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1. Resumen de actividades relevantes en el MER

Mediante resolucién CRIE-31-2025 (emitida el 12 de noviembre de 2025) se resolvid, entre
otros aspectos, lo siguiente:

“(...) APROBAR la Propuesta final de proyecto de Presupuesto de la Comision Regional de
Interconexion Eléctrica (CRIE) para el afio dos mil veintiséis (2026), por un monto total de
CUATRO MILLONES SETECIENTOS TREINTA Y SIETE MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y DOS
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USD 4,737,992) (...)”.

“(...) REMITIR a los Entes Reguladores Nacionales, a mds tardar el quince (15) de noviembre
de dos mil veinticinco (2025), la Propuesta Final de Proyecto de Presupuesto de la Comision
Regional de Interconexion Eléctrica para el afio dos mil veintiséis (2026).”.

“(...) TENER por aprobado el Presupuesto de la CRIE para el afio dos mil veintiséis (2026) a
partir del uno (1) de diciembre de dos mil veinticinco (2025), de conformidad con lo
establecido en el resuelve primero de la presente resolucion, salvo que antes de dicha fecha
se manifieste la objecion expresa de las dos terceras partes (2/3) de los Entes Reguladores
Nacionales sobre el mismo.”.

“(...) PUBLIQUESE el Presupuesto aprobado de la CRIE para el afio dos mil veintiséis (2026),
en la pdgina electronica de la CRIE a mds tardar el dos (2) de diciembre de dos mil veinticinco
(2025).”.

Fuente: https://crie.org.gt/wp-content/uploads/2025/11/Certificacion-Resolucion-CRIE-31-2025-
Propuesta-final-Proyecto-Presupuesto-CRIE-2026.pdf

Mediante resolucion CRIE-32-2025 (emitida el 24 de noviembre de 2025) se resolvio, entre
otros aspectos, lo siguiente:

“(...) APROBAR el Ingreso Autorizado Regional (IAR) de la Empresa Propietaria de la Red,
S.A. (EPR), para el afio 2026 en la suma de USD 63,161,762 (...)".

“(...) INSTRUIR al Ente Operador Regional (EOR) a realizar los cdlculos de los Cargos por Uso
de la Red de Transmision Regional (CURTR), asi como la Conciliacion, Facturacion y
Liquidacion de dichos cargos, para la remuneracion de la Linea SIEPAC.”.

“(...) ESTABLECER que el saldo del fondo de regularizacion de servidumbres, creado a través
del acuerdo CRIE-03-145, asciende a un monto de USD 2,751,186; considerando las
inversiones y gastos en concepto de regularizacion de servidumbres al 31 de diciembre de
2023, asi como los intereses generados en las cuentas de EPR al 31 de diciembre de 2024 y
lo establecido en la resolucion CRIE-07-2025 referente al uso de recursos para el
financiamiento de los proyectos aprobados mediante la resolucion CRIE-22-2024.”.
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“(...) ESTABLECER que la Comision Regional de Interconexion Eléctrica (CRIE), en el ejercicio
de sus competencias, llevard a cabo una verificacion de los ingresos y gastos efectuados por
la Empresa Propietaria de la Red, S.A. (EPR) durante el afio 2025; y, en caso de ser necesario,
se realizard un ajuste en el IAR correspondiente.”.

Fuente: https://crie.org.gt/wp-content/uploads/2025/11/Resolucion-CRIE-32-2025-1AR-2026.pdf

Mediante resoluciéon CRIE-33-2025 (emitida el 24 de noviembre de 2025) se resolvid, entre
otros aspectos, lo siguiente:

“(..) Declarar no ha lugar la solicitud planteada por EDECSA-GT, Sociedad Andnima
tramitada bajo el numero de expediente CRIE-SG-06-2025, en virtud de que no existe
disposicion normativa vigente que sustente la procedencia de lo solicitado.”.

Fuente: https://crie.org.gt/wp-content/uploads/2025/11/Resolucion-CRIE-33-2025.pdf

Mediante resolucidon CRIE-34-2025 (emitida el 24 de noviembre de 2025) se resolviod, entre
otros aspectos, lo siguiente:

“(...) APROBAR la solicitud de conexion a la Red de Transmision Regional (RTR) presentada
por American Recycling, Sociedad Andénima, para conectar a la RTR de Nicaragua, el
proyecto denominado: ‘Implantacion y Puesta en Marcha de Fdbrica de Varillas de Acero’

(...)”.

“(...) INSTRUIR a American Recycling, Sociedad Andnima, que previo a la puesta en
operacion del proyecto denominado: ‘Implantacion y Puesta en Marcha de Fdbrica de
Varillas de Acero’, cumpla con lo establecido en los numerales 4.5.4.1,4.11.1,4.11.2y4.11.3
del Libro lll del Reglamento del Mercado Eléctrico Regional (RMER).”.

“(...) INSTRUIR a American Recycling, Sociedad Anénima, para que cumpla con lo indicado
por el CNDC-ENATREL en la nota CNDC-DP0O-21-10-2025-121 del 21 de octubre de 2025 {(...)".

