ley N° 24 de 30 de junio de 1998.
o

.

Solicitud No.: 40935

-

Alkin Saucedo Bernal
Director Nacional de Telecomunicaciones
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“Por la cual se aprueba la Tasa de Rentabilidad a ser utilizada en el calculo del Ingreso Max1mo Permitido
(IMP) a la Empresa de Distribucion Eléctrica Metro-Oeste, S.A. (EDEMET), a la Empresa de Distribucion
Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI) y a la empresa Elektra Noreste, S.A. (ENSA), para el periodo
comprendido del 1° de julio de 2026 y el 30 de junio de 2030”.

LA ADMINISTRADORA GENERAL,
en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

1. Que mediante el Decreto Ley 10 de 22 de febrero de 2006 se reorganizd la estructura del Ente
Regulador de los Servicios Publicos, bajo el nombre de Autoridad Nacional de los Servicios Publicos,
como organismo auténomo del Estado, encargado de regular y controlar la prestacion de los servicios
publicos de abastecimiento de agua potable, alcantarillado sanitario, electricidad, telecomunicaciones,
radio y television, asi como los de transmision y distribucion de gas natural;

2. Que la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, “Por la cual se dicta el Marco Regulatorio e Institucional para
la Prestacion del Servicio Publico de Electricidad” y sus modificaciones, establecen el régimen
juridico al cual se sujetaran las actividades de generacion, transmision, distribucion y
comercializacion de energia eléctrica destinadas a la prestacion del servicio piblico de electricidad; v,
que dicha Ley fue reglamentada mediante el Decreto Ejecutivo 22 de 19 de junio de 1998;

3. Que el numeral 1 del articulo 9 del Texto Unico de la Ley 6 de 1997, atribuye a la Autoridad Nacional
de los Servicios Publicos (en adelante la ASEP) la funcién de regular el ejercicio de las actividades
del sector de energia eléctrica, para asegurar la disponibilidad de una oferta energética eficiente, capaz
de abastecer la demanda bajo criterios sociales, econdémicos y de viabilidad financiera, asi como
propiciar la competencia en el grado y alcance definidos por la mencionada Ley e intervenir para
impedir abusos de posicion dominante de los agentes del mercado;

4. Que el articulo 96 del Texto Unico de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, establece que la Autoridad
Nacional de los Servicios Publicos, definira periédicamente las férmulas tarifarias separadas, para los
servicios de transmision, distribucidn, venta a clientes regulados y operacion integrada. Ademas,
indica que de acuerdo con los estudios que realice, esta Autoridad Reguladora podra establecer topes
maximos y minimos tarifarios, de obligatorio cumplimiento por parte de las empresas y podra definir
las metodologias para la determinacion de las tarifas;

5. Que el numeral 2 del articulo 96 del Texto Unico de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, establece que
para fijar sus tarifas, las empresas de transmision y distribucién prepararan y presentaran, a la
aprobacion de la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos, los cuadros tarifarios para cada area
de servicio y categoria de cliente, los cuales deben cefiirse a las férmulas, topes y metodologias
establecidas por esta Autoridad Reguladora;

6. Que por su parte, el articulo 98 del Texto Unico de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, establece que
las formulas tarifarias tendran una vigencia de cuatro afios; pero que excepcionalmente, podran
modificarse, de oficio o a peticion de parte, antes del plazo indicado, cuando sea evidente que se
cometieron graves errores en su célculo, que lesionan injustamente los intereses de los clientes o de
la empresa; o que ha habido razones de caso fortuito o fuerza mayor, que comprometen en forma

grave la capacidad financiera de la empresa para continuar prestando el servicio en las condiciones
tarifarias previstas;

7. Que los componentes del Valor Agregado de Distribucion, la desagregacion de las empresas de
distribucion en areas representativas para el célculo del valor agregado de distribucion, bajo el
supuesto de eficiencia en la gestion de la empresa de distribucion, asi como la indicacion de que
dicho supuesto de eficiencia tendrda como base el desempefio reciente de empresas reales similares,
nacionales o extranjeras, y la tasa de rentabilidad para las empresas de distribucion, se encuentran
establecidos en el articulo 101 del Texto Unico de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997;

NG

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion impresa del mismo, ingrese el cddigo GO69695708E45F3
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta




No. 30444-B Gaceta Oficial Digital, jueves 15 de enero de 2026

+* Resolucién AN No.2 1| YO -Elec
Dell de QRufummipaidc 2025
Pagina 2 de 14

8. Que en cumplimiento del articulo 24 de la Ley 6 de 22 de enero de 2002, “Por la cual se dictan normas
para la transparencia en la gestion publica, establece la accion de Habeas Data y dicta otras
disposiciones”, la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos con la finalidad de permitir la
participacion de los ciudadanos en todos los actos de la administracion publica que puedan afectar los
intereses y derechos de grupos de ciudadanos, mediante las modalidades de participacion ciudadana,
se llevo la celebracion de la Consulta Publica No.010-25-Elec, para considerar la propuesta para la
“Determinacién de la Tasa de Rentabilidad a ser utilizada en el calculo del Ingreso Maximo
Permitido (IMP) a la Empresa de Distribucién Eléctrica Metro-Oeste, S.A. (EDEMET), a la
Empresa de Distribucién Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI) y a la empresa Elektra Noreste,
S.A. (ENSA), para el periodo comprendido del 1 de julio de 2026 al 30 de junio de 2030”;

9. Que, dentro del periodo del 6 al 30 de octubre de 2025, en que la propuesta antes mencionada fue
sometida a Consulta Publica, tal cual consta en Acta de 30 de octubre de 2025, esta Autoridad
Reguladora recibié comentarios de los siguientes interesados:

« Empresa de Distribucién Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI)
« Empresa de Distribucion Eléctrica Metro-Oeste, S.A. (EDEMET)
« Empresa de Distribucion Eléctrica Elektra Noreste, S.A. (ENSA)

10. Que a continuacién se enmarcan los comentarios recibidos durante el periodo de recepcion de la
Consulta Publica No. 010-25 y el analisis de la ASEP a los mismos:

10.1. Comentarios sobre el periodo el cual sera calculada la tasa de rentabilidad:

o ENSA

Indican que los valores considerados no corresponden al rango de tiempo detallado en la Ley,
considerando que la informacion para fijar la formula tarifara, en su version inicial (consulta publica),
no esta haciendo uso de la informacién correspondiente a los doce meses anteriores mas recientes.

Es por lo anterior que solicitan que esta informacion considere los doce (12) meses completos,
inmediatamente anteriores al mes de publicacién de la resolucién que finalmente establecera la tasa de
rentabilidad a ser utilizada en el calculo del Ingreso Méximo Permitido (IMP).

Lo mencionado anteriormente es consistente con lo mencionado en la Ley 6 y apoya a tener una
referencia financiera y econdmica lo mas actualizada posible a la realidad del mercado en que se
desempefian las empresas distribuidoras.

e EDEMET Y EDECHI

Consideran que el periodo sobre el cual serd calculada la tasa de referencia debera realizarse con
informacion de los 12 meses anteriores a la revision de la formula tarifaria sin hacer referencia al periodo
tedrico de aplicacion, sino al momento preciso en que es realizado este calculo. Esto quiere decir, que
debe ser determinada con informacion de los meses mas recientes, reales y conocidos y emplearse toda
la informacion disponible previo a la fecha de la Consulta Publica 010-25 en revision, que en este caso
fue publicada el 01 de octubre de 2025. En ese sentido, el periodo a evaluar debera corresponder por lo
menos 12 meses antes al mes de octubre de 2025, esto es, desde octubre 2024 hasta septiembre 2025
ultimo mes real y conocido. No obstante, siendo que la Consulta Publica 010-25 salié publicada
especificamente el dia 01 de octubre de 2025 quiere decir que la propuesta fue trabajada dias antes al
cierre de septiembre 2025 cuando ain no se cuenta con la informacion de la tasa de los Bonos para el
mes de septiembre 2025 y en ese sentido, para cumplir lo establecido en el articulo 101 de la Ley 6 la
ASEP tendria que utilizar la informacién de los 12 meses anteriores reales y conocidos de los bonos el
tesoro de Estados Unidos siendo el periodo considerado de septiembre 2024 a agosto 2025.

