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ENTE REGULADOR DE LOS SERVICIOS PUBLICOS
Resolucion No. JD- 5393 Panama, 4 de julio de 2005

“Por la cual se aprueba la Empresa Comparadora, la
Tasa de Rentabilidad a aplicar en el calculo del Ingreso
Maiximo Permitido y el Ingreso Maximo Permitido (IMP)
para la Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. para el
periodo tarifario del 1 de julio de 2005 al 30 de junio de 2009
y se ordena a la Empresa de Transmision Eléctrica, S.A.,
presentar el Pliego Tarifario”

CONSIDERANDO:

1. Que mediante la Ley 26 de 29 de enero de 1996, se cred el Ente
Regulador de los  Servicios Publicos (ERSP) como organismo
autonomo del Estado, con competencia para regular y controlar la
prestacion de los servicios publicos de abastecimiento de agua potable,
alcantarillado sanitario, telecomunicaciones, -electricidad, 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”, establece el régimen al que se sujetaran las actividades de
generacion, transmision, distribucion y comercializacion de energia
eléctrica, destinadas a la prestacion del servicio publico de electricidad,;

3. Que el numeral 4 del articulo 20 de la Ley 6 mencionada anteriormente,
preceptia que le corresponde al ERSP establecer los criterios,
metodologias y formulas para la fijacion de tarifas de los servicios
publicos de electricidad, en los casos en que no haya libre competencia;

4. Que el numeral 1 del Articulo 98 de la Ley 6 del 3 de febrero de 1997,
sefiala que el ERSP definira periddicamente las formulas tarifarias
separadas, para los servicios de transmision, distribucion, venta a
clientes regulados y operacion integrada. Ademas indica que de acuerdo
con los estudios que realice, el ERSP podra establecer topes maximos y
minimos tarifarios, de obligatorio cumplimiento por parte de las
empresas y podra definir las metodologias para la determinacion de
tarifas;

5. Que por su parte, el numeral 2 del articulo 98 de la Ley 6 del 3 de
febrero de 1997 establece que para fijar sus tarifas, las empresas de
transmision y distribucion preparardn y presentaran, a la aprobacion del
ERSP, los cuadros tarifarios para cada area de servicio y categoria de
cliente, los cuales deben ceiiirse a las formulas, topes y metodologia
establecidas por la Entidad Reguladora;

6. Que el articulo 100 de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, establece la
vigencia de las férmulas tarifarias sefialando que las mismas tendran
una vigencia de cuatro afos, las cuales podran ser modificadas
excepcionalmente por causas contempladas expresamente en el articulo
mencionado;

7. Que mediante la Resolucion JD-5216 de 14 de abril de 2005, esta
Entidad aprob6 el Reglamento de Transmision, el cual contiene el
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10.

1.

12.

Régimen Tarifario del Servicio Publico de Transmision de Electricidad,
al cual deben acogerse aquellas empresas que cuenten con su respectiva
concesion para la prestacion de esa actividad,

Que las formulas tarifarias vigentes para el Servicio Publico de
Transmision vencen el 30 de junio de 2005, por lo que es preciso
aprobar un nuevo Ingreso Maximo Permitido y el correspondiente
Pliego Tarifario a la Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. para el
periodo del 1° de julio de 2005 al 30 junio de 2009;

Que el ERSP mediante la Resolucion JD-5251 de 19 de abril de 2005,
convocd a Consulta Publica para recibir Comentarios sobre la Propuesta
de Ingreso Méaximo Permitido a la Empresa de Transmision Eléctrica,
S.A. para la actividad de transmision y para el Servicio de Operacion

Integrada y el correspondiente Pliego Tarifario para el periodo del 1° de
julio de 2005 al 30 de junio de 2009;

Que de la Propuesta del Ingreso Maximo Permitido a la Empresa de
Transmision Eléctrica, S.A., esta Entidad recibio los Comentarios de las
siguientes empresas:

Bahia Las Minas Corp. (BLM)

Empresa de Generacion Eléctrica Fortuna, S.A. (FORTUNA)
Elektra Noreste, S.A. (ELEKTRA)

Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste, S.A.
(EDEMET)

Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S. A. (EDECHI)
Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. (ETESA)

Que respecto al Pliego Tarifario de Transmision para el periodo
tarifario del 1° de julio de 2005 al 30 de junio de 2009, recibimos los
Comentarios de las siguientes empresas:

Empresa de Generacion Eléctrica Fortuna, S.A. (FORTUNA)
AES Panama, S.A. (AES)
Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. (ETESA)

Que el analisis de los comentarios y observaciones presentados en esta
Consulta Publica con relacién al INGRESO MAXIMO PERMITIDO
(IMP) A LA EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S.A.,
se exponen a continuacion:

12.1 Comentarios de BLM

12.1.1 BLM indica que en la Seccion VI del Anexo A de la Resolucion
JD-2787 se establece que la variacion de ingresos
correspondiente al ultimo afio del periodo tarifario se asignara
como un adicional a considerar en el proximo periodo tarifario.
Pero que en la Propuesta de IMP no aparece esta correccion,
principalmente en lo referido a la linea Guasquitas —Panama II
que debid haber concluido en el 2004.

Respuesta del ERSP:

En el documento de Propuesta de IMP presentado en Consulta Publica,
no se incluyé la devolucion que debe hacer ETESA por el atraso de los
proyectos en el periodo de enero de 2004 a junio de 2005, y por las
variaciones de ingreso por demanda y generacion, a fin de no mezclar
los célculos de un periodo con otro. No obstante, tal y como lo
establece el Régimen Tarifario vigente, ETESA ha presentado al ERSP
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el calculo de este valor de acuerdo a lo establecido, el cual esta en
proceso de revision por el ERSP, previo a su aplicacion en el proximo
periodo tarifario.

12.1.2 BLM indica que varias de las fechas incluidas en el Plan de
Inversiones son completamente irreales y que el ERSP no debe
permitir que se utilicen para definir el IMP. En particular
mencionan la linea de transmision Llano Sanchez-Panama II con
fecha de entrada en operacion de octubre de 2005 y del Sistema
de Transmision de Bocas del Toro con fecha de entrada en
operaciéon de octubre de 2006. Adicionalmente, BLM en
referencia a la linea de transmision Guasquita-Fortuna pregunta
lo siguiente:

a. (Por qué este proyecto faltdé en la actualizacion de los
proyectos vigentes del Plan de Expansion de Transmision
del afo 2003 (Resolucion JD-5160 Anexo A)?

b. (El ERSP sacard una nueva Resolucion para corregir el
Anexo A de la Resolucion JD-5160?

c. ¢Como salio el valor de B/.2,523,000 para este proyecto,
cuando en el cuadro “VNR-Lineas de Transmision-Sistema
Principal Valores en Balboas de diciembre de 20047, la
linea Guasquita-Fortuna tiene un VNR de B/. 2,857,216, son
los dos valores correctos?.

Respuesta del ERSP

Las fechas consideradas para la entrada en operacion de los proyectos
son las que figuran en el plan de inversiones aprobado por el ERSP
mediante Resolucion JD-5160 de 17 de marzo de 2005. No obstante, el
ERSP en virtud de los comentarios que sobre este tema se han dado en
esta consulta, le solicit6 a ETESA mediante nota No. DPER-1376 de 10
de junio de 2005 que informara la situacion actual de los proyectos y las
fechas mas probables de entrada en operacion de los mismos para el
préoximo periodo tarifario de julio de 2005 a junio de 2009.

A este respecto ETESA mediante nota ETE-DEOI-PLAN-061-2005 de
15 de junio de 2005, indic6 las fechas de entrada en operacion de los
proyectos, en donde en esencia se mantenian las fechas consideradas en
el Anexo A de la Resolucion JD-5160 de 17 de marzo de 2005.

Con respecto a las preguntas en torno a la linea de transmision de
Guasquita-Fortuna indicamos:

a.  Los proyectos que aparecen en el Anexo A de la Resolucion
JD-5160 de 17 de marzo de 2005, son aquellos proyectos
que aun no han entrado en operacion. La linea Guasquita-
Fortuna entr6é en operacion en junio de 2003, por lo cual no
figura en el Anexo A de dicha Resolucion. No obstante, la
capitalizacion de dicho proyecto para efectos tarifarios sélo
podra ser realizada cuando entre en operaciéon la linea
Guasquita-Panama II en su totalidad, segun lo indicado en la
Resolucion JD-3455 de 13 de agosto de 2002.

b.  En virtud de lo expresado en el punto anterior no se requiere
una nueva Resolucion para corregir el Anexo A de la
Resolucion JD-5160 de 17 de marzo de 2005.

c. Lasuma de B/ 2,523,000 es el valor registrado en los libros
contables de ETESA al 31 de diciembre de 2004 (B/.
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2,522,953). Los valores contables de los proyectos que
entraran en ejecucion en el periodo ‘“‘ajustados por
eficiencia” son utilizados para el calculo de la base de
capital. El Valor Nuevo de Reemplazo (VNR) de
B/.2,857,216 es el reconocido para la linea Guasquitas-
Fortuna para las actividades de Administracion, Operacion y
Mantenimiento.

12.1.3 En cuanto a lo que se refiere a las mejoras informaticas en el
calculo del IMP por el Servicio de Operacion Integrada, BLM
senala lo siguiente:

a.  Servidores: Alta Disponibilidad de Correo y Reemplazo de
Servidores de Mercado. Consideran que esta actividad esta
sobrepresupuestada y que las mismas deben ser revisadas y
reajustadas.

b.  Software: Alta Disponibilidad de Firewall. Indican que esta
actividad fue eliminada del Plan de Inversiones del CND
ajustado, pero consideran que la misma debe ser
reestablecida en un monto de B/.2,000 por afio para el
periodo de 2006 a 2009 (B/. 8,000 en total).

Respuesta del ERSP

El monto de la inversioén en los servidores de Alta Disponibilidad de
Correo y Reemplazo de Servidores de Mercado es la adecuada de
acuerdo a los costos del equipo en el mercado y a las necesidades del
CND. En lo que respecta a la inversion en el software de Alta
Disponibilidad de Firewall, dicha actividad esta incluida en los ingresos
basados en la empresa comparadora. Por lo tanto, no se amerita un
cambio en este sentido en el IMP para la actividad de Servicio de
Operacion Integrada del CND.

12.2 Comentarios de FORTUNA

12.2.1 FORTUNA indica en cuanto a la capitalizacion de las
inversiones, que el proyecto de la Subestacion de Santa Rita en
115 kV asociada a la linea BLM-Céceres no debe capitalizarse
hasta la fecha en que se conecte un nuevo agente a esa
subestacion, y consideran que dicha inversion es prematura e
ineficiente.

En cuanto a los activos que se incorporan a la base de capital en
el periodo 2005-2009, sefialan que se estdn capitalizando todas
las inversiones en los dos primeros afios del periodo y en los
ultimos dos afios no hay inversiones. Consideran que se debe ser
mas conservador en las fechas de entrada en operacion de las
inversiones del periodo 2005-2009 y que se revisen y
posterguen las fechas de inicio de los siguientes proyectos: linea
de transmision de Llano Sanchez Panama II, sistema de
transmision de Bocas del Toro, transformador T3 subestacion
Mata de Nance y transformador T2 subestacion Progreso y
banco de capacitores de subestacion Panama II.

Respuesta del ERSP
La Ley 6 de 3 de febrero de 1997 establece el reconocimiento de todos

los activos instalados en la fecha en que se estima entrardn en operacion
en el periodo tarifario.
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En cuanto a las fechas consideradas para la entrada en operacion de los
proyectos, reiteramos lo sefialado en la respuesta 12.1.2.

En referencia especifica a la instalaciéon del banco de capacitores en
Subestacion Panama 11, la fecha de entrada en operacion que aparece en
la tabla del Plan de inversiones del numeral 2.2.2 del documento de
Propuesta del IMP es para enero de 2015, motivo por el cual no entra en
este periodo tarifario de 2005 a 2009 por lo que en el documento final
de IMP se procede a eliminar.

12.2.2 FORTUNA indica en cuanto al ajuste de la Base de Capital por
Actividades No Reguladas, que no se han presentado cifras que
avalen la desestimacion del ajuste en cuestion. Consideran que
esto es de cuidar, sobre todo cuando es conocido que los dos
hilos de guarda de la nueva linea de transmision 230 kV
Veladero — Panama II tienen fibra Optica para el negocio no
regulado de comunicaciones de ETESA.

Respuesta del ERSP

Los ingresos derivados del negocio de comunicaciones en la actualidad
son minimos con respecto a los ingresos totales de ETESA (estos
fueron aproximadamente de B/.110,000.00 para el afo 2004 por el
servicio de comunicaciones), por lo que no ha requerido hacerse un
ajuste por este concepto. No obstante, considerando que ETESA con
sus instalaciones puede tener el potencial de ampliar el negocio por
actividades no reguladas, el ERSP sefiala que de incrementarse
significativamente el monto correspondiente a estas actividades en
algin afio dentro del periodo tarifario, el régimen tarifario permite la
revision de esto, por lo que se procederia en este sentido.