Fuente: https://crie.org.gt/wp-content/uploads/2025/11/Certificacion-Resolucion-CRIE-34-2025-
Solicitud-de-Conexion-Fabrica-Varillas-de-Acero.pdf

2. Transacciones por pais miembro

Durante noviembre de 2025, las inyecciones y los retiros de energia en el Mercado Eléctrico
Regional (MER) reflejaron una dindmica condicionada principalmente por una menor
disponibilidad hidroeléctrica en la mayoria de los paises de la regién, asi como por
variaciones en la oferta de generacidn renovable no convencional respecto al mes anterior.
Si bien el volumen total de intercambios regionales se mantuvo en niveles elevados, la
mayoria de los paises registré una reduccién en sus aportes netos en comparacién con

Comisidon Regional de Interconexidn Eléctrica 4


https://crie.org.gt/wp-content/uploads/2025/11/Resolucion-CRIE-32-2025-IAR-2026.pdf
https://crie.org.gt/wp-content/uploads/2025/11/Resolucion-CRIE-33-2025.pdf
https://crie.org.gt/wp-content/uploads/2025/11/Certificacion-Resolucion-CRIE-34-2025-Solicitud-de-Conexion-Fabrica-Varillas-de-Acero.pdf
https://crie.org.gt/wp-content/uploads/2025/11/Certificacion-Resolucion-CRIE-34-2025-Solicitud-de-Conexion-Fabrica-Varillas-de-Acero.pdf

Coordinacion de Supervision y Vigilancia del MER

octubre, configurando un mes caracterizado por una disminucién del consumo interno y
una menor holgura de oferta renovable frente al periodo previo.

Tal como se observa en la Figura 1, las inyecciones de energia disminuyeron en Guatemala,
El Salvador, Honduras y Panamd, mientras que Costa Rica fue el Unico pais que incrementdé
sus ventas al MER en relacidon con octubre. En el caso de Nicaragua, no se registraron
inyecciones durante noviembre, replicando el comportamiento observado desde finales de
2024. Por su parte, los retiros de energia (ver Figura 2) mostraron una tendencia
generalizada a la baja, coherente con la reduccion de los niveles de consumo interno en
todos los paises miembros.

2.1. Inyecciones

El volumen total de inyecciones al MER registré una contraccién en la mayoria de los paises
tradicionalmente exportadores, atribuible principalmente a la disminucién en la
disponibilidad de generacidn hidroeléctrica en la region. En este contexto, los resultados
mas relevantes se resumen a continuacion:

e Guatemala (116.86 GWh —33.14%): Registrd una disminucion de 14.62 GWh en sus
inyecciones al MER respecto a octubre. Este comportamiento estuvo principalmente
asociado a una reduccidon significativa de 242.93 GWh en la generacion
hidroeléctrica, la cual fue parcialmente compensada por incrementos en la
generacion edlica (+24.91 GWh), solar (+5.38 GWh) vy, especialmente, en la
generacion a partir de biomasa (+72.98 GWh), esta ultima vinculada al inicio de la
época de zafra en el pais. No obstante, dichos aumentos resultaron insuficientes
para contrarrestar plenamente la menor disponibilidad hidroeléctrica, reflejandose
en una reduccidén de las inyecciones.

e ElSalvador (79.81 GWh - 22.64%): Presentd una contraccién de 110.45 GWh en sus
inyecciones al MER respecto al mes previo. Este resultado se explica por la fuerte
caida de la generacion hidroeléctrica (-199.15 GWh), que predominé sobre los
aumentos registrados en otras tecnologias. En particular, se observd un mayor
aporte de la generaciéon térmica a gas natural (+80.93 GWh), asi como incrementos
en la generacion a partir de biomasa (+20.09 GWh), edlica (+14.95 GWh) y solar
(+3.63 GWh), los cuales no fueron suficientes para revertir la tendencia descendente
de las inyecciones.

e Honduras (0.00 GWh — 0.00%): Registrd una reduccién marginal de 0.06 GWh en
sus inyecciones al MER respecto a octubre, lo que se tradujo en la ausencia de
inyecciones durante noviembre. Este comportamiento se asocio principalmente a la
disminucion de la generacion hidroeléctrica (-73.29 GWh), solar (-1.79 GWh) y a
partir de biomasa (-1.06 GWh), la cual fue parcialmente compensada por un
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incremento significativo en la generacién edlica (+60.34 GWh). No obstante, dicho
aumento resultd insuficiente para sostener excedentes exportables.

e Nicaragua (0.00 GWh - 0.00%): No registré inyecciones al MER, replicando el
comportamiento observado en octubre. Este resultado respondié a su limitada
disponibilidad de generacion renovable y a la necesidad de atender la demanda
interna mediante recursos térmicos de mayor costo, restringiendo la existencia de
excedentes exportables.

e Costa Rica (28.32 GWh - 8.03%): Fue el Unico pais que incrementd sus inyecciones
al MER en comparacién con el mes previo, con un aumento de 24.87 GWh. Este
desempeiio estuvo impulsado por un crecimiento de la generacién hidroeléctrica
(+841.69 GWh), acompafiado por incrementos en la generacién geotérmica (+91.01
GWh) y edlica (+136.44 GWh), lo que permitié ampliar los excedentes exportables.

e Panama (127.61 GWh - 36.19%): Registré una reduccidon de 4.64 GWh en sus
inyecciones al MER respecto al mes anterior, explicada principalmente por la
disminucion de la generacion hidroeléctrica (-87.06 GWh). Si bien se observaron
incrementos en la generacion edlica (+20.71 GWh), estos no lograron compensar la
caida hidroeléctrica. No obstante, Panamad se posiciond como el pais con mayor
volumen de inyecciones al MER durante noviembre.