De esta manera se evita incurrir en discrecionalidad acerca del periodo a considerar y se cumple lo

establecido en el articulo 101 de la Ley 6, ademas que no se ignora la informacion real de las tasas sobre
las cuales tienen derecho la empresa.
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ANALISIS DE LA ASEP:

Con respecto los comentarios arriba descritos es necesario precisar que el articulo 101 de la Ley 6 de 3
de febrero de 1997, sefiala que:

“El Ente Regulador definird la tasa de rentabilidad que considere razonable para el
concesionario, tomando en cuenta la eficiencia de éste, la calidad de su servicio, su
programa de inversiones para el periodo de vigencia de las formulas tarifarias y
cualquier otro factor que considere relevante. Sin embargo, la tasa que el Ente
Regulador defina no podrd diferir en mds de dos puntos de la tasa resultante de sumar
la tasa de interés anual efectiva, promedio de los doce meses anteriores a la fecha en
que se fija la férmula tarifaria, de los bonos de treinta aios del tesoro de los Estados
Unidos de América, mds una prima de ocho puntos por concepto del riesgo del negocio
de distribucion eléctrica en el pais.” (El resaltado es nuestro).

Se desprende de la norma arriba citada que, si bien no se establece un periodo especifico, si se determina
que debe utilizarse un término de doce meses previos a la fecha en que de fijacién de la formula tarifaria.
En este sentido, el calculo efectuado presentado en la consulta publica considera el periodo entre agosto
2024 y julio 2025, cuya informacién se encontraba disponible al momento de la preparacion de la
Consulta. No obstante, se actualiza con la informacién a la fecha que conlleva un nuevo periodo entre
noviembre 2024 y octubre 2025, en estricto cumplimiento de la Ley.

10.2. Comentarios sobre el limite medio establecido por la Ley:

e EDEMET y EDECHI

Solicitan que la ASEP no limite la tasa de rentabilidad unicamente al valor minimo establecido por la
ley, sino que considere factores como relevantes para el sector tal como lo establece la legislacion y
considerar la tasa de rentabilidad aprobada como el limite de referencia medio establecido por la ley,
puesto que no se tienen razones para variarla y mucho menos a la baja; o en su defecto se solicita aplicar
un gjuste adicional a la tasa de rentabilidad, fundamentado en el nivel de inversiones ejecutadas y
proyectadas para el periodo tarifario junto con la mejora en la senda de calidad de las empresas
distribuidoras que seguir4 registrandose con todos los trabajos, adecuaciones e inversiones que se estiman
realizar. Sobre este ultimo punto, resulta relevante destacar que existe un precedente para esta decision
lo que representé un avance en relacion con revisiones tarifarias previas, pues reconoce que existen
factores que se deben tomar en consideracion al momento de establecer la tasa de rentabilidad.

Asimismo, el reconocimiento de una tasa de rentabilidad media con el valor de referencia legal resulta
coherente con el programa de inversiones agresivo que se viene ejecutando, facilitando asi el acceso a
fondos necesarios para dar suficiencia financiera a la empresa.

ANALISIS DE LA ASEP:

De conformidad con el articulo 101 de la Ley 6 de 1997, la tasa de rentabilidad reconocida debe
encontrarse dentro de los limites permitidos por la norma, determinados por la ASEP a partir de la tasa
efectiva anual promedio de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a 30 afios, mds la prima
establecida por riesgo del negocio de distribucion eléctrica, mas o menos 2 puntos.

Adicionalmente, el articulo 95 del Texto Unico de la Ley 6 de 1997 establece lineamientos que esta
Autoridad debe considerar para la determinacion de la tasa de rentabilidad, por cuanto se relacionan

directamente con la suficiencia financiera y la eficiencia econémica del régimen tarifario. Dicho articulo
sefiala:

“Articulo 95. Criterios para definir el régimen tarifario:

Se entiende que existe suficiencia financiera cuando las formulas de tarifas garantizan
la recuperacién de los costos y gastos propios de la operacion, incluyendo la
expansion, la reposicion y el mantenimiento; permitan remunerar el patrimonio de
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los accionistas en la misma forma como lo habria remunerado una empresa
eficiente en un sector de riesgo comparable; y permitan utilizar las tecnologias y
sistemas administrativos que garanticen la mejor calidad, continuidad y seguridad a
sus clientes....”

Por eficiencia econdmica se entiende que el régimen de tarifas procura que estas se
aproximen a lo que serian los precios de un mercado competitivo;
... " (El resaltado es nuestro)

Tal como se observa, la Ley reconoce que los costos incluidos en el Valor Agregado de Distribucion
corresponden a los que tendrfa una empresa eficiente para prestar el servicio, incluyendo el costo de
oportunidad del concesionario para obtener un retorno razonable sobre sus inversiones.

En ese marco, la Ley otorga a la ASEP la potestad de definir la tasa de rentabilidad que considere
razonable, tomando en cuenta los criterios previstos, pero dentro de los limites que la propia Ley impone:
a tasa definida no podra diferir en mas de dos puntos porcentuales de la tasa resultante de sumar la tasa
efectiva anual promedio de los bonos del Tesoro de Estados Unidos a 30 afios —correspondiente a los
doce meses anteriores a la fijacién de la formula tarifaria— mas una prima de ocho puntos por el riesgo
del negocio de distribucion eléctrica.

Para determinar el valor dentro del rango permitido, la Ley indica diversos elementos que deben ser
considerados, sin establecer un orden de prelacion, tales como:

o Laeficiencia, la calidad del servicio y el programa de inversiones.

e La facultad de considerar cualquier factor adicional que se estime relevante.

« La remuneracién del patrimonio de los accionistas en condiciones equivalentes a las de una
empresa eficiente en un sector de riesgo comparable.

Con base en estos lineamientos, esta Autoridad Reguladora considerd apropiado utilizar la metodologia
del Costo de Capital Promedio Ponderado (WACC, por sus siglas en inglés) para determinar la tasa de
rentabilidad razonable dentro del rango establecido por la Ley. Esta metodologia, ampliamente utilizada
en la practica regulatoria internacional, permite estimar la tasa de retorno adecuada para un negocio
especifico —en este caso, la distribucion eléctrica— y se basa en fundamentos s6lidos de economia,
finanzas corporativas y regulacion de servicios publicos. Cabe destacar que no se han presentado
objeciones técnicas a la utilizacion de este indicador.

Una vez realizado el calculo, se verifico que la tasa resultante se encontraba por debajo del minimo legal
permitido. En consecuencia, corresponde aplicar el limite inferior previsto en la Ley 6 de 1997,
garantizando asi el estricto cumplimiento del marco regulatorio vigente.

10.3. Comentarios sobre la aplicacion del WACC
10.3.1. Enfoque de aplicacién del WACC incorrecto
e EDEMET y EDECHI

Sefialan que el WACC es una metodologia para evaluar decisiones de inversion a futuro, que debe
aplicarse con gran cuidado si se la aplica para remunerar el retorno sobre inversiones del pasado. El
Informe aplica el WACC con criterios como si se tratara de la evaluacion de proyectos de inversion a
futuro, sin tener en cuenta que el resultado debe ser una tasa de retorno para remunerar los activos en
operacién, que son el resultado de la sumatoria de una serie de inversiones ejecutadas en el pasado.

Como se sabe, la formula del WACC se derivo para calcular el costo de oportunidad o la tasa de
rentabilidad requerida para la evaluacion de proyectos de inversién a futuro. Un inversor enfrentando
una decision de inversion calcula la rentabilidad esperada de su proyecto y la compara con el WACC de

3
Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion impresa del mismo, ingrese el cddigo GO69695708E45F3
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

g

]

of

J

27



No. 30444-B Gaceta Oficial Digital, jueves 15 de enero de 2026

. Resolucion AN 1:10.2"}0 -Elec
De. 2 de Ao dte 2025

Pagina’s de 14

una actividad de riesgo similar. Si el retorno esperado de su proyecto es mayor que el WACC, entonces
suinversion es rentable y le conviene encarar el proyecto. De lo contrario, le conviene invertir su capital
en la otra alternativa.

