CQ|E ” COMISION REGIONAL DE INTERCONEXION ELECTRICA

_ 5% Av. 5-55 ZONA 14, EDIFICIO EURO PLAZA, PH, OFICINA 1903, Torre I, GUATEMALA C.A. 01014
Comusien Regionalde Interconexjon Elestrics TELEFONO: (502) 24951777 crie@crie.org.gt Www.crie.org.gt

EL INFRASCRITO SI,ECRET,ARIO EJECUTIVO DE LA COMISION REGIONAL
DE INTERCONEXION ELECTRICA -CRIE-, POR MEDIO DE LA PRESENTE
CERTIFICA:

Que tiene a la vista la Resolucién N° CRIE-35-2020, emitida el cinco de marzo de dos mil
veinte, donde literalmente dice:

. “RESOLUCION CRIE-35-2020
COMISION REGIONAL DE INTERCONEXION ELECTRICA
RESULTANDO

I

Que el 25 de enero de 2018, la Junta de Comisionados de la CRIE emitié la Resolucion
CRIE-05-2018 mediante la cual resolvi adicionar al Libro III del Reglamento del Mercado
Eléctrico Regional (RMER) el anexo denominado ANEXO J. METODOLOGIA PARA EL
CALCULO DE LA TASA DE DESCUENTO.

Il

Que el 06 de febrero de 2018, la Junta de Comisionados de la CRIE emiti6 la Resolucién
CRIE-24-2018 mediante la cual establecié una tasa de descuento regional, misma a la que
hace referencia el Libro III del RMER, en un valor de 8.67%.

II1

Que el 10 de diciembre de 2019, mediante oficio con referencia EOR-DE-10-12-2019-311
el EOR en cumplimiento de lo establecido en el capitulo 10 del Libro III del RMER
relacionado con las actividades de planificacién de la expansion de la generacién y la
transmision regional correspondiente a los afios 2021-2030, solicité a la CRIE, entre otros,
el valor de la tasa de descuento a utilizar en los estudios de planificacién, conforme los
numerales 10.4.5 y 10.6.1 inciso b) y 10.6.3 inciso b), del Libro III del RMER; ademas,
solicit6 a la CRIE la identificacion de los espacios naturales con algin grado de proteccién
en el territorio regional, que puedan crear restricciones para la trayectoria de las
infraestructuras lineales y que puede llegar a hacer inviable en la practica, la unién de dos
puntos de la red de transmision, conforme a lo establecido en el numeral 15.1.1 del Libro III
del RMER.

v

Que €l 26 de febrero de 2020, mediante oficio con referencia EOR-DE-26-02-2020-077 el
EOR en seguimiento al oficio EOR-DE-10-12-2019-311, solicit6 a la CRIE, entre otros, el
valor de la tasa de descuento a utilizar en los estudios de planificacién, de conforme a los
numerales 10.4.5 y 10.6.1 inciso b) y 10.6.3 inciso b), del Libro III del RMER.
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v

Que el 02 de marzo de 2020, mediante oficio con referencia SE-GT-GM-GJ -74-02-03-2020,
la CRIE remiti6 respuesta a las solicitudes del EOR con referencia EOR-DE-10-12-2019-
311 y EOR-DE-26-02-2020-077, indicando entre otros que la tasa de descuento que se utiliza
en los estudios de planificacién de mediano y largo plazo, se encuentra en proceso de revision
final de los indicadores econdmicos necesarios para la actualizacién y calculo respectivo.

CONSIDERANDO
|

Que de conformidad con lo establecido en el articulo 19 del Tratado Marco del Mercado
Eléctrico de América Central (Tratado Marco), la CRIE es el ente regulador y normativo del
Mercado Eléctrico Regional, estableciéndose dentro de sus objetivos generales el de “Hacer
cumplir el presente Tratado y sus protocolos, reglamentos y demds instrumentos
complementarios” (literal a. del articulo 22 del Tratado Marco) y dentro de sus facultades Ia
de “Regular los aspectos concernientes a la transmisién y generacion regionales” (literal e.
del articulo 23 del Tratado Marco).

IT

Que de conformidad con lo establecido en el Anexo J del Libro III del RMER, la
“Metodologia para el Cdlculo de la Tasa de Descuento”, es utilizada para las tareas de
planeamiento que realiza el Ente Operado Regional (EOR), asi como para verificar la
factibilidad econémica de las inversiones, constatando que la tasa interna de retorno, sea
mayor o igual a la tasa de descuento; asimismo, es utilizada como pardmetro del modelo de
planificacién para identificar las expansiones que maximicen el Beneficio Social o
alternativamente las expansiones que minimicen los costos de inversion y operacion.
Asimismo, de conformidad el numeral J.7.3 de la referida Metodologia “El valor de la tasa
de descuento regional serd actualizada por la CRIE anualmente.”.