FIGURA 1. INYECCIONES AL MER POR PAIiS MIEMBRO

Guatemala
El Salvador
Honduras
Nicaragua
Costa Rica
Panama

36.19%

33.14% Inyecciones [GWh]
Guatemala 116.86
El Salvador 79.81
Honduras 0.00
Nicaragua 0.00
Costa Rica 28.32
0.00% Panama 127.61
0 600/ ° Total general 352.60
. 0
8.03%

22.64%

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.
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2.2. Retiros

Los retiros del MER en noviembre mostraron una reduccion generalizada entre los paises
miembros, coherente con una menor demanda interna y con la reduccién de la oferta
regional disponible para intercambios.

Guatemala (83.24 GWh - 23.48%): Los retiros se redujeron en 4.22 GWh respecto
a octubre, en linea con la disminucién de la demanda interna (-43.00 GWh) y con
una mayor disponibilidad relativa de generacién renovable no convencional, como
la edlica, la solar y la generacién a partir de biomasa. Estos factores mitigaron la
necesidad de importaciones, aun en un contexto de menor generacion
hidroeléctrica.

El Salvador (76.19 GWh - 21.50%): Redujo sus retiros en 61.56 GWh en
comparacion con el mes anterior, como resultado de la disminucién de la demanda
interna (-18.76 GWh) y de una matriz de generacidn interna relativamente robusta,
la cual permitié amortiguar la abrupta reduccién de la generacidn hidroeléctrica y
disminuir la necesidad de importaciones.

Honduras (43.45 GWh - 12.26%): Presentd una reduccion de 2.20 GWh en sus
retiros respecto al mes previo, en linea con la marcada contraccion de la demanda
interna (-106.65 GWh) y con el fortalecimiento de la generacion edlica, factor que
contribuyd a compensar la menor disponibilidad de otras tecnologias de generacidn
y a reducir la necesidad de importaciones.

Nicaragua (150.96 GWh — 42.59%): Registré una disminucién de 36.95 GWh en los
retiros con relacién a octubre. La menor demanda interna (13.45 GWh) y una
recuperacién moderada en la generacion edlica, solar y a partir de biomasa,
redujeron parcialmente su dependencia del MER, aunque sigue siendo el pais
miembro mas importador.

Costa Rica (0.00 GWh — 0.00%): Redujo sus retiros del MER en 5.38 GWh respecto
al mes anterior, lo que se tradujo en la ausencia de importaciones de energia
durante noviembre. Este resultado estuvo respaldado por un incremento
significativo de la generacién interna de origen renovable, junto con una
disminucion de 30.99 GWh en el consumo interno, factores que reforzaron su
condicidn de autosuficiencia energética.

Panama (0.61 GWh — 0.17%): Presentd una reduccion marginal de 0.70 GWh en sus
retiros respecto a octubre, asociada a la disminucién de la demanda interna (-67.33
GWh) y a una mayor contribucidn de la generacién edlica, factores que redujeron la
necesidad de importaciones desde el mercado regional pese a la caida de la
generacion hidroeléctrica.
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FIGURA 2. RETIROS DEL MER POR PAiS MIEMBRO

Guatemala
El Salvador
Honduras
Nicaragua
0.17% Costa Rica

0.00% Panama

23.48%

Retiros [GWh]
Guatemala 83.24
e El Salvador 76.19
Honduras 43.45
Nicaragua  150.96

Costa Rica 0.00

Panama 0.61
21.50% Total general 354.45

12.26%

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.

2.3. Analisis integrado

La dinamica observada durante noviembre permite destacar los siguientes aspectos:

v' Se evidencié una mayor restriccion en la disponibilidad hidroeléctrica a nivel
regional, con descensos relevantes en Guatemala, El Salvador, Honduras, Nicaragua
y Panam3, lo que redujo los voliumenes exportables hacia el MER.

v Costa Rica se consolidé como el pais con mayor holgura de generacion renovable,
impulsada por un incremento extraordinario en la generacién hidroeléctrica.

v" Todos los paises miembros registraron una reduccién de la demanda interna, lo cual
contribuyd de forma generalizada a la disminucidn de los retiros desde el mercado
regional.

v' Guatemalay El Salvador mantuvieron un papel importante tanto en las inyecciones
como en los retiros, a pesar de la menor disponibilidad de generacién hidroeléctrica.

v Nicaragua continud siendo el pais con mayor dependencia del MER; sin embargo, su
nivel de retiros se redujo como resultado de una menor demanda interna y de
incrementos relevantes en la generacién renovable no convencional.

En conjunto, noviembre se caracterizd como un mes de ajuste operativo, marcado por una
menor disponibilidad regional de generacidn hidroeléctrica, compensada parcialmente por
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un desempefio destacado de la generacion edlica, geotérmica y a partir de biomasa en
varios paises, asi como por la disminucidn generalizada de la demanda interna. Estos
factores incidieron de manera directa en la evolucion de los volumenes de inyecciones y
retiros del MER. Cabe sefialar que los datos de generacidon y consumo interno por pais
fueron obtenidos de los sitios web oficiales de los respectivos Operadores de Sistema y de
Mercado (OS/OMS).