En el caso de la determinacion del VAD de las empresas de distribucion de electricidad, la tasa de
rentabilidad se utiliza solo para remunerar los activos en operacion resultantes de inversiones del pasado
y del futuro.

Como se sabe, el peso en el VAD de los activos en operacion es mucho mayor que el de las inversiones
proyectadas. Por lo tanto, a la hora de determinar una “tasa razonable de rentabilidad” para la actividad
de distribucion en Panama, segin lo establece el Articulo 101 de la Ley 6, deben primar con mayor
relevancia principios que hagan a la estabilidad del calculo de la tasa de rentabilidad por sobre criterios
que arrojen resultados volatiles de un perfodo tarifario a otro.

ANALISIS DE LA ASEP:

La ASEP reitera que el marco regulatorio panamefio exige una tasa tnica dentro de los limites legales,
sin distinguir entre activos histéricos y futuros. Este rango se basa en variables de mercado —Ila tasa
efectiva anual promedio de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a 30 afios mas la prima por Tiesgo
del negocio— que deben observarse estrictamente. En ese sentido, la Tasa de Rentabilidad propuesta
resulta consistente y se sitGia dentro del limite legal aplicable, reflejando un nivel de retorno adecuado
para el negocio regulado de la distribucion eléctrica.

Asimismo, debe enfatizarse que el empleo de metodologias estandarizadas contribuye a reforzar la
transparencia, la estabilidad y la predictibilidad del marco regulatorio, aspectos que son esenciales para
el sector eléctrico. El uso del modelo CAPM/WACC constituye una practica regulatoria consolidada,
orientada a reducir la discrecionalidad en la determinacion de parametros tarifarios. De esta manera, la
observancia de reglas técnicas claras fomenta la competencia por los flujos de inversion, refuerza la
credibilidad institucional y otorga certidumbre al sector.

La utilizacion del CAPM para estimar el costo del capital propio permite comparar el rendimiento exigido
por los accionistas mediante la comparaciéon con empresas de caracteristicas y riesgos homogéneos
dentro de la industria. Mientras que el WACC integra el costo marginal de la deuda y pondera ambos
componentes de acuerdo con una estructura financiera eficiente, es decir, un nivel de apalancamiento
éptimo para el negocio regulado. Esto garantiza que los.beneficios derivados de una estructura financiera
eficiente sean trasladados a los usuarios. Tal enfoque se fundamenta en andlisis de benchmarking

financiero que aseguran una valoracion objetiva y no influenciada por la situacion particular de cada
empresa.

En consecuencia, la metodologia adoptada por esta Autoridad Reguladora no solo cumple los pardmetros
legales establecidos, sino que ademés se alinea con las mejores practicas regulatorias internacionales.

Por tanto, su utilizacion resulta técnica y juridicamente adecuada para la determinacion de la tasa de
rentabilidad aplicable al sector de distribucion eléctrica.

10.3.2. Uso no adecuado del WACC real en el analisis

e EDEMET y EDECHI

Los comentarios que se esbozan a continuacién retoman los argumentos planteados en procesos de
revisiones tarifarias anteriores, ya que consideran que sigue siendo un punto que la ASEP continua sin
atender. En particular, en la tltima revision tarifaria para el periodo 2022-2026, este punto fue planteado
tanto en los comentarios de la Consulta Ptiblica como asi también en el Recurso de Consideracion sobre
la Resolucion No. 18166 en la que ASEP Aprobo la tasa de rentabilidad del periodo.

Como detallan a continuacion, este punto tiene una criticidad fundamental en la determinacion de la tasa
de rentabilidad que se aprobard. Las respuestas dadas por ASEP en el pasado consideran que no son
suficientemente completas para cerrar el tema y, mas importante aun, entienden contrarios a lo

N
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establecido en el Texto Unico de la Ley No. 6 de 1997 en materia de suficiencia financiera de las
empresas distribuidoras.

~Sefialan que existen dos posibilidades para la determinacion de la metodologia correcta de retribucion de
activos:

« LaBase de Activos Regulatoria no se actualiza con la inflacion y por tanto se utiliza una tasa nominal
para la retribucién de los activos. El ajuste inflacionario se realiza en la tasa de retribucion y no en la
Base de Activos. Si no se actualizan los Activos con la inflacién y se utiliza una tasa real los activos
serian infra retribuidos.

- La Base de Activos Regulatoria se actualiza con la inflacién cada afio y se utiliza una tasa real para la
retribucién de los activos. Tal y como se indica en la Resolucion de ASEP, si la tasa utilizada fuese
nominal y los Base de Activos se actualizase con Ja inflacién, se estarfan sobre retribuyendo los activos
por el efecto de la actualizacion inflacionaria tanto de la Base de Activos como de la tasa.

La Base de Activos Regulatoria, tanto de EDEMET como de EDECHI, no es ajustada por la inflacion,
de ahi se determina que para que la retribucion de los activos se haga de forma correcta la tasa utilizada
deberia ser nominal.

De acuerdo con lo establecido en la Ley 6:

“La tasa determinada por el Regulador no puede diferir en mds de dos puntos de la tasa de interés

anual de los Bonos de Treinta afios del Tesoro de los Estados Unidos, mds una prima de ocho
puntos.”

Dado que la referencia fijada por la Ley 6 es la de los T-Bonds, que en su rentabilidad tienen implicita
la inflacién, de ahi se desprende que el limite T-Bonds a 30 afios mas ocho puntos es una tasa nominal y
por lo tanto la metodologia es correcta.

Sin embargo, el célculo realizado del WACC segun lo indicado en la Consulta Publica propuesta de la
ASEP sigue la siguiente metodologia:

Tasa Libre de Riesgo

Prima de Riesgo Pais

Beta

Apalancamiento

Prima de Riesgo de Mercado

Spread Crediticio

Célculo del WACC nominal después de impuestos

Inflacion USA

Calculo del WACC real antes de impuestos

10. Comparacion WACC real con limite T-Bonds més/menos 8 puntos

Nl R ol

Son los puntos 8, 9 y 10 los que sefialan que no son coherentes con la metodologia de utilizar una tasa

nominal (implicita en el limite de rentabilidad) y no realizar ajuste inflacionario a la Base de Activos
Regulatoria.

Indican que si la tasa utilizada tiene que ser nominal, entonces es incorrecto pasar del WACC nominal
del paso No. 7 al WACC real del paso N° 9, y lo que se deberia hacerse es comparar el WACC nominal
con el limite T-Bonds mas 8 puntos, que también tiene caracter nominal.

Por lo anteriormente expuesto creen conveniente que el paso No. 9 del calculo de la tasa de retribucion
sea modificado y que se reemplace el calculo del WACC real antes de impuestos por el WACC nominal
antes de 1mpuestos y que esta ultima tasa, nominal, la que se compare con el limite fijado en la Ley 6.

De la misma forma, en el segundo parrafo de la pagina 25, indican que la ASEP argumenta que la tasa

de rentabilidad debe ser una tasa real basada en lo siguiente:
RA

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion impresa del mismo, ingrese el cddigo GO69695708E45F3
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta




No. 30444-B Gaceta Oficial Digital, jueves 15 de enero de 2026

' “Resolucion AN, No. 2[]:}0 -Elec
DeZLl de Sumbal e 2025
Pagina 7 de 14

! \La rasa nominal se puede utilizar para realizar andlisis de rentabilidad si los flujos de fondos coinciden
icon el tipo de tasa que se aplica, sin embargo, para el cdlculo de remuneracion anual requerida por
. gastos de capital se requiere una tasa real, pues los costos que se deducen de este ejercicio son ajustados

posteriormente por la inflacion pertinente, de no ser asi se estaria considerando doblemente la inflacion,
generando un costo adicional a los usuarios finales. (el subrayado es nuestro)

La afirmacion de este parrafo es correcta, ya que en los marcos regulatorios donde la tarifa que resulta
de la revision tarifaria es ajustada por inflacién, la tasa de rentabilidad debe ser una tasa real para evitar
duplicar el efecto de la inflacion.