12.2.3 Para el numeral 2.2.5 de la Devolucion de la Base de Capital,
FORTUNA realiza los mismos comentarios del punto ¢ (debe
leerse b) de sus comentarios, por lo que reiteran que las fechas
de entrada en operacion de las inversiones deben ser mas
realistas, en particular las de los afios 2005 y 2006.

Respuesta del ERSP
Reiteramos la respuesta dada en la primera parte del numeral 12.1.2.

12.2.4 FORTUNA indica que los costos reconocidos de generacion
obligada de ETESA obedecen a restricciones propias que han
ocurrido en el sistema de transmision propiedad de ETESA,
motivadas por causas imputables a ETESA, razén por la cual
consideran que los usuarios del sistema de transmision de
ETESA no deben pagar esta generacion obligada.

Respuesta del ERSP

La propuesta de IMP para el 2005-2009, no incluye ingreso por
generacion obligada en la propuesta de IMP para el periodo 2005-2009.
No obstante, es importante aclarar que posibles reconocimientos de
generacion obligada en el IMP de periodos tarifarios posteriores,
podrian surgir como consecuencia de la aplicacion del criterio de
seguridad n-1 adoptado en el Reglamento de Transmision que fue
aprobado mediante Resolucion JD-5216 de 17 de abril de 2005.

En el Reglamento de Transmisién se establece claramente que la
generacion obligada no incluirda aquellos costos adicionales que se
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produzcan por un comportamiento ineficiente de ETESA en la
operacion del Sistema o en su desarrollo.

12.2.5 FORTUNA indica que en el numeral 2.4 del documento de
Propuesta del IMP en donde est4 el célculo del IMP 2005-2009,
el detalle del cuadro de ingreso anual y por afio tarifario
relacionado con el sistema principal de transmision, debe
mostrar por separado los activos existentes de los activos nuevos
para identificar estos componentes del IMP seglin corresponda.

Respuesta del ERSP

La presentacion actual del cuadro Calculo del IMP 2005-2009 a criterio
del ERSP, es suficiente para efecto del objetivo que se busca en el
documento de Propuesta del IMP. No obstante, es importante indicar
que en el numeral 2.2.5 del documento propuesto se muestra la
separacion solicitada.

12.2.6 FORTUNA indica que en su opinion el sobre equipamiento o
capacidad no adaptada de los nuevos equipos debe ser tratada
por separado, para que ésta porcion no sea cargada en su
totalidad a los usuarios del sistema de transmision, ya que esto
redunda en sobrecostos por una porcion del equipo y servicio no
requerido.

Respuesta del ERSP

Para el célculo del IMP, el régimen aprobado en el Reglamento de
Transmision mediante Resolucion JD-5216 de 14 de abril de 2005 no
prevé diferenciar la capacidad no adaptada de los equipos del sistema
principal de transmision. No obstante, en la metodologia para el calculo
de los cargos por uso del sistema principal de transmision si estd
previsto considerar la capacidad no adaptada para efecto de determinar
el uso que se hace del equipamiento denominado refuerzos del sistema.
Ademas, para los equipos de conexién también se considera la
capacidad no adaptada de los mismos al indicarse que puede existir
sobredimensionamiento en los equipos y ajustarse al valor cuando
corresponda.

12.3 Comentarios de ELEKTRA

12.3.1 En lo que respecta a activos que se incorporan a la base de
capital en el periodo 2005-2009 indica que el 96% de las
inversiones se concentran entre el 2005 y 2006, y los beneficios
a ser obtenidos para el Sistema Interconectado Nacional con la
entrada de estos proyectos no es acorde. EEKTRA sustenta su
posicion en:

a. Linea de transmision, Llano Sanchez — Panama II: la puesta
en servicio de todo el proyecto Guasquitas-Panama II no se
dara hasta que se termine el refuerzo Fortuna-Guasquitas, el
cual estara terminado hasta octubre 2006, consideran que los

costos de este proyecto deben ser reconocidos a partir de
octubre de 2006.

b. Linea de transmision Fortuna-Changuinola-Frontera y
Subestaciones Chiriqui Grande y Changuinola: este
proyecto habia sido eliminado del Plan de Expansion de
2003 mediante Resolucion JD-4565 de 16 de marzo de 2004
y fue reincorporado mediante Resolucion JD-5160 de 17 de
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marzo de 2005 basado en nuevos elementos sefialados por
ETESA relacionados a la interconexion regional. No
obstante, este proyecto es dependiente de la entrada en
operacion del proyecto hidroeléctrico Bonyic, del cual no se
conoce su programacion. Adicionalmente, en la propuesta
del calculo del IMP aparece la Subestacion Chiriqui Grande,
pero la misma fue eliminada mediante Resolucion JD-4565
de 16 de marzo de 2004.

Respuesta del ERSP

Como

se dijo en comentario anterior, las fechas de entrada de las

inversiones utilizadas son las establecidas en el Plan de Inversiones
aprobado por el ERSP mediante Resolucion JD-5160 de 17 de marzo de
2005. Para los casos especificos sefialados por ELEKTRA indicamos lo
siguiente:

a.

12.3.2

En lo que respecta a la linea Guasquita - Panama II s6lo falta
poner en operacion el tramo Llano Sanchez - Panama 11, el cual
segun el Plan de Inversiones aprobado tiene fecha de entrada en
operacion para octubre de 2005. La puesta en servicio de este
proyecto no esta condicionada a la entrada en operacion de la
linea Guasquita-Fortuna como manifiesta ELEKTRA. Por el
contrario, a pesar que la linea Guasquita-Fortuna entro en
operaciéon en junio de 2003, su capitalizacion si esta
condicionada a la entrada en operacion total de la linea
Guasquita-Panama II, seglin lo establecido en la Resolucion JD-
3455 de 13 de agosto de 2002.

En este sentido se ha realizado la correccion en el cuadro de
inversiones de ETESA presentado en la tabla del numeral 2.2.2,
ya que en el mismo se tiene que la linea Guasquita-Fortuna se
capitaliza en octubre de 2006, pero la fecha correcta es octubre
de 2005, la cual es la fecha prevista de entrada en operacion del
tramo Llano Sanchez- Panama II que es el Uinico que falta para
completar en su totalidad la linea Guasquita-Panama II.

El proyecto de la linea Fortuna-Changuinola-Frontera y las
subestaciones asociadas de Chiriqui Grande y Changuinola, no
fue eliminado con la Resolucién JD-4565 de 16 de marzo de
2004. Dicha Resolucion sélo eliminé el tramo de Changuinola-
Frontera y la subestacion de Chiriqui Grande. Por su parte la
Resolucion JD-5160 de 17 de marzo de 2005, solo reincorpord
el tramo de linea de Changuinola-Frontera en el plan de
inversiones de ETESA, y la sustentacion de esto no estuvo
basado en la consideracion del desarrollo o no del proyecto de
Bonyic, ya que se tomaron en cuenta otros factores presentados
por ETESA tales como los relacionados a los intercambios
regionales.

Por otro lado, consideramos que es adecuado el sefialamiento de
ELEKTRA en torno a eliminar de la tabla de inversiones de
ETESA contenida en la seccion 2.2.2 del informe de Propuesta
del IMP Ia referencia a la subestacion de Chiriqui Grande, ya
que la misma ha sido eliminada, como se dijo anteriormente,
mediante la Resolucion JD-4565 de 16 de marzo de 2004.

ELEKTRA indica que el célculo de los costos de
Administracion, Operacion y Mantenimiento se baso en el valor
mas alto entre VNR y los Activos Reconocidos en libros al final
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de cada afio tarifario para el sistema principal. Se pregunta
ELEKTRA ;por qué se utiliza el VNR y no el valor de los
Activos Reconocidos en libros? Ademads, indica que con este
criterio se le esta reconociendo a ETESA gastos superiores en
operacion y mantenimiento, el cual estiman en 4.3 millones.

Respuesta del ERSP

El célculo de los costos de Administracion, Operacion y Mantenimiento
no se basé en el mayor valor de los activos comparados entre el VNR y
los activos reconocidos en “Libros”, sino que estuvo basado en el VNR,
tal como se establece en el Régimen Tarifario de Transmision que
forma parte del Reglamento de Transmisiéon y que fue aprobado
mediante Resolucion JD-5216 de 14 de abril de 2005.

Cabe destacar que los porcentajes de administracion, operacion y
mantenimiento eficientes fueron calculados sobre una base de VNR del
comparador, por lo que no se puede hacer el ejercicio realizado por
ELEKTRA, sin antes haber hecho el ajuste al indicador de porcentaje.

12.3.3 ELEKTRA indica que no se hace referencia en el calculo del
IMP propuesto a la aplicacion de los ajustes correspondientes al
atraso de proyectos en el periodo tarifario anterior. Consideran
que el remanente que debe ser aplicado a los clientes,
correspondientes al periodo tarifario anterior debe ser aplicado
en 50-50 para los consumidores y para los productores
respectivamente.

Respuesta del ERSP
Ver respuesta del Comentario 12.1.1.
12.4 Comentarios de EDEMET y EDECHI

12.4.1 Solicitan que de conformidad con lo establecido en el Régimen
Tarifario para el Servicio Publico de Transmision donde se
establece que “la variacion de ingresos correspondiente al
ultimo afio del periodo tarifario se asignard como un adicional a
considerar en el proximo periodo tarifario”, se indique donde se
reflejan las variaciones de ingresos del periodo 2001-2005, por
atrasos en el cumplimiento de las inversiones programadas en el
Plan de Expansion utilizadas en la determinacion del IMP del
periodo sefialado.

Respuesta del ERSP
Ver respuesta del Comentario 12.1.1.

12.4.2 EDECHI indica que no esta de acuerdo en que se considere un
VNR por la linea 115-19 Caldera-Paja de Sombrero, ya que
consideran que esa linea es propiedad de EDECHI y que
ETESA hasta la fecha no ha podido demostrar que es la
propietaria de dicha linea.

Respuesta del ERSP

La linea 115-19 Caldera-Paja de Sombrero se encuentra incluida
también en el listado de instalaciones que hace parte del contrato de
concesion de ETESA, hecho que ha dificultado la determinacion de
quién debe ser el propietario de la misma. Mientras no se resuelva esto,
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y dado que la magnitud de la misma es muy pequefa (0.015%) respecto
al total de activos, se mantiene dicha linea como parte de los activos de
ETESA, hasta tanto se resuelva legalmente esta situacion.

12.5 Comentarios de ETESA

12.5.1 Manifiesta su inconformidad sobre la metodologia de calculo de
su IMP en lo relativo al uso de TRANSBA como empresa
comparadora de las actividades de transmision y conexion, sin
que se hayan realizado las correcciones necesarias y pertinentes
para hacer comparables las dos empresas. Fundamentan su
incorformidad en lo siguiente:

a. En lo que respecta a los factores macroeconémicos es necesario
hacer todas las previsiones posibles para hacer comparables sus
cifras monetarias. Tomando como referencia la economia de los
Estados Unidos, el factor de ajuste del Purchase Power Parity
(PPP) de Argentina para el afio 2001 es de 1.524 y el de Panama
para el 2004 se mantiene similar al del 2003 en 1.455, las cifras
de costos de TRANSBA deberian incrementarse en una
proporcion igual al 1.0474 (=1.524/1.455). Es decir, si
TRANSBA operara en Panama, con los niveles de eficiencia
exhibidos en 2001 tendria unos costos superiores en el 4.74%
dados por el entorno macroecondémico. Ademads, existen otras
condiciones econdmicas y de desarrollo particulares de los
paises que inciden en decisiones diversas de las empresas de
transmision, tales como adquirir y mantener el stock de
repuestos en las bodegas y los acuerdos con proveedores.

b. ETESA indica que el ERSP no ha considerado en su analisis de
eficiencia comparativa las diferencias sustanciales entre
TRANSBA y ETESA en lo que respecta a:

- Niveles de tension: el 84% de la longitud de los circuitos
de ETESA corresponde a 230 kV, mientras que en
TRNSBA este mismo nivel representa solo el 3%.
Evidentemente mantener un km de circuito de 230 kV es
mas costoso que mantener uno de 132 kV. Concluye
ETESA que el ERSP le reconoci6 3910 B/./km de circuito
equivalente de 230 kV, un 19% por debajo de los
correspondientes costos de TRANSBA.

- Tamaiio de la red: otra de las diferencias sefialadas entre
TRANSBA y ETESA es el tamafio de la red, en donde la
red de TRANSBA es 2.7 veces la red de ETESA en km de
circuito sin factor de correccion por nivel de tension, y con
factor de correccion por nivel de tension de 230 kV es 2.1
veces. Indica ETESA que hay una economia de escala en
AOYM que no se ha considerado.