3. Transacciones por tipo de mercado

En noviembre de 2025, la dinamica de las transacciones del MER volvié a poner de
manifiesto el papel central del Mercado de Contratos Regional (MCR) como principal
mecanismo para canalizar las inyecciones de energia. Este comportamiento se dio en un
contexto caracterizado por una menor disponibilidad hidroeléctrica en la mayoria de los
paises miembros y por una reduccién generalizada del consumo interno en comparacion
con octubre. Tal como se presenta en la Figura 3, el 87.88% de las inyecciones, equivalente
a 309.88 GWh, se realizaron a través del MCR, mientras que el 12.12% restante,
correspondiente a 42.72 GWh, se efectué mediante el Mercado de Oportunidad Regional
(MOR).

Esta distribucion consolida la tendencia observada en meses anteriores, en la cual los
contratos contindan siendo el principal instrumento utilizado por los agentes para asegurar
la colocacidon de energia en el mercado regional. En particular, los Contratos Firmes (CF) y
los Contratos No Firmes Fisicos Flexibles (CNFFF) mantuvieron su relevancia en un entorno
marcado por la volatilidad en la disponibilidad de generacidon renovable. La estabilidad
inherente a estos instrumentos resultd nuevamente determinante para los principales
paises exportadores, especialmente Panama, Guatemala y El Salvador, que enfrentaron
reducciones significativas en su generacion hidroeléctrica durante noviembre, pero
lograron sostener niveles relevantes de inyecciones mediante una gestion eficiente de sus
compromisos contractuales.

En comparacidon con octubre, se observa un leve incremento en la participacién del MCR,
que paso de 87.67% a 87.88%, acompafiado de una reduccidn marginal en la participacién
del MOR, de 12.33% a 12.12%. Este comportamiento refleja una dindmica transaccional
consistente con la del mes previo y reafirma la preferencia de los agentes por esquemas
contractuales en escenarios de mayor incertidumbre operativa.

Cabe sefialar que, si bien las ofertas de flexibilidad se declaran juntamente con los CF y
CNFFF, en la practica corresponden a transacciones de oportunidad!. Durante noviembre
de 2025, este tipo de ofertas alcanzo 64.81 GWh, equivalente al 18.38% del total de

! Literales b) y ), numeral 1.4.2.1 del Libro |l del Reglamento del Mercado Eléctrico Regional (RMER).
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inyecciones, razén por la cual su analisis se aborda posteriormente dentro del
comportamiento del MOR al examinar las transacciones por tipo de oferta.

En conjunto, la estructura de participacién entre el MCR y el MOR durante noviembre
reafirma la relevancia del esquema contractual como elemento estabilizador del MER. La
mayor parte de las transacciones se mantuvo respaldada por acuerdos previamente
establecidos, mientras que el MOR desempeiid un papel complementario al absorber
ajustes puntuales derivados de la operacién diaria del sistema regional. Esta configuracién
permitié sostener un flujo ordenado de intercambios de energia en un mes caracterizado
por reducciones generalizadas en las inyecciones totales, con la excepcidn de Costa Rica, asi
como por ajustes tanto en las matrices de generacion de los paises miembros como en los
niveles de consumo interno.

FIGURA 3. INYECCIONES AL MER POR TIPO DE MERCADO

Tipo de Mercado
" MCR

12.12% = MOR

Inyecciones [GWh]

MCR 309.88
MOR 42.72
Total general 352.60

87.88%

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.

4. Transacciones por tipo de oferta

La composicion de las ofertas de inyeccidn y retiro en el MER durante noviembre de 2025
conservé una estructura similar a la del mes anterior, aunque con variaciones asociadas a
la menor disponibilidad exportable en la mayoria de los paises miembros y a las dindmicas
analizadas en las secciones precedentes del presente informe. En términos agregados, las
ofertas asociadas a los CF continuaron representando la mayor proporcidn tanto en
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inyecciones como en retiros, reafirmando su papel central en el despacho de energia dentro
del mercado regional.

4.1. Inyecciones

Las inyecciones totales alcanzaron los 352.60 GWh, distribuidas de la siguiente manera:

e Contratos Firmes (CF): 157.48 GWh — 44.66%

e Contratos No Firmes Fisicos Flexibles (CNFFF): 87.59 GWh — 24.84%
e Ofertas de Flexibilidad: 64.81 GWh —18.38%

e Ofertas de Oportunidad: 42.72 GWh —12.12%

FIGURA 4. INYECCIONES AL MER POR TIPO DE OFERTA

Tipo de Oferta
CF O.1. Flexibilidad
CNFFF Inyeccion
300 0.l. Flexibilidad
Oportunidad

350

250
12.12%
44.66%
< 200 18.38%
=
O
150
100
50
24.84%
0
Inyecciones [GWh]
CF O.I. Flexibilidad = CNFFF Inyeccion 0.1. Flexibilidad Oportunidad Total general
157.48 87.59 64.81 42.72 352.60

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.

e  CF O.I Flexibilidad: Ofertas de flexibilidad declarada por la parte inyectora de un Contrato Firme.

e CNFFF Inyeccion: Inyeccion fisica del Contrato No Firme Fisico Flexible.

e 0.l Flexibilidad: Ofertas de flexibilidad de inyeccion asociada a la parte de retiro de un Contrato No
Firme Fisico Flexible.

e  Oportunidad: Ofertas de oportunidad de inyeccion.
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4.1.1. Analisis

Al igual que en meses anteriores, durante noviembre las ofertas asociadas a los CF
concentraron la mayor proporcion de las inyecciones, lo que pone de manifiesto la
relevancia de los compromisos firmes en la operacidén del mercado regional. Sin embargo,
se registrd una reduccion generalizada en los volumenes exportados por los principales
paises oferentes, en linea con la menor disponibilidad de generacién hidroeléctrica en la
mayoria de los paises miembros, con la excepcion de Costa Rica.