Sefialan que esto no es lo que sucede en Panama, porque el régimen tarifario establece claramente que
los costos de capital no son indexados por inflacion. Por esta razén, y siguiendo la misma logica
presentada por ASEP en el péarrafo anterior, si no se permite ajustar por inflacion los costos de capital
que componen la tarifa, entonces la tasa de rentabilidad debe ser una tasa nominal, ya que de no ser asi
se estaria dejando de considerar el efecto de la inflacion y generando un perjuicio para el concesionario
del servicio.

Indican que la ASEP no aceptd estos argumentos en el pasado y sigue sosteniendo utilizar para el calculo
una WACC Real, en ausencia de un ajuste por inflacion a los costos de capital. Las razones que se
esbozan en la Resolucion No. 18166 del 17 de enero de 2023 para esto fueron:

e Que ASEP tiene la libertad para establecer las formulas de ajuste durante el periodo tarifario.
¢ Que la ley no explicita que deba ajustarse por el 100% de inflacién.

Indican que respecto a que cuenta con libertad para fijar formulas tarifarias, es claramente el rol que le
otorga la Ley. Sin embargo, el articulo 97 establece claramente que las distribuidoras tienen el derecho
a que se actualicen los cargos tarifarios. Por lo tanto, la facultad de la ASEP para definir las férmulas de

ajuste no debe entenderse como una potestad discrecional para fijar mecanismos que contravengan lo
dispuesto por la ley.

Respecto al segundo punto, si bien la ley no especifica que los ajustes deban cubrir el 100 % de la
inflacion, esto se debe a que las normas establecen principios generales y delegan su reglamentacion a
instancias posteriores. No obstante, dado que la propia ley consagra la Suficiencia Financiera como
principio fundamental y primero-en orden de prioridad (Articulo 95), resulta inconcebible que ciertos
costos del IMP (como los costos de capital) queden sin ningln tipo de actualizacion por inflacion, tal
como ocurre actualmente. Esta situacion solo seria correcta si la WACC fuera nominal, que precisamente
es el planteo de EDEMET en esta instancia.

Por lo anteriormente expuesto, solicitan a la ASEP que corrija este error y considere como tasa de

rentabilidad a la WACC Nominal Antes de Impuestos para la definicion de la Tasa de Rentabilidad del
periodo 2026-2030.

Sefialan que en caso contrario mantenga su intencion de ajustar por inflacion de EU el WACC para
llevarlo a una tasa real, se deber aplicar un valor de 100% de inflacion por IPC a los cargos tarifarios
durante las actualizaciones tarifarias semestrales para corregir esta irregularidad y por lo tanto deberd

quedar muy claro en el proceso que corresponde que los cargos tarifarios semestrales deben tener una
inflacion del 100%.

ANALISIS DE LA ASEP:

En relacion con los comentarios presentados, es necesario reiterar que el proceso tarifario panamefio se
desarrolla conforme a lineamientos legales y metodologicos que establecen expresamente la forma en
que deben calcularse los parametros regulatorios, entre ellos la Tasa de Rentabilidad. Bajo este marco el
calculo tarifario serealiza en términos reales, es decir a precios del periodo base, de manera que todas
las variables empleadas en el calculo se expresan a un momento determinado y, por lo tanto, la tasa de
rentabilidad debe expresarse en términos reales, a fin de guardar coherencia técnica con el resto del
modelo tarifario y evitar duplicidades en el reconocimiento inflacionario. Este enfoque también tiene
como base la aplicacion de las foérmulas de ajuste establecidas en el CAPITULO IV.6:

]
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| ACTUALIZACION DENTRO DEL PERfODO TARIFARIO del Reglamento de Distribucion y
Comercializacion (RDC), el cual establece los mecanismos para ajustar semestralmente los cargos de
comercializacion y distribucion en funcién de la variacion del indice de Precios al Consumidora la
variacion del IPC.

Conviene destacar que el RDC no establece en ninguna de sus disposiciones que los costos de capital
deban o no actualizarse por inflacién, ni menciona que la Base de Activos Regulatoria requiera o no ser
indexada. Por tanto, la afirmacion de que “los costos de capital no son indexados por inflacién” no
constituye un incumplimiento del marco regulatorio, sino una caracteristica propia del disefio tarifario
vigente. Bajo este esquema normativo, la determinacion de la Tasa de Rentabilidad en términos reales
no implica una desactualizaci6n del retorno, sino que responde a la estructura metodoldgica global del
calculo tarifario, que ya incorpora ajustes por inflacion a través de los mecanismos reglamentarios
previstos.

En este sentido, la transformacion del WACC nominal al WACC real empleada por esta Autoridad
Reguladora no constituye un “uso incorrecto” de la metodologia, sino una practica regulatoria coherente
con los principios del modelo tarifario vigente en Panama. El procedimiento seguido permite expresar la
tasa de retorno en la misma base real en la que se calculan los ingresos, costos y cargos tarifarios,
garantizando consistencia interna y evitando una eventual duplicidad inflacionaria.

Finalmente, se reitera que el limite legal, nunca se ha utilizado para determinar la metodologia de calculo,
sino Unicamente para garantizar que el valor resultante del analisis técnico no exceda los rangos
permitidos por la Ley. En el presente proceso, considerando un céalculo de WACC real, el valor obtenido
se ubica por debajo del limite inferior legal, por lo cual corresponde, en cumplimiento estricto de la
normativa, aplicar el minimo legal previsto.

En consecuencia, no existe el error planteado por las empresas y la propuesta de sustituir el WACC real
por un WACC nominal antes de impuestos, o de aplicar ajustes inflacionarios del 100% a los cargos
tarifarios, no resulta juridicamente procedente ni metodolégicamente consistente con el marco
tarifario vigente. La metodologia adoptada por esta Autoridad se encuentra plenamente alineada con la
Ley, el Reglamento aplicable y la coherencia interna del disefio tarifario en términos reales.

10.4. Comentario sobre la tasa libre de riesgo.
o EDEMET y EDECHI

Sefiala que la ASEP propone un criterio diferente de calculo de la tasa libre de riesgo para cada uno de
los escenarios. En este sentido, para el caso alto utiliza el promedio aritmético de los promedios
mensuales del rendimiento del bono del tesoro de Estados Unidos a 20 afios (UST20), para el caso medio
el bono a 30 afios (UST30) y para el caso bajo el bono a 10 afios (UST10).

Indican que para ser consistente con la definicién de la Ley No. 6 en su Articulo 101, la tasa libre de
riesgo se debe calcular solo utilizando el rendimiento del bono del Tesoro de Estados Unidos a 30 afios
(UST30), no existiendo motivos para utilizar otros instrumentos de distintos plazos.

Destacan que la misma ASEP comienza planteando el escenario medio y también se apalanca en lo que
establece la Ley No. 6 para justificar el célculo. Seguidamente ASEP calcula los escenarios alto y bajo
utilizando otros instrumentos y plazos, lo cual entra en contradiccion con lo establecido en la Ley.

Por consiguiente, se propone a la ASEP utilizar como tasa libre de riesgo solo el rendimiento promedio
del bono de Estados Unidos a 30 afios (UST30).

ANALISIS DE LA ASEP:

Con respecto al comentario que nos ocupa, es necesario indicar que el escenario medio considera los

bonos a 30 afios que son consistentes con el rango de determinacion de la tasa de rentabilidad establecida
en la Ley 6 de 1997.
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Adicionalmente, resulta metodoldgicamente adecuado y regulatoriamente conveniente complementar
dicho escenario con escenarios alto y bajo, a fin de reflejar la sensibilidad del modelo ante variaciones
razonables en las condiciones financieras internacionales. La inclusién de estos escenarios no contraviene
lo dispuesto en la Ley, puesto que la norma no limita el analisis exclusivamente a un Unico instrumento
ni prohibe la utilizacién de bonos con otros vencimientos para efectos comparativos o de analisis de
riesgo.