- Condiciones ambientales: solicitan que el ERSP considere
en forma adecuada la salinidad y de manera independiente
los efectos de la mayor actividad atmosférica de Panama,
tomando en cuenta las diferencias de las estructuras en tipo
(TRANSBA tiene el 80% de sus estructuras en hormigon
armado) y tamano (TRANSBA tiene el 90% de su red en
132 kV con estructuras de menor tamafio que ETESA).

- Grado de enmallamiento: indican que se debe considerar
que el grado de enmallamiento de TRANSBA es mayor con
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respecto al de ETESA, lo que implica un mayor grado de
confiabilidad del sistema, que se traducen en: menor riesgo
asociado al negocio, menor riesgo de incurrir en
penalizaciones por indisponibilidad, menor riesgo de gastos
asociados a la generacion obligada relacionada con los
sobrecostos del despacho, costos y tiempos menores
asociados al desplazamiento de las wunidades de
mantenimiento y un mayor VNR por unidad de km o de
demanda.

- Zonas atendidas: indican que se debe considerar que las
medidas y acciones requeridas para atender las necesidades
de un sistema similar al de ETESA, cuya distribucion a lo
largo del area de servicio abarca un porcentaje tan alto de
recorrido rural, son mucho mayores que las necesidades de
un sistema de transmision como el de TRANSBA.

- Economias de alcance: para el caso especifico de
TRANSBA, aunado al hecho de que el sistema de red es
cinco (5) veces mayor que el sistema de transmision de
ETESA, su entorno de mercado es muy diferente al de
ETESA. Entre lo puntos a destacar son: un mayor tamafo
del Mercado de Electricidad y una integraciéon obvia y
reiterada de muchos procesos entre TRANSENER y su
empresa subsidiaria TRANSBA. Existen aportes de
TRANSENER que como practica normal son usados por
TRANSBA para la cobertura de la deuda, como lo reflejan
las memorias y estados contables de la compafia. Los
beneficios asociados a las economias de alcance son
imposibles de obtener para ETESA, sobre todo si se
considera su naturaleza 100% estatal. Dichos beneficios
incentivan que la gestion se oriente y se manipule hacia los
niveles de eficiencia deseados.

Respuesta del ERSP

En lo que respecta a las diferencias comparativas debemos indicar que
en el marco de la revision tarifaria realizada en el 2001, en donde se
selecciond6 mediante Resolucion JD-2710 de 5 de abril de 2001 a
TRANSBA y a CAMMESA como empresas comparadoras, se hizo la

homologacion de las diferencias comparativas que menciona ETESA.

Como resultado de la comparacion con TRANSBA en la revision
tarifaria de 2001 le fue reconocido a ETESA al final del periodo
tarifario (afio 2005) un porcentaje de costos eficientes del 2.18% de
AOYM/VNR. El porcentaje de costos eficientes del 2.18% reconocido
en la revision tarifaria anterior fue determinado a partir del porcentaje
de costos de AOYM/VNR de la empresa comparadora TRANSBA.

En dicho estudio y a los efectos de tener en cuenta las diferentes
configuraciones y tamafio de red entre ETESA y TRANSBA es que a
partir del porcentaje de AOYM/VNR de la empresa comparadora se
efectu6 una homologacion para “trasladar”el porcentaje de costos
eficientes de la empresa comparadora (TRANSBA) a la empresa
comparada (ETESA).

Especificamente indicamos que:

a. En lo que respecta a los factores macroeconémicos Ia
metodologia de célculo de los comparadores utilizada en 2001
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corrige los porcentajes por la diferencia del Purchase Power Parity
(PPP) entre Argentina y Panamé en el 2001. Este informe se
adjunta a la metodologia del célculo del IMP. La correccion de los
comparadores por la variaciéon de PPP entre 2001 y 2003 no tiene
significado, ya que no se ajustarian valores absolutos, sino el
cociente entre costos de AOYM y VNR

La metodologia de empresa comparadora definida por ley, implica
suponer que las diferencias estructurales en los diferentes factores
de costo se neutralizan al sumarlas. Corregir los coeficientes s6lo
por uno de los factores es incurrir en falsa precision. Por otra parte,
diferentes inventarios implican s6lo diferentes gastos financieros
de mantenimiento del capital de trabajo, lo que es una magnitud
poco significativa sobre los gastos totales.

b. La metodologia de homologacion considerd entre otros aspectos la
estructura de instalaciones y tamafio de la red. Por ende, se tuvo en
cuenta los diferentes niveles de tension y configuracion de la red,
la diferencia del tamafio de las redes y la economia de escala que
presenta la empresa comparadora.

Los factores de niveles de tension, tamafios de la red, condiciones
ambientales, grado de mallado, zonas atendidas y economias de
escala son adecuadamente considerados ya que el indicador de
costos de AOYM/VNR de la empresa eficiente comparadora no se
“traslada”en forma directa a la empresa comparada sino que se le
efectia una homologacion por configuracion y tamafio de red.
Como producto de lo anterior resulta que el indicador de costos de
AOYM/VNR de TRANSBA del 2.1% llevado a ETESA resulta en
un 2.18%. No obstante, el ERSP indica lo siguiente:

- Niveles de tension: La metodologia de la empresa
comparadora no utiliza indicadores de costos eficientes por
km de linea sino que aplica indicadores porcentuales de
eficiencia de AOYM/VNR que son tomados del indicador
de eficiencia de la empresa comparadora homologada a la
empresa comparada teniendo en cuenta los diferentes
niveles de tension. Sobre la base del porcentaje eficiente de
costos de AOYM/VNR de la empresa eficiente homologada
se calculan los costos de AOYM de ETESA, por lo que no
corresponde efectuar ninguna correccion.

- Tamafio de la red: El mayor tamafio de la red de
TRANSBA vy los efectos que esto introduce son tenidos en
cuenta cuando se realiza la homologacion del indicador de
eficiencia por tamafio de la red. La homologacion por
topologia del indicador de eficiencia tiene en cuenta otras
variables de escala como el nimero de subestaciones.

Por lo anterior resulta que tanto los diferentes niveles de
tension de red, el tamafio de la red y la cantidad de
subestaciones estan debidamente considerados en la
homologacioén del indicador de eficiencia realizada.

- Condiciones ambientales: El impacto de las condiciones
de contaminacion salina de ETESA en TRANSBA se
considerd a partir de una detallada comparacion de km de
linea y subestaciones sometidos a contaminacién salina
en ambas empresas. Se evalud6 adecuadamente la
contaminacion salina valorizando las tareas especiales de
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mantenimiento como el lavado de aisladores tanto de lineas
como de subestaciones que originan mayores costos de
mantenimiento.

Con respecto al tipo de estructuras de hormigén armado en
TRANSBA, de ninguna manera constituye un factor que
reduzca el impacto de la contaminacion salina en los costos
de mantenimiento de la empresa. En efecto, el hormigon
armado es un material que a través de su porosidad permite
que se infiltre la niebla salina y ataque los hierros de la
estructura, por lo que dichas estructuras y su mantenimiento
son muy sensibles al efecto de la polucién salina y en
consecuencia a sobrecostos de mantenimiento asociados.

Para tener en cuenta en la empresa comparadora el mayor
nivel isoceraunico, que es el nimero de dias promedio, por
afio, con tormentas eléctricas en una region especifica, que
se presenta en ETESA, se simulé la operacion de
TRANSBA con el nivel isocerdunico de ETESA. Con
respecto a este punto ETESA comenta que las estructuras
de mayor tamafio de ETESA estdn mas propensas a las
descargas atmosféricas que las torres de TRANSBA.

En la simulacion realizada y para tener en cuenta el tema
del mayor nivel de mantenimiento debido al mayor nivel
isoceraunico, se considerd un mantenimiento intensivo de
las puestas a tierra por el elevado nivel de descargas. Por
dicho motivo es que se ha duplicado la frecuencia y
reparacion de la puesta a tierra de las lineas y
subestaciones.

También por el mayor nivel isocerdunico se ha considerado
el triple de descargas sobre los descargadores, con lo cual
su vida util se podria considerar tres veces menor debido al
aumento de la frecuencia de descargas, pasando la vida util
de 25 afos a 8 afios.

Las condiciones anteriores representan una hipotesis de
maxima condicion, ya que el triple de nivel isocerdunico no
necesariamente significa que haya el triple de descargas
sobre el equipamiento. Los sobrecostos que generan las dos
condiciones anteriores (mantenimiento intensivo de puestas
a tierra y disminucion de la vida util de los aisladores)
compensan el efecto del mayor nivel isocerdunico tanto por
el mayor nivel de descargas como por las condiciones a que
estan sometidas las torres. Con respecto a considerar los
efectos en forma independiente (nivel isoceraunico Yy
contaminacion salina) no es aplicable, ya que una gestion
eficiente del mantenimiento debe considerar en forma
conjunta la gestiéon de ambos efectos para aprovechar las
sinergias y economias de escalas propias de la actividad.

Grado de enmallamiento: Las caracteristicas de la red en
cuanto a su topologia y tamano estdin adecuadamente
consideradas en el proceso de homologacion tal como se
describio6 en respuestas anteriores.

Zonas atendidas: La operacion de TRANSBA no se
realiza en un ambiente urbano, por el contrario el area de
servicio es esencialmente rural. Lo anterior se ve reflejado
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en el despliegue que requiere la empresa para la atencion de
sus instalaciones que significa el establecimiento de tres
unidades regionales.

En efecto dada la magnitud del 4rea de servicio 75,517 km®
y para atender las instalaciones se requieren tres gerencias
regionales (Norte, Atlantica y Sur) con las correspondientes
bases operativas denominadas distritos que constituyen las
bases técnicas desde donde se ejecutan las operaciones de
mantenimiento de lineas y subestaciones.

Por otra parte en las simulaciones realizadas para verificar
la eficiencia de TRANSBA se asumi6 que el 100% de las
instalaciones son rurales y se obtuvo un porcentaje de
AOYM/VNR igual al de la empresa real, lo que demuestra
la caracteristica rural de sus instalaciones.

Economias de alcance: Respecto a la integracion de
algunos procesos de TRANSBA con TRANSENER, como
por ejemplo que comparten el mismo edificio, indicamos
que el andlisis se realizd6 para los procesos eficientes
requeridos para administrar, mantener y operar las
instalaciones considerando una empresa Unica (esto es sin
TRANSENER). El resultado de la simulaciéon muestra
costos similares a los de la empresa real TRANSBA (y no
mayores), por lo que su indicador de AOYM/VNR con las
homologaciones del caso es perfectamente trasladable a
ETESA.

12.5.2 ETESA en su comentario sobre la estructura de capital ha

indicado:

La imposibilidad de alcanzar el nivel de 45% de capital
propio utilizado dentro de la metodologia de calculo del
retorno sobre el capital para la actividad de Transmision
en Panama explicada en el anexo III del documento
Informe para Consulta Publica.

Sefiala que tiene un nivel de 29% de apalancamiento para
el periodo computado a través de proyecciones de su
Balance de Situacion para el periodo 2005-2009, tomando
en cuenta para elaborar dicho Balance las restricciones
observadas hasta la fecha por el Estado en materia del uso
de los recursos. Indica que el efecto del descenso del nivel
de apalancamiento (55% a 29%) es de 204 puntos basicos
en promedio en el periodo 2005-2009.

La imposibilidad de ETESA en alcanzar el nivel de
endeudamiento promedio que se observa en un conjunto
variado de empresas, debido a que es una empresa del
Estado y que por lo tanto la utilizacion de los recursos esta
sujeta a la administracion del Gobierno (y por ende a su
burocracia) y no dispone de la facilidad de gerenciamiento
de la administracion empresarial privada. ETESA
considera que enmarcarla como una empresa privada sin
tener las herramientas propias de una empresa de este tipo,
los convierte en un hibrido que no obtiene los beneficios,
pero si las exigencias de una empresa privada. Ademas,
solicita que se le establezca a ETESA un nivel de
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endeudamiento de 40% el cual estd mas cercano a su
realidad.

Respuesta del ERSP

El ERSP no puede aceptar un nivel de endeudamiento inferior al
recomendado que es de 55%. La razon es que el ERSP no puede
diferenciar la remuneracién que se reconoce a una actividad regulada
por la propiedad de los activos, y mucho menos reconocer una tarifa
mayor en el caso que los activos sean estatales.

La regulacion debe ser independiente de la propiedad de los activos,
porque sino se abririan discusiones mucho mas complejas, como por
ejemplo: si los activos de una empresa estatal deben ser remunerados
igual que una empresa privada, si el costo del capital propio de una
empresa estatal no debiese ser como maximo la tasa a la que se endeuda
el pais o simplemente reconocer una tasa de descuento social, etc.