Por su parte, las ofertas de oportunidad registraron una disminucién respecto al mes previo,
comportamiento consistente con las condiciones observadas en noviembre, caracterizadas
por menores excedentes exportables, una reduccién de la generacidon renovable en la
mayoria de los paises miembros y un balance regional menos holgado. Este patrén confirma
que la disponibilidad de energia competitiva para exportacion fue mas limitada que en
octubre.

En conjunto, el 69.50% de las inyecciones se canalizé a través de esquemas contractuales,
correspondientes a CF y CNFFF, mientras que el 30.50% restante se realiz6 mediante
transacciones de oportunidad, incluidas las ofertas de flexibilidad. Este resultado confirma
gue, durante noviembre, al igual que el mes anterior, los contratos continuaron siendo el
principal mecanismo para el despacho regional de excedentes, a pesar de la menor
disponibilidad de generacién hidroeléctrica y de la reduccion del consumo interno.

4.2. Retiros

Los retiros totales sumaron 354.45 GWh, con la siguiente distribucidn:

e Contratos Firmes (CF): 231.94 GWh —65.43%

e Contratos No Firmes Fisicos Flexibles (CNFFF): 87.59 GWh — 24.71%
e Ofertas de Flexibilidad: 10.84 GWh —3.06%

e Ofertas de Oportunidad: 24.08 GWh - 6.79%
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FIGURA 5. RETIROS DEL MER POR TIPO DE OFERTA

Tipo de Oferta
CF Ret. Requerido
CNFFF Retiro
300 0.R. Flexibilidad
Oportunidad

350

250
6.79%
3.06%
= 200
=
O
150 24.71%
100
65.43%
50
0
Retiros [GWh]
CF Ret. Requerido CNFFF Retiro O.R. Flexibilidad Oportunidad Total general
231.94 87.59 10.84 24.08 354.45

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.

e CF Ret. Requerido: Retiro Requerido del Contrato Firme.
e  CNFFF Retiro: Retiro fisico del Contrato No Firme Fisico Flexible.

e O.R Flexibilidad: Ofertas de flexibilidad de retiro asociada a la parte de inyeccion de un Contrato No

Firme Fisico Flexible.
e  Oportunidad: Ofertas de oportunidad de retiro.

4.2.1. Analisis

De forma similar a lo observado el mes anterior, los CF continuaron siendo el principal

componente de los retiros, al concentrar cerca de dos tercios del total.

comportamiento se encuentra estrechamente vinculado a la necesidad de asegurar
cobertura firme para la atencién de las demandas nacionales, particularmente en paises
como Nicaragua y Honduras, cuyas compras en el mercado regional disminuyeron en
términos absolutos, pero mantuvieron un peso relevante dentro de su abastecimiento
energético. Cabe destacar que estos fueron los Unicos dos paises miembros que se

configuraron como compradores netos del MER durante noviembre.
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Los CNFFF conservaron una participacion significativa, en linea con lo observado en octubre,
aunque con un descenso considerable durante noviembre, lo que refleja una relativa
estabilidad en los requerimientos asociados a la atencion directa de los retiros fisicos de
energia. En contraste, los retiros declarados como ofertas de oportunidad registraron una
ligera disminucién, coherente con un mercado regional menos dependiente de
transacciones puntuales y con un entorno de precios menos volatil.

En conjunto, los CF y los CNFFF concentraron el 90.14% de los retiros regionales,
evidenciando la preferencia de los paises importadores por mecanismos de contratacién
previsibles y con menor exposicion al riesgo econdmico y operativo. Por su parte, las ofertas
de flexibilidad y de oportunidad mantuvieron un rol complementario, al representar el
9.86% del total de los retiros y atender variaciones de corto plazo y requerimientos
operativos especificos.

4.3. Conclusiones

La estructura de las ofertas durante noviembre confirmd la continuidad del patrén
observado en octubre, caracterizado por los siguientes elementos:

e Predominio de los CFy de los CNFFF como los principales mecanismos para canalizar
tanto las inyecciones como los retiros.

e Reduccion de las ofertas de oportunidad, tanto de inyeccién como de retiro, en
coherencia con un mercado regional menos holgado en términos de excedentes
exportables.

En conjunto, los resultados de noviembre reflejan un mercado regional mds ajustado,
influenciado por la disminucidn de la generacién hidroeléctrica en la mayoria de los paises
miembros y por la consecuente reduccidn de los excedentes disponibles para exportacidn.