Es importante destacar que los escenarios alto y bajo son ejercicios de sensibilidad financiera y no
sustituyen la referencia legal, sino que permiten evaluar la robustez del calculo ante fluctuaciones en la
curva de rendimientos del Tesoro de Estados Unidos, instrumento base para la estimacién internacional
de tasas libres de riesgo.

Adicionalmente, se precisa que el uso de distintos plazos dentro de la misma familia de instrumentos
(bonos del Tesoro de EE. UU.) es una practica reconocida en analisis financieros, estudios regulatorios
comparados y procesos de determinaciéon de parametros de largo plazo, dado que provee informacion
complementaria sobre el comportamiento de la estructura temporal de tasas de interés. Bajo esta misma
perspectiva la Ley No. 6 no impone que el anélisis deba limitarse exclusivamente al bono a 30 afios, sino
que establece este instrumento como referencia para la determinacion final de la tasa. En ese sentido, la
ASEP cumple con la Ley al utilizar el UST30 para el establecimiento de la tasa mientras que los

escenarios se emplean como insumos analiticos necesarios para la evaluacion integral del modelo y la
justificacion técnica de la tasa.

Por lo anterior, la metodologia empleada por la ASEP se encuentra plenamente alineada tanto con las
disposiciones legales vigentes como con las mejores practicas regulatorias, y no existe contradiccion
normativa al considerar distintos instrumentos para fines de analisis, manteniéndose el UST30 como la
referencia legal para el calculo final de la Tasa de Rentabilidad.

10.5. Comentario sobre el nivel de apalancamiento 6ptimo
e EDEMET y EDECHI

Indican que la ASEP propone dos criterios para la definicion de este pardmetro. Por un lado, propone un
valor del 50% tomando como referencia el utilizado para determinar el IMP de Transmision del periodo
2021-2025. Vale destacar que este es el mismo porcentaje considerado para el sector de transmision de
Panami en los IMP 2009-2013, 2013-2017 y 2017-2021. Por otra parte, propone un valor del 53.07%
resultante de promediar los niveles de apalancamiento aprobados por entes reguladores de cinco paises
de referencia (Australia, Brasil, Colombia, Guatemala y Reino Unido).

Sefialan que si bien es razonable realizar un ejercicio de benchmarking considerando las précticas de
otros paises, esto no quiere decir que sea correcto asumir ese criterio para la definicion de un parametro
tan relevante del coso de capital. En este sentido, consideran que es mucha mejor referencia considerar
el parametro establecido para el sector de transmision de energia eléctrica en Panama por la propia ASEP
de manera sostenida durante 16 afios. Esto es asi ya que ambos sectores recurren al mismo mercado
financiero en busca de capital de terceros y, a diferencia de otros elementos distorsivos propios de la
comparacion internacional, es de esperar que los niveles de apalancamiento eficientes no deban diferir
més que por cuestiones propias de cada sector. En este sentido, vale destacar adicionalmente que la
actividad de transmision esta expuesta a mucho menor riesgo que la actividad de distribucion (por €j.
gestién de cobranzas, riesgo de demanda) y por lo tanto los niveles de endeudamiento eficientes serian
superiores a los de la actividad de distribucion. Establecen que si se considera que 50% es un

apalancamiento eficiente para la actividad de transmision, entonces el porcentaje para la actividad de
distribucion no podra ser nunca superior a este valor.

Por lo tanto, solicitan a la ASEP que el porcentaje de apalancamiento para la actividad de distribucion
sea como mucho el 50% aprobado para la actividad de transmision.
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ANALISIS DE LA ASEP:

Para efectos regulatorios, el nivel de apalancamiento reconocido no debe replicar mecanicamente la
estructura financiera de cada empresa, sino enviar sefiales claras de eficiencia, evitando trasladar a las
tarifas decisiones de financiamiento particulares o estructuras excesivamente apalancadas que no
necesariamente reflejan un nivel éptimo para el negocio regulado. El objetivo regulatorio es establecer
un apalancamiento que incentive eficiencia, preserve la sostenibilidad financiera del servicio y proteja al
usuario de costos impropios. Precisamente por ello, la determinacion del apalancamiento eficiente se
fundamenta en metodologias objetivas, dentro las cuales el andlisis comparado o Benchmarking
constituye una herramienta ampliamente reconocida en la regulacién econémica internacional. Este
enfoque permite identificar pardmetros prudenciales y eficientes a partir de practicas regulatorias
consolidadas en otras jurisdicciones.

El benchmarking permite:

o Aislar las condiciones del negocio regulado de las decisiones financieras particulares de cada
empresa.

« Evitar incentivos perversos, como estructuras de deuda excesivas para aumentar artificialmente
el rendimiento sobre el capital propio.

o Alinear la regulacién local con estandares internacionales, reduciendo riesgos regulatorios y
promoviendo la inversion.

» Comparar ambientes regulatorios similares, lo que aporta consistencia y coherencia al célculo
tarifario.

En este sentido, el valor del 53.07% no es arbitrario, sino que surge del promedio de los niveles de
apalancamiento aprobados por reguladores de referencia (Australia, Brasil, Colombia, Guatemala y
Reino Unido), todos ellos pertenecientes a jurisdicciones donde la regulacion de redes eléctricas incluida
la distribucién, se basa en marcos tarifarios modernos, transparentes y orientados a la eficiencia.

Respecto a la afirmacion de que el 50% utilizado histéricamente en transmision deberia ser el unico
parametro valido para Panama, es necesario aclarar lo siguiente:

1. La actividad de transmisiéon y la de distribucion presentan perfiles de riesgo diferentes.
La transmision es una actividad con menor exposicion a riesgos comerciales, operativos y de
demanda; por ello, su nivel de apalancamiento eficiente puede ser naturalmente mayor al de
distribucidn. No existe fundamento técnico para asumir que la distribucion, siendo mas riesgosa,
deba tener un apalancamiento igual o inferior al de transmision. La transmision tiene un perfil de
riesgo distinto y no constituye referencia vinculante para distribucion.

2. El uso de 50% en ciclos tarifarios anteriores no implica que dicho valor sea perpetuo ni 6ptimo.

Ese porcentaje puede ser adecuado, pero las condiciones financieras, regulatorias y de mercado
se han modificado. La actualizacion del parametro es no solo valida, sino necesaria para asegurar
consistencia con la realidad actual y con estandares internacionales.

3. El benchmarking internacional permite evitar sesgos y asegurar objetividad.
Limitar el analisis a un solo parametro historico de un sector distinto restringiria la capacidad de

la regulacion para reflejar niveles de eficiencia comparables y alineados con la industria eléctrica
global.

Asi, el valor de apalancamiento propuesto por la ASEP concilia dos objetivos fundamentales:
+ Reflejar las mejores practicas regulatorias, mediante el uso del benchmarking internacional.

» Enviar sefiales de eficiencia y sostenibilidad, evitando reconocer estructuras financieras
excesivamente arriesgadas o inconsistentes con el rango de riesgo de la actividad de distribucion.
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Es“importante aclarar que los valores de 50% y 53.07% no fueron propuestos como parametros
definitivos, sino como valores de referencia utilizados dentro de los escenarios de andlisis (casos) con el
fin de evaluar la sensibilidad del WACC y contrastarlo con distintos enfoques metodologicos. Por tanto,
su sola presentacion en los casos no constituye una decision ni un criterio Unico de la ASEP, sino un
ejercicio técnico exploratorio.

En consecuencia, el nivel de apalancamiento del 53.07% empleado en los escenarios medio y bajo del
WACC constituye una estimacion adecuada, razonable y técnicamente fundamentada para la actividad
de distribuci6n eléctrica en Panamé, sin que exista mérito para limitarlo al 50% utilizado histéricamente
en el sector de transmision, y que se usa en el caso alto.

10.6. Comentarios sobre el spread default crediticio
e EDEMET y EDECHI

Indican que la ASEP determina el spread de riesgo crediticio a partir de la informacién publicada por

Damodaran (NYU, enero 2025), que presenta diferenciales de rendimiento (spreads) de bonos
corporativos segiin su calificacién crediticia.