Por otra parte, aun en el supuesto en que efectivamente las restricciones
burocraticas del gobierno le quiten flexibilidad a las decisiones de
endeudamiento, es claro que el efecto de las mismas no puede ser
trasladado a los usuarios del servicio publico de electricidad.

No obstante, el ERSP ha hecho un analisis de las observaciones
realizadas por ETESA y considera que el célculo que hace estd mal,
toda vez que no se tomd en cuenta el impacto que un descenso en el
nivel de apalancamiento produce sobre el beta en el célculo del capital
propio. Este efecto no es lineal y es muy importante. De hecho, si se
reproducen adecuadamente los célculos variando el nivel de
endeudamiento de 55% a 29%, so6lo se logra un aumento de apenas 53
puntos basicos sobre el valor adoptado para la tasa de rentabilidad. Sin
embargo, reiteramos que no se puede aceptar un nivel de
endeudamiento inferior al recomendado que es de 55%, argumentando
que ETESA es una empresa estatal.

12.5.3 ETESA recomienda al ERSP que el calculo del promedio de la
Prima de Riesgo Pais se realice para un periodo de 4 afios,
sefalando que lo hard menos sensible a cambios voldtiles y
coyunturales y ademas sera consistente con la longitud del
periodo regulatorio definido por el ERSP, y que para el célculo
de este estadistico se utilice un indice mas adecuado, como el
EMBI+.

Respuesta del ERSP

Con respecto a la duracion del periodo para al calculo del promedio de
la prima riesgo pais, debemos sefialar que no existe ninguna relacion
ente le periodo regulatorio y el periodo para el calculo de dicha prima.

Ademads, es importante mencionar que se debe considerar la
consistencia entre el calculo de la tasa libre de riesgo y el indicador de
riesgo pais, ya que el segundo, entre otros factores, estd influenciado
por el primero. Esto abarca dos aspectos:

a. Se debe mantener el mismo periodo para el computo de
ambos indicadores y por €so se optd por un aio.

b.  Se debe utilizar un instrumento de igual duracion, ya que es
el unico camino defendible para operar con indicadores de
riesgo, como es el rendimiento de un bono. El riesgo pais no
es mas que una diferencia de rendimientos. S6lo se pueden
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comparar (es decir, sumar, restar, etc.) rendimientos de
instrumentos de igual duracion. En este sentido es
importante mencionar, que el EMBI+ es un indicador
sintético de riesgo pais que contiene un portafolio de bonos
de un pais de distinta duracion. En general, la duracion del
EMBI+ es menor que la de bonos de largo plazo que se
requieren para el computo del riesgo pais para actividades
como la aqui analizada, y por eso la opcion EMBI+ no fue
escogida. Solo si se hubiese escogido un bono de mas corto
plazo, se podria haber pensado en esa opcion.

12.5.4 ETESA considera que es inadecuado tomar tnicamente los 30
ultimos afios de la serie para el calculo del premio por riesgo,
solicitando al ERSP tomar toda la serie disponible, esto es,
desde el ano 1926, lo cual mantendra la consistencia y filosofia
de dicho estadistico y subiria el valor de este indicador de 6.3%
a7.8%.

Respuesta del ERSP

Como senala ETESA, el enfoque utilizado para calcular esta magnitud
es el historico, y este supone que el promedio de los retornos pasados es
un predictor adecuado de los retornos esperados, dado que el calculo del
premio de riesgo debe considerar un periodo de tiempo razonablemente
largo. Cuan largo debe ser el periodo es un elemento de discusion no
resuelto, pero en general, se busca evitar periodos atipicos eliminando
las distorsiones provocadas por la crisis del 29 (rendimientos muy
bajos) y la II Guerra mundial (rendimientos muy altos) utilizando los
rendimientos desde 1960 en adelante.

12.5.5 ETESA sostiene que una tasa libre de riesgo calculada sobre un
periodo de un afo no es consistente con la longitud del periodo
regulatorio, por lo que una tasa calculada con el promedio de 4 6
5 afos seguramente seria un mejor reflejo de las condiciones y
hechos acontecidos en dicho periodo regulatorio.

Respuesta del ERSP

No existe ninguna relacion entre el periodo regulatorio y el periodo a
utilizar para el computo de la tasa libre de riesgo.

12.5.6 ETESA indica en sus comentarios que partiendo del supuesto de
que efectivamente TRANSBA es la empresa comparadora
adecuada, es importante tener en cuenta toda la muestra de
paises referenciada, en la cual se notan grandes diferencias en la
relacion AOYM/VNR (%) para cada uno de ellos. La senal de
eficiencia adecuada no debe ser aquélla que busque llevar a
todas las empresas a la misma relacion tedricamente eficiente,
pues esto implicara esfuerzos muy diferentes entre ellas. En este
sentido, una buena sefial regulatoria para las empresas que estan
por encima del promedio, puede ser buscar que la relacion
AOYM/VNR (%) se aproxime al valor promedio, toda vez que
dicho valor promedio se ird aproximando a la relaciéon minima
en forma natural y gradual, sin obligar a que esto se dé en el
mismo periodo regulatorio, ya que esto traeria grandes
desequilibrios en el actuar de las diferentes empresas,
llevandolas a tomar decisiones desesperadas que finalmente irdn
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en detrimento de la calidad, seguridad y confiabilidad del
servicio.

Consideran importante resaltar que las diferencias entre las
relaciones AOYM/VNR (%) de las diferentes empresas no sélo
estan explicadas por sus eficiencias, sino que también dependen
de otros factores como son, entre otros, la configuracion y
topologia de la red (las de ETESA no pueden ser comparables
con las que se pueden lograr en redes mas malladas como las de
TRANSBA, pues en las primeras se requieren mas recursos
personales y econdmicos para la atencion de la red y para las
labores propias de mantenimiento); las condiciones ambientales;
las actividades realizadas por las empresas y el tamafio de la red,
factores estos que permitiran a algunas empresas alcanzar
mayores sinergias y economias de escala, que finalmente se
traduciran en una menor relacion AOYM/VNR (%).

Respuesta del ERSP

La muestra de paises referenciada incluida en el analisis presentado en
la consulta publica, tiene por objetivo validar la eficiencia de
TRANSBA como empresa de referencia mediante la comparacioén
internacional de los indicadores de AOYM/VNR.

El ERSP considera que como no es posible comparar directamente
dicho indicador entre empresas, se debe realizar una homologacion de
los mismos. Dicha homologacién se realiza considerando la diferencia
entre la estructura de redes de las empresas y por otro lado la diferente
estructura de costos debido a las asimetrias entre paises.

Luego de la homologacion se puede observar que TRANSBA resulta
una empresa eficiente en el contexto internacional por lo que se valida a
la misma como empresa comparadora de referencia.

Tomar valores promedio de diferentes empresas como indicador de
eficiencia no resultaria en una sefial regulatoria apropiada. En efecto,
por su caracter de monopolio natural (s6lo una red es viable aunque
tenga propietarios diversos), resulta necesario regular el régimen
remuneratorio de manera de crear incentivos de eficiencia econémica y
técnica, de modo que el sistema de transmision se desarrolle a minimo
costo, con niveles adecuados de calidad de servicio y confiabilidad, y
adaptado a los requerimientos de generadores y consumidores,
remunerando a sus propietarios de modo que esos objetivos se cumplan.

La adopcion de valores promedio de eficiencia generaria un
relajamiento de la politica de costos de las empresas mas eficientes y
una limitacion en los objetivos en las menos eficientes, que finalmente
traeria aparejado una reduccion de la eficiencia de todo el sistema, con
costos referenciales cada vez mas altos, generando una realimentacioén
negativa en lo que a eficiencia se refiere.

Por el contrario, la forma en que se remuneren los servicios de
transmision incidira en el funcionamiento de la industria eléctrica
completa dado que estos precios afectan la toma de decisiones de
generadores, consumidores y de los propietarios de los sistemas de
transmision, en términos de inversidn y operacion de los sistemas
eléctricos, por lo que la remuneracion debe buscar el mdximo de
eficiencia cumpliendo con los objetivos de seguridad y confiabilidad en
materia de operacion de redes eléctricas.
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12.5.7 ETESA indica sobre el tamafio de la red, que en el Estudio de

Referenciamiento CIER 11 se encontrd que existe una relacion
inversa entre el tamafo de la red y la relacion AOYM/VNR (%),
de modo tal que las empresas que tienen redes mas extensas
pueden lograr menores relaciones AOYM/VNR (%) que
aquéllas que tienen redes de menor tamafio. Resaltan que
actualmente TRANSBA opera una red cuya longitud es 4.2
veces la de la red de ETESA, y atn con el proyecto Esti, serd de
2.7 veces, lo cual le permite generar mayores sinergias y
consecuentemente obtener menores (debe leerse mayores)
economias de escala que no pueden ser alcanzadas por empresas
mas pequenias como ETESA.

En adicién senalan que este efecto es reconocido por el mismo
ERSP, al afirmar en el numeral 1.4 del cuerpo del documento
(pagina 5) y en el numeral 3 del Anexo II (paginas 49 y 50), que
la incorporacion del proyecto Esti deberia traer un aumento de
la eficiencia de ETESA por la sinergia de costos que produce el
incremento de sus activos.

Manifiestan que con el incremento de la red de ETESA por el
proyecto Esti, esto es, pasar de una red de 1,413 km a 2,193 km,
el ERSP concluye que la relacion AOYM/VNR (%) se reduce
en un 8% (de 2.18% a 2.01%). Partiendo del mismo andlisis y
utilizando una interpolacion lineal, ya que no se dispone del
modelo, se obtiene que si la red de ETESA crece de 1,413 km a
5,901 km (longitud de la red de TRANSBA), la reduccién en la
relacion AOYM/VNR (%) seria del 46%.

De lo anterior concluyen que una empresa eficiente que tenga
una red de una longitud de 5,901 km debe tener una relacion
AOYM/VNR (%) inferior en un 46% a la relacion AOYM/VNR
(%) de una empresa eficiente con una red de 1,413 km. es decir,
una empresa eficiente que tenga una red de una longitud de
1,413 km debe tener una relacion AOYM/VNR (%) superior en
un 46% a la relacion AOYM/VNR (%) de una empresa eficiente
con una red de 5,901 km. Esto lleva a la conclusién de que,
partiendo de la relacion eficiente AOYM/VNR (%) del 2.1%
para TRANSBA, la relacion eficiente AOYM/VNR (%) para
ETESA debe ser el 3.56%, valor este que estd muy cerca del
promedio de las empresas internacionales referenciadas y del
valor real de ETESA, confirmando que esta tltima se encuentra
en niveles eficientes.

Respuesta del ERSP

Respecto a la diferencia de tamafio en las redes y tal como se dijo en
comentario anterior, el impacto del menor tamafio de la red de ETESA
respecto de TRANSBA se tiene en cuenta mediante la homologacion
del porcentaje de AOYM/VNR, de la misma manera que lo realizado y
presentado en la revision tarifaria anterior.

Respecto a la influencia del proyecto Esti, resulta que el porcentaje
AOYM/VNR reconocido para ETESA del 2.18% en la revision tarifaria
anterior fue calculado al inicio del periodo y con los km de lineas y
subestaciones sin considerar el proyecto Esti. La incorporacion de
dicho proyecto deberia traer un aumento de la eficiencia en ETESA.
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Con el proposito de calcular este aumento de eficiencia, se reproduce
en TRANSBA un incremento de los activos igual al que tiene ETESA
con la incorporacién del proyecto Esti.

Para ello se incrementan en un 55% los activos de las lineas (en ETESA
crecen de 1413.5 km de circuito a 2193.5 km) y un 22% las
subestaciones (en ETESA crecen de 9 a 11 subestaciones) y se
mantienen en el modelo las condiciones ambientales anteriormente
especificadas. Como resultado de la simulacion resulta que se obtiene
una disminucion de un 8% en el indicador de eficiencia AOYM/VNR.

El razonamiento realizado por ETESA donde se pretende demostrar y
justificar un porcentaje de AOYM/VNR del 3.56% es incorrecto por lo
siguiente:

a. El punto de partida debe ser el impacto del incremento de
activos en la empresa comparadora y no en la empresa
comparada dado que el indicador de eficiencia de referencia es
justamente el de la empresa comparadora.

b. Se realiza un traslado de los valores fisicos (km) de la red de
TRANSBA a ETESA pasando de 1,417 km a 5,901 km,
cuando en realidad el ejercicio de simulacion consiste en
aplicar a TRANSBA el porcentaje de crecimiento del proyecto
Esti.

c. No es posible una interpolacion lineal ya que las caracteristicas
propias de este tipo de empresas no pueden ser representadas
linealmente. Por ejemplo, una duplicacion de kilometros de
lineas, no implica necesariamente una duplicacion de costos o
viceversa.