5. Precios del MER

El precio promedio del MER durante noviembre de 2025 se ubicé en 82.22 USD/MWh, lo
que representa un incremento interanual de 9.36% respecto al mismo mes de 2024, cuando
el valor promedio fue de 75.18 USD/MWh. En contraste, en términos intermensuales, el
precio registré una disminucion de 5.27% en comparacion con octubre de 2025, cuyo
promedio alcanzo los 86.79 USD/MWh.

Esta variacidon intermensual pone de manifiesto que, durante noviembre, el mercado
regional operd bajo condiciones que favorecieron precios mas moderados a lo largo de un
mayor numero de lapsos temporales en relacidon con el mes previo. Ello ocurrié a pesar de
la caida generalizada de la generacion hidroeléctrica observada en la region y estuvo
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respaldado por la estabilidad en los volumenes transados mediante esquemas
contractuales, los cuales continuaron concentrando la mayor parte de las transacciones
tanto de inyeccion como de retiro. En conjunto, esta dindmica contribuyé a reducir la
presion sobre el precio del mercado regional y a atenuar episodios de volatilidad intradiaria.

Asimismo, el comportamiento del precio promedio durante noviembre confirma la
continuidad de un entorno operativo relativamente estable en el sistema regional, aun en
un contexto de reorganizacion del despacho interno en varios paises miembros, variaciones
en la disponibilidad de generacion renovable y una reduccién del consumo interno.

5.1. Factores explicativos

Los precios observados durante noviembre reflejaron un mercado regional caracterizado
por la persistencia del uso predominante del MCR como principal mecanismo para canalizar
las transacciones de energia entre los paises exportadores e importadores. En este
contexto, los siguientes factores resultaron determinantes:

e Reacomodo de la oferta renovable en la region: El mes estuvo marcado por ajustes
significativos en la disponibilidad de generacién interna, con disminuciones en la
generaciéon hidroeléctrica en Guatemala, El Salvador, Honduras, Nicaragua y
Panama. Estas reducciones coexistieron con aumentos generalizados en la
generacién edlica en todos los paises miembros, un incremento relevante de la
generacion a base de gas natural en El Salvador y mayores aportes de generacion a
partir de biomasa en Guatemala, El Salvador y Nicaragua. Si bien la menor
disponibilidad hidroeléctrica redujo parcialmente la holgura del sistema regional, el
desempefiio favorable de la generacién edlica, a base de gas natural y de biomasa
contribuyd a mitigar presiones sobre el precio regional, evitando incrementos
abruptos.

e Predominio del MCR como canal principal de transacciones: Las inyecciones y los
retiros canalizados mediante esquemas contractuales continuaron superando a las
transacciones realizadas en el MOR, manteniendo la tendencia observada en meses
anteriores. Este predominio favorecid la estabilidad del precio regional, dado que
los CF y los CNFFF proporcionan sefales de precio mds predecibles y menos
expuestas a variaciones horarias.

e Menor participacion del MOR: La proporcion de inyecciones y retiros canalizados a
través del MOR fue coherente con la menor disponibilidad de excedentes
exportables, derivada de las variaciones internas en generacién y consumo. La
menor incidencia de este mercado, usualmente asociado a mayor volatilidad de
precios, contribuyd a un comportamiento mas estable del MER.

e Disminucion en los retiros regionales y ajuste del consumo interno: La demanda
neta del MER disminuyé en todos los paises miembros, con reducciones mas
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pronunciadas en El Salvador y Nicaragua. Este ajuste alivid las presiones sobre el
despacho marginal térmico y favorecid un nivel de precios acorde con la
disponibilidad regional de los recursos energéticos.

En conjunto, estos factores configuraron un mercado regional estable, con sefiales claras
de eficiencia en la asignacién de recursos y con una menor exposicién a presiones de precio
asociadas a la generacion térmica marginal.

5.2. Comparacion con 2024

El precio promedio del MER en noviembre de 2025, situado en 82.22 USD/MWh, se ubico
7.04 USD/MWh por encima del registrado en noviembre de 2024, cuando el valor promedio
fue de 75.18 USD/MWh. Este diferencial interanual responde a los siguientes factores:

e Una reduccién significativa de la generacidon hidroeléctrica a nivel regional,
particularmente en Guatemala y El Salvador, paises con una participacién relevante
tanto en inyecciones como en retiros durante el mes analizado.

e El incremento sustancial de la generacién edlica, asi como de la generaciéon a base
de gas natural y de biomasa, que contribuyé a sostener un nivel de precios regional
relativamente estable, aunque sin lograr compensar plenamente la menor
disponibilidad hidroeléctrica.

e El andlisis grafico presentado en la Figura 6 muestra que, a diferencia de 2024, el
comportamiento del precio en 2025 fue mas estable, con oscilaciones mas acotadas
y de caracter predominantemente estacional y semanal.

En conjunto, la comparacién interanual muestra un MER ligeramente mas costoso que en
2024, pero con un comportamiento mas estable y resiliente, incluso en un contexto de
menor holgura hidroeléctrica.
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FIGURA 6. PRECIOS PROMEDIO HORARIOS DEL MER NOVIEMBRE 2024-2025

105 B Noviembre-2024
B Noviembre-2025

20 , , Prom. Noviembre-2024 75.18 USD/MWh
/ Prom. Noviembre-2025 82.22 USD/MWh
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.
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5.3. Precios maximos del MER

Los precios maximos diarios del MER durante noviembre de 2025 se mantuvieron dentro
de un rango moderado, tal como se observa en la Figura 7, con valores que oscilaron entre
100 y 160 USD/MWHh. Este comportamiento fue coherente con las condiciones de oferta y
demanda regional que prevalecieron durante el mes.