Para el calculo del WACC, sefialan que la ASEP utiliza dos niveles de spread distintos segun el escenario
analizado:

e 1.20% para los casos medio y alto, correspondiente a una calificacion Baa3/BBB.
e 0.95% para el caso bajo, correspondiente a una calificacion A3/A—.

Adicionalmente, la ASEP indica que la referencia regulatoria utilizada corresponde a una calificacion
BBB- (Fitch/S&P) o Baa3 (Moody’s). Sin embargo, las equivalencias internacionales entre agencias
muestran que BBB— equivale a Baa3, y no a A3 como se menciona en la propuesta para el caso bajo.

Muestran que como puede observarse en el siguiente grafico, la categoria Baa3 (Moody’s) y la categoria

BBB- (Fitch) se ubican ambos tres niveles por debajo de A3/A—, que corresponden a empresas con
mucho menos riesgo crediticio.

I ———

Figure |1 The ratings structure
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Por lo tanto, al aplicar para el caso bajo un spread de 0.95% correspondiente al grado A3/A—, la ASEP

estd reconociendo un riesgo menor al que corresponde a la calificacion real del sector de distribucion
eléctrica.

Adicionalmente, teniendo en cuenta que la fuente presentada por ASEP para el calculo de este parametro
no contiene un valor para la calificacion Baa3 (Moody's) y BBB- (Fitch), lo que corresponde es tomar
un promedio del valor para las categorias inmediatas superior e inferior. Es decir, que para obtener el
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spredd de una calificacién BBB- que no estd presente en la tabla 8 del Anexo A de ASEP, la mejor

api‘pximacién serd tomar un promedio del spread para las calificaciones BBB (+1.20%) y BB+ (1.55%).
El'spread resultante es, por lo tanto, 1.38%.

Vale resaltar que este mismo comentario se efectué para la Consulta Publica de la Tasa de Rentabilidad
del periodo 2022-2026 y que la ASEP luego adopté como criterio de caleulo en la Resolucion No. 18166
(punto 10.3.4.) del 17 de enero de 2023, cuando aprobd el calculo de la Tasa de Rentabilidad de dicho
periodo.

En consecuencia, se solicita a la ASEP considerar un spread de default crediticio unico de 1.38%, en
linea con el criterio de calculo adoptado en el periodo 2022-2026.

ANALISIS DE LA ASEP:

Sobre este particular, es importante aclarar que la tabla de referencia internacional utilizada para el
Spread por Riesgo Crediticio efectivamente no contiene valores especificos para la calificacion exacta
atribuida. Como es comuiin en ejercicios regulatorios, cuando la informacion disponible presenta
intervalos o categorias incompletas, corresponde seleccionar la referencia mas cercana razonable para
efectos de los escenarios del calculo.

En este contexto, la ASEP utiliz6 la categoria mas préxima dentro de la tabla disponible para construir
el caso bajo, cuyo objetivo es evaluar un escenario de riesgo conservador y no definir el valor final del
WACC. No obstante, se reconoce que la propuesta presentada por EDEMET y EDECHI —consistente
en interpolar el valor mediante el promedio simple entre categorias adyacentes— constituye un método
técnicamente valido y homogéneo con el aplicado durante el periodé tarifario 2022-2026, conforme al
criterio establecido en el punto 10.3.4 de la citada Resolucion No. 18166.

En vista de lo anterior:

o Se acepta que el valor de 1.38% constituye una aproximacién técnicamente consistente para
representar el spread de riesgo crediticio cuando la tabla no presenta la categoria exacta.

« Dicho valor resulta razonable y conforme con el precedente regulatorio adoptado por la ASEP en
el ciclo tarifario anterior.

e Su incorporacién mejora la coherencia metodologica del calculo y facilita la comparabilidad
inter-periodos.

En consecuencia, la ASEP considera atendible la propuesta formulada por las empresas, por lo que para
los escenarios alto y medio se adopta de un spread crediticio basado en la interpolacion entre las
categorias BBB y BB+, equivalente a 1.38%, como criterio aplicable para los casos alto y medio, y el
valor de la calificacion BBB de 1.20% para el caso bajo, dentro del proceso de determinacion de la Tasa
de Rentabilidad para el periodo 2026-2030.

10.7. Comentarios sobre el beta de empresas eléctricas de Estados Unidos
e EDEMET y EDECHI

Sefialan que para el célculo del Costo de Capital propio mediante la metodologia CAPM, ASEP obtiene
el dato del valor del Beta sin apalancamiento realizado por Value Line, tal como se viene haciendo
consistentemente en cada Revision Tarifaria, siendo esta una fuente usual para este el tipo de céalculos.

Sin embargo, advierten una confusién al tomar de la tabla de referencia el dato de la beta, de 0.39. Indican
que la ASEP obtuvo el dato del Beta “apalancado” del sector Utility (General), correspondiente a la

tercera columna de la tabla, cuando el dato correcto para el calculo que ASEP realiza es la beta
desapalancado (segunda columna).

De esta manera, el dato que corresponde utilizar en el calculo del costo del capital propio es 0.25. En la
siguiente tabla se presentan estos datos tal cual figuran en la fuente:

R s
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\ [ ‘ Average ‘ Average
| ‘ Unlevered Levered
| Industry Name ‘ Number of firms Beta Beta #
' rUtility (General) | 14 0.25 \ 10.39
ANALJSIS DE LA ASEP:

Se acoge el comentario presentado por las empresas, reconociendo que la utilizacién del Beta
desapalancado es la opcién metodologicamente correcta y alineada con el criterio técnico empleado por
la ASEP en ejercicios tarifarios anteriores.

En consecuencia, la ASEP ajustara el calculo del costo de capital propio utilizando el valor de Beta igual
a 0.25, segtin la fuente citada, asegurando asf la consistencia interna del modelo CAPM y del proceso de
determinacion del WACC.

11. Que de lo anterior, la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos sefiala lo siguiente:

11.1.De acuerdo con los datos obtenidos de la publicacion oficial, el calculo del promedio de la tasa
efectiva de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos de América a 30 afios (UST30), del periodo

de noviembre de 2024 a octubre de 2025, es de cuatro con setenta y cuatro centésimas por ciento
(4.74%) anual.

= Periodo U |
Rendimiento [%]
202411 ' 4.54
o Co2024-12 g 458
- 2025-01 T ass
!l ) T 202502 468
202503 460 |
i 2025-04 B 4
20505 490 '
T 202806 T 489
20507 X
202508 I
2025-09 474
N 2025-10 T 464
| PROMEDIO

. 4.74 i
noviembre 2024— octubre 2025 1

11.2. Al sumar el promedio de los bonos mas la prima de ocho puntos en concepto de riesgo del
negocio de distribucion de energia eléctrica en el pais, a que se refiere el articulo 101 del
Texto Unico de la Ley 6 de 1997, resulta en doce con setenta y cuatro centésimas por ciento
(12.74%), y la que defina la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos no puede diferir
en mas de dos puntos, cuyo resultado se muestra en la siguiente tabla:

Tasa de Retorno de referencia segiin |

articulo 101 de laLey 6de 1997 (%) 12 7%
' Limite superior segtn articulo 101 de la 14.74
Ley 6 de 1997 (%) ‘ )
| Limite inferior segtn articulo 101 dela | 10.74
Ley 6.de 1997 (%) '

11.3. Para efectos de la determinacion la Tasa de Rentabilidad, la Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos realizé una evaluacion integral de la rentabilidad que ofreceria el mercado
a empresas de distribucion eléctrica operando en Panama. Para ello se desarrollé un estudio
técnico utilizando el método de célculo financiero de reconocido internacionalmente como
Costo de Capital Promedio Ponderado (WACC), el cual incorpora la tasa libre de riesgo, la
prima por riesgo pais y el riesgo propio de la actividad de distribucién eléctrica, asi como

q&i -
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otros elementos relevantes para reflejar adecuadamente el costo de oportunidad del capital
invertido en esta actividad regulada.

|/ :11.4. De acuerdo con el estudio efectuado y considerando la modificacién introducida al pardmetro
del Spread Crediticio y al dato de la Beta, se obtuvo que la tasa de rentabilidad real antes de
impuesto que ofreceria el mercado a empresas de distribucion eléctrica en Panama asciende,
para el caso bajo a 8.57%, para el caso medio, a 9.14; y para el caso alto, a 9.25%.