12.5.8 ETESA en sus comentarios indica que su red se encuentra expuesta a
altos niveles de contaminacion y a un nivel isoceraunico mayor que el
nivel al que se encuentra expuesta TRANSBA, por lo que el valor
AOYM/VNR debe incrementarse, al menos, en un 8% (de acuerdo con
los analisis y los resultados indicados por ERSP), con lo cual se obtiene
una relacion eficiente de AOYM/VNR (%) de 3.85%. Se solicita al
ERSP tener en cuenta el analisis y resultado anterior para definir el
valor de AOYM/VNR, esto es, la suma de los valores ADMT%"* y
OMT%"*, en 3.85%. Por wltimo, indican que vale la pena resaltar que
adicional a los factores mencionados anteriormente, ETESA realiza
algunas actividades adicionales a las efectuadas por la empresa
comparadora, como son el planeamiento de la expansion de la red de
transmision, labores que requieren de mayores recursos y costos
administrativos, que incluso llevarian a relaciones eficientes
AOYM/VNR (%) superiores al 3.85% solicitado.

Respuesta del ERSP

Cabe senalar que el nivel isoceraunico y los niveles de contaminacién han sido
tenidos en cuenta como se ha explicado en parrafos anteriores, y los mismos
son compensados por el incremento de eficiencia por la incorporacion del
proyecto Esti.

Respecto a las labores de planeamiento de la expansion de la red de
transmision en el andlisis que justifica el indicador de eficiencia de
TRANSBA, se incluyo el personal y los recursos informaticos para ejecutar la
actividad mencionada, por lo que no corresponden mayores costos a los
anteriormente especificados.
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Por lo anterior resulta que el porcentaje de costos de administracion, operacion
y mantenimiento para el proximo periodo tarifario debe ser del 2.18%, tal
como fue presentado en la Propuesta de IMP.

12.5.9 ETESA indica que para la determinacion de los costos eficientes de los
VNR, tanto para las lineas del Sistema Principal de Transmisiéon como
para las lineas del Sistema de Conexion, se realiz6 una disminucion
injustificada del 50% en los costos de las indemnizaciones, frente al
valor previsto por ETESA.

Considera que dado el valor de B/. 27,096 como costo medio de la linea
de transmision 230 kV Guasquitas — Panama II, se reitera en que el
monto de 20,000 B/./km para indemnizacidn representa objetivamente
el costo medio de adquisicion del derecho de paso de las lineas de
transmision en el pais.

Respuesta del ERSP

El ERSP indica que el valor utilizado es un costo medio (sin incluir los tltimos
costos relacionados con la linea en 230 kV Guasquitas-Panama II) y reconoce
que el costo medio de las indemnizaciones que se estableci6 en la Propuesta de
IMP de B/. 10,000 B/./km de linea puede resultar bajo, si se consideran las
diferencias en valor catastral que existen en la Republica de Panamé, que
incluye areas de muy alto valor. No obstante, también se considera muy
elevado el costo medio propuesto por ETESA de 20,000 B/./km de linea.
Ademas, la referencia de la linea Guasquitas — Panama II no es correcta, ya que
implicaria aplicar como promedio para todos los activos, el caso con mds altos
costos de indemnizacion. Por lo tanto, ya que no se dispone de mejores
estimaciones se fija el valor del costo medio de indemnizaciones en 15,000
B/./km de linea.

12.5.10 ETESA indica que el ajuste de eficiencia de los activos es exclusivo
para la determinacion de los costos eficientes que se utilizan para el
calculo de los costos operacion, mantenimiento y administracion
reconocidos a los activos del Sistema Principal de Transmision y del
Sistema de Conexion, y que en ningun momento aplican para la
determinacion de los valores bruto y neto de dichos activos. Sostiene
su posicion en lo dispuesto en el Art. 101 de la Ley 6 de 3 de febrero
de 1997 que dice. “Los costos utilizados como base para el cdlculo
de tarifas, deben permitir a la Empresa de Transmision tener una
tasa razonable de rentabilidad, antes de aplicarse el impuesto sobre
la renta, sobre el activo fijo neto invertido a costo original. ..." .

Concluye que el costo original corresponde al costo de inversion real
registrado en libros, por lo que solicita que se elimine el ajuste
planteado en el numeral 2.2.1.2 de la pagina 15 del documento, y en
su defecto se mantengan los valores del cuadro de las paginas 13 y 14,
asi como también se mantenga el cuadro superior de la pagina 23,
para los activos del Sistema Principal de Transmision y del Sistema
de Conexion, respectivamente, para efectos de calcular el Ingreso
Maximo Permitido.

Respuesta del ERSP

El ajuste aplicado se baso estrictamente en las disposiciones del articulo101 de
la Ley 6 de 3 de febrero de 1997 y del nuevo Régimen aprobado, donde se
especifica que el reconocimiento tarifario de los costos, se calculara bajo el
supuesto de eficiencia econdmica en el desarrollo del plan de expansion y en la
gestion de la empresa de transmision. Por lo tanto, se incorpora el analisis de
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eficiencia tanto en la administracion, operaciéon y mantenimiento como en las
inversiones realizadas.

12.5.11 ETESA solicita corregir la fecha de activacion del proyecto linea de
transmision Fortuna-Guasquitas la cual debe ser el 1° de octubre de
2005, basado en lo sefialado por el ERSP en su nota DPER-3623-04
de 22 de noviembre de 2004 y la Resolucion JD-3455 de 13 de agosto
de 2002.

Respuesta del ERSP

Reiteramos que el documento final del IMP, se modifica en tal sentido.

12.5.12 ETESA indica que mediante la nota ETE-DEOI-PLAN-038-2005,
solicitd otras inversiones, las cuales fueron documentadas y
justificadas. ETESA presenta un resumen con las “otras inversiones”
que solicitan se incluyan en el IMP, de acuerdo a la siguiente tabla.

Descripcion  [2005 [2006 [2007 [2008 [2009 |Total
Miles de Balboas

Mejoras a , 1,101.9] 1,142.1 | 9533 | 659.2 | 680.8 | 4,537.3
Subestaciones y Lineas
existentes
Proyectos de . 650.0| 3863 | 262.5| 5215 | 346.0 | 2,166.3
Reemplazo de Equipos
Inversiones de Gestion | 07 | 6023 | 688.6 | 458.1 | 5117 | 2.937.9
TOTALES 2,429.1|2,130.7 |1,904.4 | 1,638.8 | 1,538.5| 9,641.5

Sefiala ETESA que el ERSP no considerd estas inversiones en el
calculo del IMP, por lo que solicitan que se incluya en el IMP para el
periodo 2005-2009 el monto total de 9.6 millones de Balboas.

Sustenta su posicion en que el articulo 97 de la Ley 6 de 3 de febrero
de 1997 senalando que el mismo establece taxativamente que las
formulas tarifarias deben cubrir los costos de reposicion y
mantenimiento, diferencidndolos de los costos de expansion.

Respuesta del ERSP

El ERSP considera improcedente lo planteado por ETESA, ya que el articulo
97 de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, se refiere a la recuperacion de los
costos y gastos propios de la operacion, que incluye la expansion, la reposicion
y el mantenimiento. Este articulo en ninguna parte expresa que la reposicién no
forma parte del Plan de Expansion. La inclusion de estas inversiones en el IMP
de la actividad de transmision de ETESA, no puede ser atendida en virtud que
esas inversiones no han sido sometidas a aprobaciéon del ERSP en un Plan de
Expansion.

Es importante mencionar, que en un contexto integral los estudios, analisis y
propuestas para nuevas inversiones en equipamientos no pueden ni deben ser
separados de los analisis de requerimiento de reposiciones y mantenimiento en
equipamientos existentes. En este sentido, las propuestas de expansion, deben
considerar los aspectos antes mencionados y las mismas deben converger en un
plan de expansion integral, por lo que no se deben separar estos analisis y
presentarlos por separado, mas atin cuando esto no tiene fundamento legal.

Adicionalmente, el Reglamento de Transmision aprobado mediante Resolucion
JD-5216 de 17 de abril de 2005 considera en forma integral las reposiciones en
equipamientos existentes y las nuevas inversiones, al indicar que el Plan de
Expansion debe contener un plan de reposicion (corto y largo plazo) y un plan
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de expansion de la transmision (corto y largo plazo), y que los mismos deben
tener la adecuada sustentacion.

Por otro lado, en el Plan de Expansion de 2000 que sirvié de base para el
calculo del IMP de ETESA por la actividad de transmision, se habian incluido
los montos relativos a “otros proyectos de transmision” que corresponde con lo
que ahora ETESA denomina como “otras inversiones”. No estd claro ni
justificado por qué la empresa de transmision no incluyé en el Plan de
Expansion vigente estas “otras inversiones”.

12.5.13 ETESA indica que hay diferencias en las incorporaciones parciales,
cuyos montos totales difieren de los importes presentados en la pagina
18 del Informe sometido a Consulta Publica. Sefiala ETESA que el
valor de activo bruto estd bien modelado, sin embargo en la
incorporacion parcial, hay diferencias en contra de ETESA por 652
mil Balboas durante el periodo analizado, lo que implica que se dejan
de percibir ingresos.

Respuesta del ERSP

Existen diferencias porque las inversiones de informatica se activaron 100% al
final de cada afo, ya que ETESA no ha presentado nada que justifique ubicarlo
en otro periodo del afio. Por lo tanto, no procede modificacion al IMP en este
sentido.

12.5.14 ETESA como representante del CND solicita que se le reconozca
adicionalmente en el IMP por el Servicio de Operacion Integrada para
el periodo tarifario de 2005 a 2009, el monto de 0.28 millones de
balboa en concepto de la actividad de integracion de mercados. Este
monto es requerido para atender gastos de pasajes y viaticos en
distintas reuniones de caracter regional, adicionalmente se destinaran
10 mil balboas para el pago al Consejo de Electrificacion para
América Central. Consideran que CAMMESA no cuenta con estos
gastos en su funcionamiento, ya que en los paises del Cono Sur no
operan tal y como se realiza en Centroamérica. Indican ademads, que
el 37% que la propuesta del ERSP estd considerando como gastos
eficientes de funcionamiento no cubren los gastos que para el CND
implica la gestion normativa, operativa y comercial de participar en el
MER vy en un futuro en la conexion con el Mercado Andino.

Respuesta del ERSP

Los recursos que surgen de las responsabilidades regionales del CND son
reconocidas en el calculo de su IMP. El personal definido a partir de la empresa
comparadora como el minimo para cumplir todas las funciones del CND es de
60 personas, cifra de empleados que el CND en la actualidad no alcanza.
Dentro de la dotacion de las 60 personas y de acuerdo a lo recomendado por el
informe de auditoria realizada al CND en el 2003, se debe contar con dos
profesionales para la relaciéon con los organismos regionales. Asociados a
dichos gastos en personal se reconoce un 37% de otros gastos para viaticos y
demas.

Por otro lado, CAMMESA mantiene interconexiones internacionales con
Brasil, Paraguay, Chile y Uruguay y por tal motivo mantiene intercambios de
energia que debe coordinar, supervisar y administrar con la estructura de
personal consignada como eficiente por lo que resulta en una equivalencia con
el CND. Es necesario hacer una evaluacion adecuada del efecto de la
integracion de mercados porque debe considerarse lo siguiente:
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12.5.15

a.

Los gastos de movilizacion de CAMMESA son superiores a los del
CND por la estructura del pais.

Aunque se agreguen tareas adicionales de caracter regional, es
también notable la transferencia de informacién, capacitacion, etc.
que suministra el EOR al CND.

Las negociaciones regionales de CAMMESA llevan mucho mas
tiempo que las del CND al tener que trasladar gente hoy en dia a
Venezuela para lograr combustibles, a Brasil para el suministro de
energia, a Chile para discutir las cuotas de gas, entre otros.

En lo que respecta al pago anual al Consejo de Electrificacion de
América Central (CEAC), no se ha demostrado que dicho pago le
corresponda al CND, mas bien se entiende que este pago debiera
ser realizado por ETESA, en donde dicho costo forma parte de lo ya
reconocido en el IMP por la actividad de transmision en el
porcentaje de administracion, operacion y mantenimiento.

Por lo antes dicho el ERSP considera improcedente un ajuste del
IMP por el Servicio de Operacion Integrada por este concepto.

ETESA como representante del CND solicita que se le reconozca
adicionalmente en el IMP por el Servicio de Operacion Integrada para
el periodo tarifario de 2005 a 2009 el monto de 0.90 millones de
balboa en concepto de la actividad de soporte técnico. ETESA
considera que la estructura del CND realiza algunos servicios que no
estan contemplados dentro del funcionamiento de la empresa
comparadora CAMMESA, y que por lo tanto estos gastos no estan
incluidos en el 37% de gastos de funcionamiento. Estos servicios
son: visitas por dafios a los puntos de entrega y/o recibo de energia
referida a la gestion de medicion comercial SMEC, el mantenimiento
del SCADA, mantenimiento de Unidades Terminales Remotas (UTR)
y enlaces de voz y dato en la interconexion de la red centroamericana.