Precio maximo del mes: El valor mas alto se registrd el 19 de noviembre de 2025,
alcanzando 160.06 USD/MWh.

Precio maximo diario mas bajo: El menor valor de los precios maximos diarios se
observo el 29 de noviembre de 2025, con 99.36 USD/MWh.

5.3.1. Dindmica general de los precios maximos

A lo largo del mes, los precios maximos diarios presentaron las siguientes caracteristicas:

Se mantuvieron dentro de un rango contenido, sin registrarse episodios extremos
de precios.

Mostraron una evolucion consistente con una menor presién del despacho marginal
térmico, en linea con la reduccién del consumo interno observada en todos los
paises miembros.

Estuvieron influenciados por ajustes en la disponibilidad hidroeléctrica, los cuales
fueron parcialmente compensados por una mayor contribucion de fuentes
renovables no convencionales, especialmente durante la segunda mitad del mes.

En sintesis, el comportamiento de los precios maximos durante noviembre confirma la
presencia de un mercado regional estable, con baja volatilidad y con una configuracién de
oferta capaz de absorber fluctuaciones horarias sin generar tensiones significativas sobre

los precios.
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FIGURA 7. PRECIOS MAXIMOS DEL MER NOVIEMBRE 2025
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.
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6. Precios del MER y de los combustibles fdsiles

Durante noviembre de 2025, los precios del MER, del petrdleo, del gas natural y del carbén
térmico exhibieron comportamientos diferenciados, en un contexto marcado por ajustes
en la disponibilidad de generacién renovable en la region, variaciones en el consumo
interno de los paises miembros y movimientos moderados en los mercados internacionales
de combustibles fosiles.

El precio promedio del MER se situé en 82.22 USD/MWh. En los mercados internacionales,
el petrdleo de referencia WTI (West Texas Intermediate) fluctud en un rango moderado de
58 a 61 USD/barril; el gas natural (NG) presentd una tendencia ascendente, alcanzando
valores cercanos a 4.60 USD/MMBTU y manteniéndose dentro de un rango de 3.75 a 4.61
USD/MMBTU; mientras que el carbon térmico (CT) mostré un comportamiento
relativamente estable, con precios en torno a 108 a 111 USD/tonelada, sin registrarse
incrementos abruptos (véase Figura 8).

6.1. Correlacion estadistica

Al igual que en meses anteriores, los resultados estadisticos correspondientes a noviembre
evidencian una relacion limitada o practicamente nula entre el precio del MER y los precios
internacionales de los combustibles fdsiles. Las covarianzas y los coeficientes de correlacion
de Spearman calculados para noviembre entre el MER y los combustibles fésiles (petréleo,
gas natural y carbon térmico) se presentan a continuacion:

e WTI vs. MER:
o Covarianza: -1.74
o Coeficiente de Spearman: -0.19

Tanto la covarianza negativa como el coeficiente de Spearman cercano a cero reflejan la
ausencia de una correlacion estadisticamente significativa entre el comportamiento del
precio del petréleo y el precio del MER. Las variaciones observadas en el WTI durante
noviembre no se trasladaron al mercado regional, lo cual es consistente con un despacho
caracterizado por una mayor participacion de generacion edlica, a base de gas natural y de
biomasa, que permitiéo amortiguar la caida de la generacién hidroeléctrica respecto al mes
anterior. Adicionalmente, la reduccién del consumo interno en los paises miembros
disminuyé la necesidad de convocar centrales térmicas de mayor costo, haciendo suficiente
la oferta renovable disponible, aun con las limitaciones observadas durante el mes.

e NG vs. MER:
o Covarianza: 0.69
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o Coeficiente de Spearman: 0.31

El gas natural fue el Unico combustible que mostré una tendencia al alza durante
noviembre, pasando de niveles cercanos a 3.80 USD/MMBTU al inicio del mes a valores
superiores a 4.60 USD/MMBTU hacia su cierre. La covarianza positiva y el coeficiente de
Spearman indican una correlaciéon directa débil, insuficiente para establecer una relacién
causal. Este resultado es coherente con el hecho de que, si bien existen plantas regionales
que utilizan gas natural, su participacién marginal en el despacho fue limitada, por lo que el
aumento en el precio de este combustible no tuvo un impacto significativo en la formacién
del precio regional.

e CTvs. MER:
o Covarianza: -0.30
o Coeficiente de Spearman: -0.09

El carbdn térmico presentd una variacion reducida durante noviembre, sin cambios
abruptos en su precio. La covarianza negativa y el coeficiente de Spearman cercano a cero
confirman la ausencia de una relacién estadistica relevante con el precio del MER. Este
comportamiento reafirma que el uso marginal del carbdn térmico en la regién fue minimo
durante el mes, evitando la transmisién de sefiales directas hacia el precio del mercado
regional.