11.5. Cabe destacar que esta Autoridad Reguladora, en virtud de las facultades conferidas por la
Ley, posee la potestad de establecer la tasa de rentabilidad que considere razonable para los
concesionarios del servicio ptiblico de distribucion eléctrica. Tal determinacion debe atender
criterios de eficiencia operativa, calidad del servicio, planes de inversiones, sefiales
econdmicas adecuadas, asi como cualquier otro factor pertinente, siempre dentro de los
limites definidos por el marco normativo aplicable. En este contexto, se realiz6 un analisis
técnico integral que reconoce que, si bien la actividad de distribucién eléctrica en Panama
opera bajo condiciones econémicas y regulatorias relativamente estables, no esta exenta de
los riesgos inherentes al entorno financiero y econdémico internacional, los cuales influyen de
manera directa en el costo del capital.

11.6. En virtud de las consideraciones anteriormente expuestas, y tomando en cuenta los
comentarios recibidos durante el proceso Consulta Publica, esta Entidad Reguladora
determina que, en la presente revision tarifaria, la tasa de rentabilidad razonable aplicable a
la actividad de distribucién eléctrica en Panama serd de diez punto setenta y cuatro por
ciento (10.74%). Esta tasa se adopta para los efectos del calculo del Ingreso Maximo
Permitido (IMP) de las- empresas de distribucion y comercializacion de energia eléctrica:
Elektra Noreste, S.A. (ENSA), Empresa de Distribuciéon Eléctrica Metro-Oeste, S.A.
(EDEMET) y Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI), para el periodo
comprendido entre el 1° de julio de 2026 y el 30 de junio de 2030.

12. Que vistas las anteriores consideraciones, es deber de la Autoridad Nacional de los Servicios Piblicos

hacer cumplir las funciones y objetivos de la Ley de su creacion y las Leyes Sectoriales
correspondientes, por lo que;

RESUELVE:

PRIMERO: ESTABLECER en diez punto setenta y cuatro por ciento (10.74%) la Tasa de
Rentabilidad a ser utilizada para el calculo del Ingreso Méximo Permitido de las empresas de distribucion
y comercializaciéon de energia eléctrica: Elektra Noreste, S.A. (ENSA), Empresa de Distribucién
Eléctrica Metro-Oeste, S.A. (EDEMET) y Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI),
para el periodo comprendido entre el 1° de julio de 2026 y el 30 de junio de 2030.

SEGUNDO: ADVERTIR que esta Resolucién rige a partir de su promulgacion y hasta el dia 30 de
junio de 2030, para efectos del calculo y aprobacion del Ingreso Méaximo Permitido a las empresas que
prestan el servicio de distribucion y comercializacion de energia eléctrica en la Republica de Panama.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Ley 26 de 29 de enero de 1996, modificada por el Decreto Ley 10
de 22 de febrero de 2006; Ley 6 de 3 de febrero de 1997; Decreto Ejecutivo 22 de 19 de junio de 1998;
y, Resolucion JD-5863 de 17 de febrero de 2006 y sus modificaciones.

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Ny
ZELMAR RODRiIGUEZ DE MASSIAH
Administradora General
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AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUBLICOS
Resolucién AN No. 2374 -Elec Panami, 22 de OWtAmbis) de 2035

“Por la cual se resuelve el recurso de reconsideracion presentado por la Apoderada General de la empresa
ELEKTRA NORESTE, S.A. (ENSA) contra de la Resolucion AN No.21071-Elec de 24 de noviembre
de 2025, por la cual se resuelve aprobar la modificacion de los Apéndices del Sistema Regulatorio
Uniforme de Cuentas (SRUC), aprobado mediante Resolucidon JD-1623 de 15 de octubre de 1999 y sus
modificaciones.”

LA ADMINISTRADORA GENERAL,
en uso de sus facultades legales,
CONSIDERANDO:

1. Que mediante el Decreto Ley 10 de 22 de febrero de 2006, se reorganizo la estructura del Ente
Regulador de los Servicios Publicos, bajo el nombre de Autoridad Nacional de los Servicios Publicos,
como organismo autonomo del Estado, encargado de regular y controlar la prestacion de los servicios
publicos de abastecimiento de agua potable, alcantarillado sanitario, electricidad, telecomunicaciones,
radio y television, asi como los de transmision y distribucion de gas natural;

2. Que la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, “Por la cual se dicta el Marco Regulatorio e Institucional para
la Prestacion del Servicio Publico de Electricidad” y sus modificaciones, establecen el régimen
juridico al cual se sujetaran las actividades de generacion, transmision, distribucion y
comercializacion de energia eléctrica destinadas a la prestacion del servicio publico de electricidad,;
y, que dicha Ley fue reglamentada mediante el Decreto Ejecutivo 22 de 19 de junio de 1998;

3. Que el numeral 1 del articulo 9 del Texto Unico de la Ley 6 de 1997, atribuye a la Autoridad Nacional
de los Servicios Publicos (en adelante la ASEP) la funcién de regular el ejercicio de las actividades
del sector de energia eléctrica, para asegurar la disponibilidad de una oferta energética eficiente, capaz
de abastecer la demanda bajo criterios sociales, econémicos y de viabilidad financiera, asi como
propiciar la competencia en el grado y alcance definidos por la mencionada Ley e intervenir para
impedir abusos de posicion dominante de los agentes del mercado;

4. Que el numeral 13 del articulo 9 de la Ley arriba citada, sefiala que son
funciones de la Autoridad Nacional de los Servicios Puablicos establecer los sistemas
uniformes de informacion, codificacion de  cuentas y contabilidad, que deben aplicar
quienes presten el servicio publico. de electricidad, segun la naturaleza del servicio y el
monto de sus activos, y siempre con sujecion a los principios de contabilidad generalmente aceptados;

5. Que mediante Resolucién JD-1623 de 15 de octubre de 1999 y sus modificaciones, esta Autoridad
Reguladora aprobd el Sistema Regulatorio Uniforme de Cuentas para el Sector Eléctrico (SRUC),
cuyos formatos de presentacion se encuentran detallados en los Apéndices del mismo;

6. Que mediante Resolucion AN No0.21071-Elec de 24 de noviembre de 2025, esta Autoridad
Reguladora, aprobé la modificacion de los Apéndices del Sistema Regulatorio Uniforme de Cuentas
(SRUC), aprobado mediante Resolucién JD-1623 de 15 de octubre de 1999 y sus modificaciones;

7. Que la Resolucion en referencia, fue debidamente publicada en Gaceta Oficial No.30422-D de 11 de
noviembre de 2025;

8. Que la Apoderada General de la empresa ELEKTRA NORESTE, S.A. (ENSA), present6 en tiempo
oportuno, formal Recurso de Reconsideracidn en contra de la Resolucion AN No.21071-Elec de 24
de noviembre de 2025, fundamentando su peticidn, entre otros, en lo siguiente:

8.1. La ASEP reconoce las adecuaciones que seran necesarias realizar en los sistemas del
distribuidor y que dicha implementacion requeriria un tiempo prudencial, no obstante, en la
parte resolutiva de la Resolucién recurrida se omite cualquier ddirectriz relacionadacon los
plazos para aplicar las modificaciones a la informacién que se debe presentar.

9. Queluego del andlisis realizado, al Recurso de Reconsideracion presentado por la Apoderada General
de la empresa ELEKTRA NORESTE, S.A. (ENSA) esta Autoridad Reguladora sefiala lo siguiente:

9.1. Se advierte que, si bien en la parte considerativa de la Resolucion en comento, se reconoce
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expresamente que las adecuaciones requeridas para la implementacion de las modificaciones
al Sistema Regulatorio Uniforme de Cuentas (SRUC), aprobado mediante Resoluciéon JD-
1623 de 15 de octubre de 1999 y sus modificaciones, implican ajustes operativos y
tecnologicos en los sistemas de las empresas de distribucion, en la parte resolutiva del
referido acto administrativo, no se establecieron plazos concretos para la aplicacion efectiva
de dichas modificaciones.