Respuesta del ERSP

Sobre este comentario indicamos lo siguiente:

En lo que respecta a lecturas del SMEC, el personal asignado al
CND es el adecuado, ya que en la estructura del CND existen 3
personas asignadas directamente al SMEC dentro de la gerencia de
soporte técnico que estan reconocidas en la revision tarifaria ya que
integran la dotacion de los 60 empleados reconocidos.

Los costos de traslado propuestos por el CND para efectuar la
lectura en campo, cuando los medidores no se puedan leer en forma
remota durante un periodo significativo, son realmente elevados, lo
que presupone un nivel de falla de los equipamientos SMEC muy
elevado, sin embargo, no se presentan datos que sustenten esto.

Como parte de sus obligaciones, CAMMESA debe administrar las
transacciones econdmicas en el Mercado Mayorista de Electricidad
en Argentina. Sobre la base de lo anterior, las actividades de
lecturas en campo y la correspondiente transferencia de datos a
CAMMESA, es una tarea que se efectuia por lo general a fin de mes
para el cierre mensual de las transacciones econdmicas y solo para
aquellos medidores que no pudieron ser leidos a través del centro de
control. Dado que la actividad anteriormente mencionada es una
obligacion de CAMMESA  resulta que su  programacion,
coordinacion, control, supervision, recepcion y procesamiento de
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los datos de las lecturas de campo son realizadas por personal
propio de CAMMESA que cuenta con una estructura propia para
ese cometido y forma parte de sus costos de manera que existe una
equivalencia con el CND.

Es de resaltar que durante el proceso de transicion CAMMESA
debio conducir, dirigir y controlar el proceso de instalacion del
SMEC y al mismo tiempo, estimar datos por falta de informacion e
incluso verificar algunos medidores por si mismo, tarea que hizo
con un presupuesto comparable al que se esta reconociendo al CND
para estas actividades.

En lo que respecta al mantenimiento del SCADA, el personal
asignado es el adecuado porque dentro de la estructura de personal
reconocida al CND (60 personas) estd incluido este personal con
sus gastos asociados.

El mantenimiento de las UTR no estd dentro de las
responsabilidades de CAMMESA vy en ese caso no debiesen estar
dentro de las responsabilidades del CND, mdas deben ser
responsabilidades de ETESA. Cuando se determind la empresa
comparadora de ETESA, se descontd el personal de operaciones del
CND que TRANSBA disponia, mas no los costos de
mantenimiento de las UTR. El CND debe solicitar a ETESA el
reconocimiento de una retribucion por la prestacion de este
servicio.

Respecto a los enlaces de voz son los mismos que CAMMESA
tiene con otros despachos y otros agentes por lo que la observacion
no se considera procedente.

El ERSP considera que no es procedente el comentario de ETESA, por lo que
no corresponde un ajuste del IMP por el Servicio de Operacion Integrada por
estos conceptos.

12.5.16 ETESA solicita que se le reconozca adicionalmente en el IMP para el

periodo tarifario de 2005 a 2009 el monto de 0.53 millones de balboas
en concepto de pruebas de parametros técnicos y auditorias a los
participantes productores. ETESA considera que las actividades del
CND en estos aspectos, abarcan mucho mas de las tareas realizadas
por CAMMESA. El 37% que la propuesta del ERSP considera como
gastos eficientes de funcionamiento, no cubren los gastos que para el
CND implica toda la gestion operativa eficiente que el Mercado
Eléctrico de Panama espera.

Respuesta del ERSP

Con respecto a este Comentario el ERSP indica que de acuerdo al anélisis de la
empresa comparadora se puede sefalar lo siguiente:

a.

El personal asignado es el adecuado para cumplir las funciones de
pruebas de parametros técnicos y auditorias a los participantes
productores.

La responsabilidad en la auditoria es semejante entre el CND y
CAMMESA.

Dentro de las funciones de CAMMESA también se encuentra la de
realizar la supervision de la seguridad, y calidad del funcionamiento
del sistema por lo que existe una equivalencia de funciones y
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responsabilidades entre empresa comparadora y empresa
comparada.

d. La dotaciéon minima reconocida al CND es de 60 empleados, con
los que no cuenta el CND en la situacion de la estructura actual.
Los profesionales adicionales a incluir sugeridos en el Informe de
Auditoria de 2003 conjuntamente con los que ya existen en la
estructura deben ejercer las tareas a que se refiere este capitulo.

El ERSP considera que no es procedente el Comentario de ETESA
por lo que no corresponde un ajuste del IMP por el Servicio de
Operacion Integrada por este concepto.

12.5.17 ETESA solicita que se le reconozca adicionalmente en el IMP para el
periodo tarifario de 2005 a 2009 el monto de 0.19 millones de balboas
en concepto de procesos normativos, lo cual involucra las
responsabilidades dadas en el Reglamento de Operacion de modificar,
revisar, actualizar y mejorar dicho Reglamento. ETESA considera que
CAMMESA no destina recurso, ni personal a este tipo de actividades,
razon por la cual los costos relacionados a esta funcién deben ser
reconocidos. ETESA indica que el 37% que la propuesta del ERSP
esta considerando como gastos eficientes de funcionamiento no
cubren los gastos que para el CND implica toda la gestion normativa
que el CND lleva a cabo.

Respuesta del ERSP

La investigacion realizada a CAMMESA para esta tarea, indica que el personal
de CAMMESA asignado al desarrollo de los procedimientos técnicos en
proporcion es superior a cualquier necesidad del CND. Ademas, en los tltimos
afios ha debido desarrollar una extensa normativa (por decision del Directorio
de CAMMESA y ante la falta de recursos en la Secretaria de Energia de
Argentina) que es superior a la existente. En este caso es notable la falta de
correspondencia entre la actividad desarrollada por la empresa comparadora y
la actividad desarrollada o a desarrollar por el CND.

El ERSP considera que no es procedente el comentario de ETESA por lo que
no corresponde un ajuste del IMP por el Servicio de Operacion Integrada por
este concepto.

12.5.18 ETESA como representante del CND solicita que se le reconozca
adicionalmente en el IMP para el periodo tarifario de 2005 a 2009 el
monto de 0.23 millones de balboas en concepto de estudios eléctricos.
ETESA indica que el CND debe hacer los estudios de la red eléctrica
del sistema interconectado nacional para establecer restricciones de
seguridad y confiabilidad, estudios eléctricos cuando hay libranzas y
estudios semanales para verificacion de parametros técnicos del
sistema. Sefiala ETESA que por su parte el centro de control de
CAMMESA del sistema eléctrico argentino, s6lo valida y corrige los
estudios que definen limites de operacion, restricciones operativas y
criterios operativos presentados por cualquier otro centro de
operaciones. ETESA considera que las actividades continuas de
estudios eléctricos que realiza el CND no estan incluidas en el 37 %
de los gastos de funcionamiento.

Respuesta del ERSP
La investigacion realizada a CAMMESA para esta tarea, concluye que el

personal de CAMMESA asignado a estudios eléctricos tiene muchas mas
actividades que las del CND. Debe controlar a siete transportistas, multiples
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agentes y ademads realizar sus propios estudios. El nivel de estudios
desarrollados y los riesgos calculados requieren un trabajo muy superior al
realizado por el CND, debido a la magnitud del sistema eléctrico involucrado.

Consideramos que no es procedente el comentario de ETESA por lo que no
corresponde un ajuste del IMP por el Servicio de Operacion Integrada por este
concepto.

12.5.19 ETESA como representante del CND solicita que se le reconozca
adicionalmente en el IMP para el periodo tarifario de 2005 a 2009 el
monto de 0.06 millones de balboas en concepto de estudios de
potencia firme de largo plazo. ETESA indica que el Reglamento de
Operacion le asigna al CND el calculo de la potencia firme de largo
plazo de cada central edlica o hidroeléctrica utilizando modelos y
metodologias definidas, destinando para la realizacion de estas
actividades los recursos necesarios en horas/hombre. ETESA sefiala
que la empresa comparadora no realiza estos calculos, por lo que no
incurre en este gasto de funcionamiento y por lo que no estd incluido
en el 37%.

Respuesta del ERSP

CAMMESA, dentro de sus actividades, debe calcular los requerimientos de
potencia de largo plazo que son equivalentes, por lo que consideramos que no
es procedente el comentario, por lo que no corresponde un ajuste del IMP por
el Servicio de Operacion Integrada por este concepto.

12.5.20 ETESA como representante del CND solicita que se le reconozca
adicionalmente en el IMP para el periodo tarifario de 2005 a 2009 el
monto de 0.10 millones de balboas en concepto de asignacidn salarial.

Observa que el salario promedio utilizado para el calculo de los
ingresos maximos permitidos para el CND fue de B/. 2,290.00 y que
los mismos estan basados en el salario promedio pagado por ETESA
en el afio 2003, siendo dicho salario menor al del quinquenio anterior.

Indica que probablemente esto se deba a que se integro personal
nuevo a ETESA con salarios menores, y que desde el afio 2002 no se
han realizado ajustes a los salarios de los empleados para compensar
la inflacion que se ha presentado en el pais. Agrega que segin datos
de la Direccion de Anélisis del Ministerio de Economia y Finanzas de
la Republica de Panama4, la inflacion medida a través del indice de
precios al consumidor ha sido en el 2003 de 1.4% y de enero a junio
de 2004 de 1.8%.

La empresa de transmision indica que se debe hacer un ajuste de 3.2%
en el salario promedio del CND que se utiliza para determinar el IMP,
y que el mismo debe ser de B/. 2,363.00 Esto resulta en un ingreso
adicional para enfrentar la inflacion de 20 mil balboas anuales, lo que
representa un total de 100 mil balboas para el periodo de 2005 a 2009.

Respuesta del ERSP
La metodologia empleada fue utilizar los datos de los costos salariales de
ETESA, para calcular el salario promedio, a los efectos de ser consistentes con

la evolucion de los salarios del sector.

Para tener en cuenta la especializacion del CND se incrementd el valor
promedio de los salarios de ETESA en un 47%. No obstante, a la fecha de
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elaboracion de la propuesta del IMP para el CND el dato de salario medio que
se tenia era el correspondiente al afio 2003.

Debido a que ya se dispone de los datos correspondientes al afio 2004, el ERSP
realizd un andlisis del salario promedio de ETESA para obtener el salario
promedio a reconocer del CND considerando datos actualizados al 2004.

De este ajuste resulta que el salario promedio del CND a reconocer en el
Ingreso Maximo Permitido es de B/.2,396.00. El monto anual adicional a
reconocer en concepto de costo de personal al CND es de B/.76,320.00. Esto
aumenta también el costo reconocido anual en el reglon de otros gastos en un
adicional de B/. 28,238.40. Lo anterior, se considera en el Ingreso Maximo
Permitido.

12.5.21 La empresa de transmision solicita que se le reconozca adicionalmente
en el IMP para el periodo tarifario de 2005 a 2009 el monto de 1.950
millones de balboas en concepto de ingreso de administracion y
finanzas.

Observa, que para obtener el porcentaje eficiente del 37% para cubrir
otros gastos, se utilizé la suma de los salarios de la plantilla completa
de empleados de CAMMESA que es de 147 colaboradores. Dentro
de esta plantilla estd incluido el personal de la Gerencia de
Administracion y Finanzas que tiene 23 profesionales y corresponde
al 16% de su personal.

Sefiala que el CND desarrolla la actividad de Administracion y
Finanzas a través de la Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. y que
por estos servicios, ETESA le asigna cargos administrativos al CND
los cuales se cubren con el Cargo por Operacion Integrada. Esto
implica que el CND paga los gastos de estos servicios; sin embargo,
no obtiene los ingresos para sufragarlos.

Manifiesta que si se toma como referencia a la empresa comparadora,
el CND necesitaria 10 empleados adicionales para desarrollar las
actividades de administracion y finanzas lo que corresponderia al 16
% que tiene CAMMESA. Esto significa que al CND no se le esta
reconociendo el ingreso necesario para cubrir los cargos de esta
actividad y corresponden a un monto anual de B/.284,000 en costos
de personal y B/.106,000 en otros gastos que representa el 37% para
una empresa eficiente. Lo que da un total anual de 390 mil balboas, lo
que representa un total de 1.95 millones de balboas en el periodo de
2005 a 2009.

Respuesta del ERSP

La metodologia de la empresa comparadora parte de la base de considerar que
las actividades y funciones a realizar entre la empresa comparada y la empresa
comparadora son equivalentes y por tal motivo se pueden utilizar los costos de
la empresa comparadora.