11X

Que para la actualizacion de la tasa de descuento regional la CRIE procedié de la siguiente
manera:

Segun lo establecido en el numeral J.7.3 del anexo J del Libro III del RMER debe
determinarse la tasa de descuento cada afio, con informacién vigente, en ese sentido se
procedié a actualizar los indicadores presentando los siguientes resultados:

Para los indicadores que aplican para todos los paises se realizaron con fundamento en los
numerales J.5.1,1.5.3,1.5.4,J.5.6 y J.6.4 del Anexo J del Libro IIT del RMER, las siguientes

actualizaciones:
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Componente Valor Valor
vigente actualizado

Tasa Libre de Riesgo [%] 3.02% 2.79%
Riesgo por tamafio [%] 2.40% 3.67%
Beta sin apalancamiento USA [adimensional] | 0.32 0.37
D/E Transmisiéon AC 2.10 2.22
Inflacién en USD largo plazo [%] 2.01% 1.82%
Adicional por riesgo corporativo 0.60% 0.75%

Queda vigente el valor del afio 2017 del rendimiento de mercado indicado en el numeral J 5.5, dado
que el Ibbotson 2020, atin no est4 disponible.

Para los indicadores que aplican de manera independiente para cada pais de América Central se

realizaron con fundamento en los numerales J.5.2 y J.7.1, las siguientes actualizaciones:

Guatemala El Salvador
Componente Valor | Valor Componente Valor | Valor
vigente | actualizado vigente | actualizado
Premio por riesgo pais [%] | 2.88% | 2.46% Premio por riesgo pais [%] | 5.36% | 4.57%
Endeudamiento 2557.07 | 1317.22 Endeudamiento
Patrimonio 6561.97 | 6482.45 Patrimonio
Honduras Nicaragua
Componente Valor Valor _ Componente Valor | Valor
: vigente actualizado vigente | actualizado
Premio por riesgo pafs [%] | 5.19% 4.44% Premio por riesgo pais | 6.34% 5.43%
Endeudamiento 29959.15 | 24176.9 [%]
Patrimonio 8714.25 | 8428.29 Endeudamiento 4426.03 | 10696.8
Patrimonio 2576.07 | 3611.20
Costa Rica Panama
Componente Valor | Valor Componente Valor | Valor
vigente | actualizado vigente | actualizado
Premio por riesgo pais [%] | 3.46% | 4.44% Premio por riesgo pais [%] | 1.81% | 1.37%
Endeudamiento 2466.5 | 2762.4 Endeudamiento 101.25 | 203.01
Patrimonio 2951.0 | 2707.21 Patrimonio 2664 | 293.37
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Dados los resultados anteriores la tasa de descuento regional debe pasar de un valor de 8.67% a
9.65%, conforme a los siguientes calculos:

Componentes (l:{;it; Salslfgal e Guatemala | Honduras | Nicaragua | Panam4
ﬁ‘;‘::gﬁ‘[bo/f)‘]* de rr f;'g' 279% | 279% | 279% | 279% | 2.79% | 2.79%
Premio porriesgo | o [Tl 44406 | 457% | 246% | 44d4v | 543% | 1.37%
pais [%] 20
Adicional por feb-
riesgo corporativo SS 20 | 0.75% | 0.75% 0.75% 0.75% 0.75% | 0.75%
Tasa marginal de
endeudamiento rd 7.98% | 8.11% 6.01% 7.98% 8.97% | 4.91%
Nivel de
endeudamiento D 2762.40 68.93 1317.22| 24176.90| 10696.80| 203.01
Patrimonio neto E 2707.21|  242.00 0482.45| 8428.29| 3611.20| 293.37
WACC WACC 11.49% | 14.99% 13.91% 9.04% 9.36% | 10.21%
WACC real
después de
impuestos WACCr 9.49% | 12.93% 11.87% 7.09% 7.40% | 8.24%
WACC real
después de WACC
impuestos para CA |r 3.03% 1.96% 1.96% 1.03% 1.13% | 0.55%
TOTAL 9.65%

IV

Que de conformidad con los resultandos y considerandos que preceden, en reunién presencial
nimero 149-2020, llevada a cabo los dias 05 y 06 de marzo de 2020, la Junta de
Comisionados de la CRIE, sobre la base de la “Metodologia para el Cdlculo de la Tasa de
Descuento” contenida en al Anexo J del Libro III del RMER, acordé establecer 1a Tasa de
Descuento a que se refiere el Libro III del RMER en 9.65%, tal y como se dispone.

POR TANTO
LA JUNTA DE COMISIONADOS DE LA CRIE

Con base en los resultandos y considerandos que preceden; con fundamento en lo establecido
en el Tratado Marco del Mercado Eléctrico de América Central y sus Protocolos, el
Reglamento del Mercado Eléctrico Regional y el Reglamento de Atencidon de Solicitudes

ante la CRIE,
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RESUELVE
PRIMERO. ESTABLECER una Tasa de Descuento Regional para el afio 2020 en un valor

de 9.65%, para su uso en el Sistema de Planificacién de la Transmisién y Generacién
Regional (SPTR).

SEGUNDO. La presente resolucion entrard en vigencia a partir de su publicacion en el sitio
web de la CRIE.

NOTIFIQUESE Y PUBLIQUESE.”

Quedando contenida la presente certificaciéon en
lado anverso, hojas que numero, sello y firmo, ep
(10) de marzo de dos mil veinte.

¢inco (5) hojas impresas Unicamente en su
Républica de Guatemala, el dia martes diez
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