Se observa que dicha omision puede generar incertidumbre a partir de la cual las empresas
de distribucion se encuentran obligadas a aplicar las modificaciones aprobadas, toda vez que
las actuaciones de esta Autoridad Reguladora siempre estdn enmarcadas en los principios de
legalidad y seguridad juridica.

Por lo anterior, esta Autoridad Reguladora, considera necesario y juridicamente procedente
introducir una precision en la parte resolutiva del acto recurrido, a fin de definir expresamente
el periodo fiscal a partir del cual seran exigibles las modificaciones aprobadas al Sistema
Regulatorio Uniforme de Cuentas (SRUC), garantizando asi, que las empresas de
distribucion cuenten con certeza normativa suficiente para planificar e implementar los
ajustes requeridos.

10. Que en atencion a las consideraciones que se dejan anotadas en los parrafos que anteceden, y luego
de evaluar el recurso de reconsideracion presentado por la Apoderada General de la empresa de
distribucion ELEKTRA NORESTE, S.A. (ENSA), esta Autoridad Reguladora concluye que se
debera modificar parcialmente la Resolucion AN No.21071-Elec de 24 de noviembre de 2025, emitida
por la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos, por lo que;

RESUELVE:

PRIMERO: MODIFICAR el Resuelto Primero de la parte resolutiva de la Resolucion AN No.21071-
Elec de 24 de noviembre de 2025, el cual sera del tenor siguiente:’

“PRIMERO: APROBAR las modificaciones a los Apéndices del Sistema
Regulatorio Uniforme de Cuentas para el Sector Eléctrico (SRUC) aprobado
mediante Resolucion JD-1623 de 15 de octubre de 1999 y sus modificaciones, cuyo
texto completo se encuentra en el ANEXO A de la presente Resolucion, cuya
aplicacion sera a partir del afio fiscal 2026.”

SEGUNDO: MANTENER en todas sus partes el resto del contenido de la Resolucion AN No.21071-
Elec de 24 de noviembre de 2025.

TERCERO: ADVERTIR que la presente Resolucién agota la via gubernativa.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Ley 26 de 29 de enero de 1996, modificada por el Decreto Ley 10
de 22 de febrero de 2006; Ley 6 de 3 de febrero de 1997; Decreto Ejecutivo 22 de 19 de junio de
1998;Resolucion JD-1623 de 15 de octubre de 1999 y sus modificaciones y Resolucion AN No.21071-
Elec de 24 de noviembre de 2025.

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE,

ZELMAR RODRiGUEZ-DE MASSIAH
Administradora General
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REPUBLICA DE PANAMA
CENTRO ANN SULLIVAN PANAMA
RESOLUCION DE PATRONATO No. 006-2025
(De 16 de diciembre de 2025)

“Por medio de la cual se autoriza al Director General del Centro Ann Sullivan Panama
a suscribir Convenio de Cooperacién con el Ministerio de Salud”

EL PATRONATO DEL CENTRO ANN SULLIVAN PANAMA
En uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que el articulo 1 de la Ley 68 de 11 de octubre de 2012, crea el Centro Ann Sullivan Panam4,
en adelante CASPAN, como centro de educacion y atencién integral para la poblacion con
autismo y otras condiciones de discapacidad.

Que existe una poblacién de personas con autismo y otras condiciones de discapacidad
intelectual y sus familias, en la provincia de Veraguas, que requieren de los servicios
educativos que brinda el CASPAN.

Que el Ministerio de Salud posee una infraestructura que actualmente ha sido adecuada para
el funcionamiento de la Coordinacién Regional Central del Centro Ann Sullivan Panama, cuya
sede estd ubicada en Veraguas, donde atendemos a la poblacién previamente mencionada.

Que tanto el Centro Ann Sullivan Panamé, como el Ministerio de Salud, han manifestado el
interés de coordinar esfuerzos para trabajar en conjunto, por lo que se hace necesario renovar
el Convenio existente entre ambas instituciones, y ampliar la atencion integral de la poblacién
con autismo y otras condiciones de discapacidad intelectual en la provincia de Veraguas.
Que segtin el articulo 14, numeral 8 de la precitada ley, establece que es funcién del Patronato,
como maxima autoridad de CASPAN, autorizar al Director General a suscribir convenios con
instituciones y organismos nacionales o internacionales, ptblicos o privados.

Que por las razones expuestas, el Patronato del Centro Ann Sullivan Panama,
RESUELVE:

PRIMERO: Autorizar al Director General del Centro Ann Sullivan para que suscriba
CONVENIO DE COOPERACION CON EL MINISTERIO DE SALUD, por un periodo
de CINCO (5) afios.

SEGUNDO: La presente Resolucion estaré vigente a partir de su firma.

Fundamento de Derecho: Ley 68 de 11 de octubre de 2012.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Dada en la ciudad de Panama, a los dieciséis (16) dias del mes de diciembre de 2025.
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REPUBLICA DE PANAMA
CENTRO ANN SULLIVAN PANAMA
RESOLUCION DE PATRONATO No. 007-2025
(De 16 de diciembre de 2025)

“Por medio de la cual se modifica la Junta Directiva del Patronato del
Centro Ann Sullivan Panam4”

EL PATRONATO DEL CENTRO ANN SULLIVAN PANAMA
En uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que el articulo 1 de la Ley 68 de 11 de octubre de 2012, crea el Centro Ann Sullivan Panamd, en
adelante CASPAN, como centro de educacidn y atencién integral para la poblacién con autismo y otras

condiciones de discapacidad.

Que segtn el articulo 7, numeral 1 de la precitada ley, establece que la estructura organizativa del

CASPAN, es encabezada por un Patronato.

Que segtm el articulo 8 de la Ley 68 de 11 de octubre de 2012, se establece que el Patronato estaré
integrado por: el ministro de Educacién, o quien designe; el ministro de Salud o quien designe; la
presidenta de la Asociacién Pro Obras de Beneficencia; un representante del Club Activo 20 — 30 de
Panamé; un representante de las asociaciones afines a la filosofia y principios del CASPAN, un
representante de la Camara de Comercio, Industria y Agricultura de Panam4; un representante de la
Asociacién de Padres, Madres y Tutores de Usuarios del CASPAN; el director general del CASPAN;
un representante de la Contraloria General de la Republica; y un representante de la Secretaria Nacional
de Discapacidad.

Que segin lo establecido en el articulo 9 de la Ley en mencion, los miembros del Patronato, con
excepcidn de los ministros, serdn elegidos por un periodo de dos (2) afios, y podran ser reelectos en
forma consecutiva una sola vez.

Que dando cumplimiento a lo establecido en el articulo 13 de la Ley 68 de 11 de octubre de 2012, que
establece “Anualmente, entre sus miembros, el Patronato elegird en votacién nominal a sus

dignatarios™, se considera necesaria la actualizacién de la junta directiva.

Que por las razones antes expuestas, el Patronato del Centro Ann Sullivan Panama,

RESUELVE:

PRIMERO: Ordenar la modificacion de la Junta Directiva del Patronato del Centro Ann Sullivan

Panamé,,de—ia-si iente manera:
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Presidente: Lucy Molinar, Ministra de Educacién

Vicepresidente: David Carrillo, Club 20-30

Tesorero: Guillermo Tejada, Ministerio de Salud

Vocal: Ana Elisa Villalaz, Asociaciones afines a la filosofia y principios del Caspan
Secretario: Anibal Miranda, Director General del Centro Ann Sullivan Panama

SEGUNDO: La presente Resolucién estard vigente a partir de su firma.

Fundamento de Derecho: Ley 68 de 11 de octubre de 2012.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE.

Dada en la ciudad de Panam4 a los dieciséis (16) dias del mes de diciembre de dos mil veinticinco
(2025).

Cr e p107”

Arradna de Pettelzson
Presidenta del Patronato
Representante del Ministerio de Educ

S Sccretano
Director General
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