No es posible mediante esta metodologia la comparacion de todas y cada una
de las tareas, debido a la complejidad de las mismas, y a que no resulta posible
obtener indicadores de gestion para cada una de ellas en forma separada. Dado
que existen diferencias en las caracteristicas de cada empresa, lo que se
homologa es la equivalencia de objetivos y funciones considerando que ambas
empresas prestan el servicio de administraciéon de mercado y operacion del
sistema.
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Existiendo equivalencia entre los objetivos y funciones de la empresa
comparadora y la empresa comparada, el indicador a utilizar es el costo total
del servicio dado que este no puede ser parametrizado en funcion de la potencia
u otro indicador.

Existe equivalencia entre las funciones y objetivos de CAMMESA y el CND
partiendo del andlisis de la mision de cada gerencia y los servicios prestados y
de que ambas empresas operan y administran el mercado eléctrico. Sobre la
base de la equivalencia antes comentada, se diseiid una estructura de personal
del CND eficiente y se calcularon los gastos asociados a la misma.

El ERSP considera que no es procedente el Comentario de ETESA por lo que
no corresponde un ajuste del IMP por el Servicio de Operacion Integrada por
este concepto.

12.5.22 ETESA como representante del CND solicita que se le reconozca
adicionalmente en el IMP para el periodo tarifario de 2005 a 2009 el
monto de 0.060 millones de balboas en concepto de inversion para la
compra de Chiller.

Justifica esta inversidn indicando que el existente fue instalado
alrededor del afio 1990; por las condiciones fisicas y mecénicas en
que se encuentra se debe reemplazar en el ano 2007, para garantizar
un funcionamiento adecuado y confiable del sistema central de aire
acondicionado.

Agregan que deben reemplazar algunas unidades Split en areas muy
sensitivas donde disponen de redundancia en el sistema, senalando el
afio 2009 para hacer esta inversion.

Respuesta del ERSP

El ERSP ha reconsiderado esta inversion, dada la explicacion adicional
suministrada en los comentarios, por lo que se acepta la misma con el monto
solicitado de 60 mil balboas, distribuidos en 45 mil balboas para el 2007 y 15
mil balboas para el 2009.

12.5.23 ETESA como representante del CND solicita que se le reconozca
adicionalmente en el IMP para el periodo tarifario de 2005 a 2009 el
monto de 0.085 millones de balboas en concepto de mejoras al equipo
de informatica. ETESA justifica esta inversion, en la necesidad de
contar con un centro de respaldo a la operacion comercial,
denominado centro de crisis.

Respuesta del ERSP

El ERSP no considera aceptable la solicitud de ETESA de reconocer esta
inversion en equipo de informadtica, ya que esto estd reconocido en los gastos
de funcionamiento, basados en la empresa comparadora.

12.5.24 ETESA solicita que se le reconozca adicionalmente en el IMP para el
periodo tarifario de 2005 a 2009 el monto de 0.460 millones de
balboas en concepto de mejoras al sistema SCADA para la
actualizacion del Ranger V.12 y sus aplicaciones AGC, RS y HIS, y
para la instalacion de un mimico. ETESA indica que si bien ya se
incluyé un monto inicial de 60 mil balboas en el afio 2005 para la
actualizacion del Ranger, se requiere incluir 300 mil balboas en el afio
2006, para completar la actualizacion. Por otra parte, para el sistema
de visualizacion (mimico) se requiere un monto de 100 mil balboas
para expandir el Tablero Unifilar, que si no se expande, los nuevos
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generadores y las nuevas subestaciones no se podran dibujar ni
iluminar en el mimico. Adicionalmente se requieren mostrar los 6
nuevos puntos de informacioén en tiempo real que corresponden a los
6 paises que conforman Centroamérica.

Respuesta del ERSP

Hemos reconsiderado la solicitud de ETESA de reconocer la inversion de 300
mil balboas en la actualizacion del Ranger V.12 y sus aplicaciones AGC, RS y
HIS para el afio 2006. También se considera aceptable la solicitud de reconocer
la inversion para expandir el Tablero Unifilar actual con un monto de 100 mil
balboas en el ano 2007, ya que dicha inversion fue ajustada significativamente
en base a una alternativa mas viable, que la inversion inicial la cual tenia un
costo de 300 mil balboas, .

12.5.25 ETESA como representante del CND solicita que se le reconozca
adicionalmente en el IMP para el periodo tarifario de 2005 a 2009 el
monto de 1.775 millones de balboas en concepto del proyecto de
fortalecimiento del CND. El proyecto de fortalecimiento incluye lo
siguiente:

- Plataforma de integracion: con un monto de inversion de
0.080 millones de balboas.

- Plataforma de servicio de intercambio de informacién: con un
monto de inversion de 0.080 millones de balboas.

- Plataforma de base de datos: con un monto de inversioén de
0.150 millones de balboas.

- Sistema de transacciones comerciales: con un monto de
inversion de 0.390 millones de balboas.

- Sistema integrado y modelo integrado de datos: con un monto
de inversion de 0.400 millones de balboas.

- Sistema de intercambio de informacioén: con un monto de
inversion de 0.400 millones de balboas.

- Modelo para analisis eléctricos: con un monto de inversion de
0.175 millones de balboas.

- Sistema de manejo de indicadores de gestion: con un monto
de inversion de 0.100 millones de balboas.

Respuesta del ERSP

Hemos analizado la solicitud de ETESA sobre estas inversiones referidas al
proyecto de fortalecimiento del CND, y considera que las inversiones al
hardware pueden ser reconocidas, no obstante, las inversiones en aplicaciones
y modelos ya estdn incluidas en los ingresos basados en la empresa
comparadora. Por lo que se acepta y se incorpora en el IMP, las siguientes
inversiones:

- Plataforma de integracion: con un monto de inversion de
0.080 millones de balboas en el afio 2006.

- Plataforma de servicio de intercambio de informacion: con un
monto de inversién de 0.080 millones de balboas, en el afio
2006.

- Plataforma de base de datos: con un monto de inversion de
0.150 millones de balboas, en el afio 2007.

13. Que el andlisis de los comentarios y observaciones presentados en esta
Consulta Publica con relacion a la PROPUESTA DE PLIEGO
TARIFARIO DE LA EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA,
S.A., se exponen a continuacion:
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13.1 Comentarios de FORTUNA

13.1.1 FORTUNA solicita al ERSP que cause a ETESA a reconocer la
obligacion que mantiene bajo el concepto de devolucion a los agentes.
Indica FORTUNA que su evaluacion de la cantidad a devolver a los
agentes es de un monto de B/. 27,692 miles, por ingresos en exceso
del periodo tarifario vigente, debido al atraso de capitalizaciones de
los equipos con respecto a las fechas previstas.

Respuesta del ERSP

Este tema ha sido explicado en el numeral 12.1.1, de esta Resoluciéon. No
obstante, cabe aclarar que la cantidad a devolver estard siendo determinada por
la metodologia establecida en el Régimen Tarifario vigente en el periodo julio
2001 a junio de 2005.

13.1.2 FORTUNA solicita mayores detalles de la inversion no adaptada del
equipamiento de refuerzo o sobre equipamiento. Sefiala que le parece
incorrecto recuperar los costos asociados al sobre equipamiento, en
proporcion al uso de la porcidén adaptada respectiva, cargando de esta
manera la mayoria de la inversion no adaptada a la generacion
hidraulica ubicada lejos del mayor centro de consumo.

Solicita que se cambie el criterio de ajuste aplicado para recuperar
estos costos, y se cargue por igual a todos los usuarios del sistema
principal de transmision en proporcion a la capacidad que cada uno
representa sobre la capacidad total (generacion + demanda).

Respuesta del ERSP

Conforme a la metodologia del Reglamento de Transmision la “Inversion
adaptada del equipamiento de refuerzo” es la proporcion del costo reconocido
de cada elemento resultante del cociente entre el flujo maximo de potencia
activa en el estado evaluado y la capacidad de transporte de dicho elemento.
Por su parte, la “Inversion no adaptada del equipamiento de refuerzo” es la
diferencia entre el costo reconocido y la “Inversion adaptada del equipamiento
de refuerzo”. Es decir:

Inversion Adaptada [B/.] = Costo Reconocido [B/.] x Fmax [MW]/ Cap.Tran. [MW]

Inversion NO adaptada [B/.] = Costo Reconocido [B/.] - Inversién Adaptada [B/.]
= Costo Reconocido [B/.] x [1-Fmax/CapTra]

Donde:

Fmax: es el flujo maximo en el equipamiento.
CapTra: es la capacidad de transmision en el equipamiento.

Si para un determinado equipamiento el Fmax = CapTra quiere decir que dicho
elemento estd adaptado. Por el contrario si Fmax < CapTra el equipamiento no
esta adaptado.

En la determinacion de los cargos por uso del sistema de transmision (CUSPT)
segin lo establecido en la metodologia del articulo 190 del Reglamento de
Transmision aprobado mediante Resolucion JD-5216 de 14 de abril de 2005, se
debe considerar tanto la inversion adaptada como la inversion no adaptada. En
dicha metodologia se tiene que para recuperar los costos de las inversiones
adaptadas del sistema principal de transmision se aplica el método de “extent
of use”. Para recuperar los costos de la inversion no adaptada, se aplica lo
dispuesto en dicha metodologia haciendo un ajuste proporcional de los cargos
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resultantes de la aplicacion del método “extent of use”, tanto para la generacion
como para la demanda.

El ERSP considera improcedente el comentario de FORTUNA ya que la
metodologia utilizada en el calculo de los CUSPT, es la metodologia que para
estos efectos se aprobd en el Reglamento de Transmision, y la misma busca
que la determinacion de los cargos por uso correspondientes al equipamiento
de refuerzo, estén en funcioén precisamente del uso que se hace del sistema
principal de transmision.

13.1.3 Fortuna considera prudente incluir al proyecto Gualaca en el modelo
de cargos por uso, porque de lo contrario se propiciara un ingreso
excedente innecesario a ETESA por aplicacion del CUSPT
respectivo, con la entrada de un generador no previsto dentro de este
proximo periodo tarifario. Fortuna indica que a diferencia del
proyecto Bonyic, Gualaca ya tiene contratada con ELEKTRA su
potencia firme y energia asociada desde enero de 2005, para iniciar el
suministro a partir del 1 de enero de 2008.

Respuesta del ERSP

De acuerdo con la metodologia de calculo de los CUSPT las tarifas de
transmision resultantes para cada afio tienen en cuenta Unicamente la
generacion/demanda de cada afo. Por su parte, el escenario de
generacion/demanda asumido para un afio futuro cualquiera, no tiene efecto
sobre las tarifas de un afio anterior. Dado que las tarifas se pueden revisar si se
producen cambios en la oferta/demanda, de verificarse la entrada en operacion
del proyecto Gualaca en 2008 se podra hacer una revision tarifaria sin que ello
signifique perjuicios a los agentes por pagos realizados en afios anteriores.

13.1.4 FORTUNA sefiala que con el criterio aplicado para definir el mes a
utilizar para el despacho de generacion, representativo de cada
hidrologia, se presentan varias inconsistencias en la demanda.

Como ejemplo sefialan que para cada afio tarifario resultan tres
demandas diferentes, cada una asociada a una hidrologia alta o media
o baja, y que el afio 2 resulta con un crecimiento negativo de la
demanda, con respecto al afio 1, en el escenario de hidrologia baja, e
igual ocurre para el afio 4 con respecto al afio 3.

Considera la empresa que estas inconsistencias en la demanda se
corrigen facilmente si una vez definidas las tres series anuales
hidrolégicas, se selecciona el mes de maxima demanda de cada afio y
su respectivo esquema de despacho de generacion de ese mismo mes,
para cada una de las tres series hidroldgicas ya predeterminadas.

Respuesta del ERSP

La demanda utilizada es un dato de entrada y esta de acuerdo con la proyeccion
de demanda utilizada, la que corresponde con el Informe Indicativo de
Demanda.

La metodologia utilizada considera que para cada afio tarifario se toma para
cada hidrologia, alta, media y seca, el mes que presenta el despacho de
generacion mas acorde con cada una de estas situaciones. Como resultado de
este proceso la demanda de cada escenario seleccionado no necesariamente es
la misma ni debe mostrar un crecimiento sostenido.

Por otro lado, lo planteado por FORTUNA de escoger un mismo mes para las
tres series hidroldgicas, para asegurar que se tenga la misma demanda, podria
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dar como resultado valores no coherentes para los distintos despachos, como
por ejemplo que para hidrologia alta la central de La Estrella tenga una
generacion minima, mientras que para hidrologia seca esta central estuviera
generando a su maxima capacidad.

13.1.5 FORTUNA indica que los cargos por uso del sistema principal de
transmision son exagerados para ella. Sefiala que el periodo tarifario
de julio de 2005 a junio de 2009, implica un costo adicional de 63.2
millones de balboas solamente en concepto de cargos por uso del
sistema principal de transmision (CUSPT). Comenta también, que el
costo de construir una linea desde FORTUNA a Panaméa seria de
aproximadamente 75 millones de balboas, lo que significa que con la
aplicacion del CUSPT se repagaria esta linea, que tiene una vida 1til
de 40 afios, en 5 afios como maximo.

Respuesta del ERSP

La metodologia de calculo de los CUSPT asigna a los generadores del oeste del
pais el costo reconocido del corredor de transporte en 230 kV existente entre
dicha zona y la ciudad de Panamd, ya que son los generadores del oeste del
pais los que utilizan dicho sistema. Estos costos estan basados en la
metodologia establecida en el Reglamento de Transmision, en donde existe una
sefial de distancia y del uso que se hace del sistema de transmision, tratando de
preservar la sefial economica de costos de transmision que existia a junio de
2001.

En este sentido, FORTUNA no debe olvidar que tiene la planta de generacion
mas grande del pais y que estd ubicado en una de las zonas méas alejadas del
centro de demanda, por lo que no puede esperar que sus costos por el uso de la
transmision sean menores que los costos de los demas agentes. Ademas, se
debe considerar que el sistema de transmision es el d&mbito que permite la
existencia del mercado mayorista de electricidad, ya que es en dicho sistema en
donde confluye la generacion y la demanda. Por lo que cada generador se debe
hacer cargo de los costos de transmision que le corresponde y competir por el
abastecimiento de la demanda.

13.1.6 FORTUNA indica que si se persiste con los CUSPT negativos y el
otorgamiento de créditos a algunos usuarios del sistema principal de
transmision distintos a la demanda como son a generadores y a la
ACP, seria contrario a lo que contempla la Ley 6 de 3 de febrero de
1997 en sus articulos 101 y 102, ya que no da cabida a la inclusion de
costos tales como créditos para algunos usuarios a costa de otros, y
que estos se convierten automaticamente en subsidios cruzados, al
margen de lo estipulado en el articulo 114 de la referida Ley.

Menciona que la ACP no necesita créditos, y que no es logico que ella
o algun otro generador perciba ingresos por una actividad a la que no
se dedica, como lo es la transmision de energia eléctrica y que no es
funcion del ERSP propiciar los subsidios a través de la tarifa de
transmision y que si el gobierno en su politica energética desea
subsidiar al sector eléctrico que lo exprese y que ellos participan en la
elaboracion.

Respuesta del ERSP
La metodologia utilizada no contempla subsidios cruzados debido a que la

existencia de CUSPT negativos, no significa que se estd recibiendo ingresos
por la actividad de transmision.
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Los cargos negativos son el resultado de la aplicacion de la metodologia
utilizada para determinar los CUSPT y que estd contenida en el articulo 190 del
Reglamento de Transmision debidamente aprobado mediante la Resolucion
JD-5216 de 14 de abril de 2005. Dichos cargos negativos resultan,
principalmente, de la asignacion entre los agentes del mercado de los costos del
“equipamiento inicial”.

La metodologia del célculo de los CUSPT busca preservar la estabilidad
regulatoria, en donde el criterio asumido estd basado en conservar las sefiales
econdmicas que se tenian en el primer periodo tarifario que finaliz6 en junio de
2001.

13.2 Comentarios de AES

13.2.1 Indican que no aparecen los ajustes correspondientes a los atrasos de
los proyectos del periodo enero-diciembre 2004, para lo cual
solicitamos una explicacion detallada de estos ajuste proyecto por
proyecto.

Respuesta del ERSP
Aplica lo indicado en el analisis del comentario 12.1.1.

13.2.2 AES sefiala que los cargos negativos (créditos) nuevamente aparecen
en los Cargos por Uso del Sistema Principal de Transmision, los
cuales se convierten en un subsidio definiendo una politica energética,
maxime si tomamos en cuenta que los mismos van en aumento cada
afio. Sugerimos que estos valores sean cero y ajustar el resto de los
cargos de las demds zonas.

Respuesta del ERSP
Aplica lo indicado en el andlisis del comentario 13.1.6.
13.3 Comentarios de ETESA

13.3.1 ETESA indica que en el Régimen Tarifario Vigente 2001-2005, los
cargos-créditos tienden a minimizarse al final del periodo.  Sin
embargo, ETESA senala que en el Pliego Tarifario 2005-2009
sometido a consulta publica, se presenta un incremento significativo
de los cargos-créditos respecto a los cargos-créditos de los dos
ultimos afios tarifarios vigente, a consecuencia de la aplicacion de la
metodologia establecida en el Régimen Tarifario aprobado en el
Reglamento de Transmisién. La Metodologia del Régimen establece
que el equipamiento inicial se remunere conforme a Factores de
Distribucion referidos a junio de 2001, tal como fueron aprobados en
el Reglamento de Transmision (Ver Art. 190, paso 6).

ETESA solicita que el sobrecosto correspondiente a los cargos-
créditos sea explicado y justificado por el ERSP y/o COPE en la
Resolucion que apruebe el Pliego Tarifario 2005-2009, de acuerdo a
la politica energética implicita en dicha medida.

Respuesta del ERSP
Esta metodologia busca preservar la estabilidad regulatoria, en donde el criterio

asumido esta basado en conservar las sefiales econdmicas que se tenian en el
primer periodo tarifario que finalizé en junio de 2001.
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En adicion, los cargos por uso del sistema principal de transmision resultan de
la aplicacion de la metodologia establecida en el articulo 190 del Reglamento
de Transmision que fue aprobado mediante la Resolucion JD-5216 de 14 de
abril de 2005, la cual se encuentra vigente. Dicha metodologia no pretende
establecer ni define una politica energética, ya que como se dijo en comentario
anterior,

13.3.2 ETESA considera que la Ley 45, del 4 de agosto de 2004, requiere
una reglamentacion adecuada, donde se plasme inclusive el sustento
financiero de la propuesta sefialada por el Estado, ya que no esta
explicitamente sefialado quién dard el subsidio a las referidas
centrales. Debe quedar estipulado el manejo de este subsidio por
parte del Estado, reflejando su responsabilidad financiera sobre el
mismo.

Respuesta del ERSP

La Ley 45 de agosto de 2004 no contempla reglamentacion alguna en lo que se
refiere a los beneficios en el pago de los cargos de transmision y la Ley es clara
en este sentido indicando en el articulo 8 que en ningin caso los costos de
transmision seran traspasados a los usuarios.

13.3.3 ETESA indica que la metodologia que corrige los cargos a la
proporcion 70/30 genera una distorsion al final del periodo, esto
ocasiona cargos negativos adicionales para zonas que originalmente
tenian un cargo positivo cercano a cero. Este es el caso de la zona 8
(Bayano) a partir del afio 3. Indica ETESA que esto se debe a que la
planta de Bayano utiliza en mayor medida la red de transmision
inicial que se remunera a razéon de los Factores de Distribucion
referidos a junio de 2001 que establecia para la zona 8 un cargo de
cero. El uso que esta planta hace de la red de refuerzo es casi nulo, lo
que provoca que el cargo resultante sea muy bajo. Al calcular los
porcentajes  originales, resulta que la generacion abona
aproximadamente el 72% de los cargos, en tanto que la demanda el
28%.

Sefiala ETESA, que para corregir lo porcentajes anteriores hay que
disminuir a la generacién y aumentar a la demanda. En ese proceso,
se resta un porcentaje de la estampilla a cada zona en generacion y se
le suma a la demanda en proporcion a su aporte a la Capacidad
Instalada o Demanda Maxima respectivamente; si el valor inicial estd
muy bajo con respecto al ajuste puede degenerar en cargos negativos.
Esta situacion es extensible a cualquier zona y en cualquier momento
siempre que se presente la situacion arriba descrita.

Respuesta del ERSP

La correccion 70/30 incluida en el célculo de las tarifas por CUSPT tiene por
objeto mantener estable a futuro las proporciones del costo total reconocido del
Sistema Principal de Transmisiéon que es abonada por la generacion y la
demanda. Es posible que en alglin caso esto lleve a tarifas negativas en alguna
zona, no obstante, el efecto de esto en la tarifa del préximo periodo tarifario es
poco significativo.

13.3.4 ETESA indica que la zonificacion estd un tanto confusa,
principalmente en la delimitacion entre las zonas 2 y 4, pues no se
establece un limite claro ya que se habla de la linea imaginaria
paralela a la linea en 230 kV que une las subestaciones Llano
Sanchez, Veladero, Mata de Nance y Progreso, que deja las
mencionadas subestaciones al sur de la misma, corta las lineas en 230



Resolucion No. JD-5393
Panama, 4 de julio de 2005
Pagina 34 de 35

kV que vinculan las S/E’s Veladero y Guasquitas y las subestaciones
Mata de Nance con Fortuna (el corte puede darse a cualquier altura,
debe por lo tanto especificarse alguna referencia que haga
inconfundible el punto de corte).

Respuesta del ERSP

El ERSP considera que la delimitacion de las zonas es lo suficientemente clara,
considerando lo establecido en el articulo 191 del Reglamento de Transmision
aprobado mediante Resolucion JD-5216 de 14 de abril de 2005, ya que en
dicho Reglamento se establece que esta linea imaginaria que corta las lineas en
230 kV existentes es la que deja inmediatamente al sur a las subestaciones de
Llano Sanchez, Veladero, Mata de Nance y Progreso. Por lo que el punto de
corte estd pegado a dichas subestaciones.

14

15

Que luego de analizar los comentarios presentados y expuestos por los
participantes en la Consulta Publica, el ERSP, ha considerado necesario
modificar el Ingreso Maximo Permitido, incorporando algunas
observaciones presentadas por dichos participantes;

Que el numeral 25 del articulo 20 de la Ley 6 de 1997, atribuye al ERSP
realizar los actos necesarios para el cumplimiento de las funciones que le
asigne la Ley, por lo que;

RESUELVE:

PRIMERO: APROBAR Ila Empresa de Transporte de Energia Eléctrica
por Distribucion Troncal de la provincia de Buenos Aires (TRANSBA),
como la empresa comparadora para la actividad de transmision que realiza
la. Empresa de Transmision Eléctrica, S.A.,, y a la Compaiia
Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico, Sociedad Anénima
(CAMMESA), como la empresa comparadora para la actividad del Servicio
de Operacion Integrada que realiza el Centro Nacional de Despacho, para el
periodo del 1° de julio de 2005 al 30 de junio de 2009.

SEGUNDO: FIJAR en 9.98% la tasa de rentabilidad para la actividad de
Transmision para el periodo del 1° de julio de 2005 al 30 de junio de 2009.

TERCERQO: APROBAR el monto del Ingreso Méaximo Permitido a la
Empresa de Transmision Eléctrica, S.A., que se detalla en el Anexo A de
esta Resolucion, para el periodo tarifario del 1° de julio de 2005 al 30 de
junio de 2009, el cual se resume de la siguiente manera:

Valor Presente Neto
(Miles de Balboas)

Sistema Principal de Transmision 123,967
Sistema de Conexion 8,046
Servicio de Operacién Integrada 9,941

CND

Hidrometeorologia 9,906
TOTAL 151,860

CUARTO: ORDENAR a la Empresa de Transmision Eléctrica, S. A., que
con la informacién contenida en esta Resolucion y su Anexo y la
Resolucion JD-5216 de 14 de abril de 2005, prepare el Pliego Tarifario de
Transmision que regird a partir del 1° de julio de 2005, el cual debera
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entregarlo al Ente Regulador para su consideracion y aprobacién, a mas
tardar cinco (5) dias habiles después de la notificacion de esta Resolucion.

QUINTO: ORDENAR a la Empresa de Transmision, S. A., que,
conjuntamente con el Pliego Tarifario, presente al Ente Regulador toda la
informacion sustentatoria y los célculos correspondientes en hoja
electronica.

SEXTO: NOTIFICAR que el informe con la metodologia de calculo del
Ingreso Méaximo Permitido para la Empresa de Transmision Eléctrica, S. A.
con las consideraciones aceptadas, esta disponible en la Direccion Nacional
de Electricidad y en nuestra pagina electronica www.ersp.gob.pa.

SEPTIMO: COMUNICAR que la presente Resolucién regira a partir de
su notificacion y s6lo admite el Recurso de Reconsideracion, el cual debe
interponerse dentro del término de cinco (5) dias habiles siguientes a su
notificacion.

Fundamento de Derecho: Ley 26 de 29 de enero de 1996; Ley 6 de 3 de
febrero de 1997; disposiciones concordantes.

NOTIFiQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE.

CARLOS E. RODRIGUEZ B. NILSON A. ESPINO
Director Director

JOSE GALAN PONCE
Director Presidente

Metodologia de Célculo



michelem
Metodología de Cálculo

http://www.ersp.gob.pa/electric/Anexos/TRANSMISION_28_06_05.pdf