TABLA 1. CORRELACION ENTRE PRECIOS DEL MER Y LOS COMBUSTIBLES FOSILES NOVIEMBRE 2025

_________Covarianza(Cov[x,yl)

WTI (x), MER(y) -1.74
NG (x), MER (y) 0.69
CT (x), MER (y) -0.30

Coeficiente de correlaciéon de Spearman (p)

WTI (x), MER(y) -0.19
NG (x), MER (y) 0.31
CT (x), MER (y) -0.09

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos regional del EOR, de la web www.eia.qgov, de
la web www.fxempire.es y de la web es.investing.com

En conjunto, los resultados correspondientes a noviembre confirman que la formacién de
los precios en el MER estuvo determinada fundamentalmente por la disponibilidad regional
de generacién, el comportamiento del consumo interno de los paises miembros, la
dindmica de las inyecciones y los retiros de energia, asi como por la voluntad declarativa de
los agentes autorizados para realizar transacciones en el MER, y no por la evolucién de los
precios internacionales de los combustibles fdsiles.
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6.2. Evolucion grafica

El analisis de la Figura 8 permite identificar los siguientes patrones:

e Comportamiento del precio del MER

o El mes inicié con precios en un rango de 71 a 80 USD/MWh, los cuales
aumentaron gradualmente hasta alcanzar valores cercanos a 100 USD/MWh
hacia la segunda mitad del periodo.

o En la etapa final del mes, los precios descendieron hasta niveles préximos a
77 USD/MWh, cerrando con un comportamiento moderado.

o La volatilidad intradiaria se mantuvo en niveles moderados, aunque
ligeramente superiores a los observados en octubre, en coherencia con los
ajustes registrados en la disponibilidad de generacién renovable y en el
consumo interno.

e Comportamiento del precio del petréleo (WTI)

o El precio del WTI fluctué dentro de un rango acotado de 58 a 61 USD/barril,
sin cambios bruscos ni episodios de volatilidad significativa.

o Esta estabilidad contrasta con la evolucidn del precio del MER y refuerza la
desvinculacion estructural entre ambos mercados.

e Comportamiento del precio del gas natural (NG)

o Elgas natural presentd una tendencia claramente alcista, con un incremento
superior a 0.80 USD/MMBTU a lo largo del mes.

o No obstante, este aumento no se reflejé en el precio del MER, a pesar de la
relevancia de este combustible para ciertas plantas de generacion en la
region.

o Este desacople confirma que el despacho térmico a gas natural no fue
predominante, incluso en un contexto de menor disponibilidad
hidroeléctrica en la mayoria de los paises miembros.

e Comportamiento del precio del carbon térmico (CT)

o Elprecio del carbon térmico se mantuvo estable en un rango aproximado de
108 a 111 USD/tonelada, sin variaciones relevantes que pudieran incidir en
el mercado regional.

o Este comportamiento plano confirma la minima incidencia de dicho
combustible fésil en la estructura marginal de precios del MER.

En conjunto, el andlisis grafico y estadistico confirma que las dindmicas del petrdleo, del gas
natural y del carbdn térmico no explican el comportamiento del precio del MER durante
noviembre. Al igual que en el mes previo, la evolucidon del precio regional respondid
fundamentalmente a factores internos, asociados a la disponibilidad de generacidon y a las
condiciones de demanda, lo que evité que centrales térmicas basadas en combustibles
fosiles marginaran e influyeran de manera significativa en la formacion del precio regional.
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FIGURA 8. PRECIOS DEL MER Y DE LOS COMBUSTIBLES FOSILES NOVIEMBRE 2025
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= 60 06-nov-2025 79.97 59.85 3.97 110.65
o 07-nov-2025 91.82 60.02 3.92 110.45
= 29 10-nov-2025 91.44 60.35 4.04 109.45
58 11-nov-2025 85.08 61.11 4.20 107.85
* 46 12-nov-2025 96.46 58.39 4.22 109.50
= i 13-nov-2025 93.22 59.19 4.31 109.55
= 14-nov-2025 90.12 59.97 4.25 110.60
=3 4.2 17-nov-2025 89.84 59.97 4.16 110.20
‘E 4.0 18-nov-2025 94.00 60.66 4.21 111.50
19-nov-2025 95.96 59.62 4.40 111.00
20-nov-2025 100.26 58.71 4.37 111.00
s 11l 21-nov-2025 98.11 58.11 4.43 110.90
':(i 110 24-nov-2025 79.69 58.97 4.37 111.15
a 109 25-nov-2025 81.47 58.20 4.23 111.15
= 26-nov-2025 86.66 58.63 4.36 111.15
108 27-nov-2025 79.99 59.09 4.40 111.00
3nov 2 nov 13 nov 18 nov 23 nov 28nov 28-nov-2025 77.22 58.55 4.61 111.10

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos regional del EOR, de la web www.eia.qov, de la web www.fxempire.es y de la web es.investing.com
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6.3. Conclusiones

El comportamiento observado durante noviembre de 2025 permite destacar los siguientes
elementos:

e Autonomia del MER frente a los combustibles fésiles: Las covarianzas vy
correlaciones bajas o practicamente nulas confirman que la formacién del precio
regional continud respondiendo fundamentalmente a factores internos, y no a la
dinamica de los mercados internacionales de combustibles fésiles.

e Gas natural con impacto limitado: A pesar del incremento sostenido en el precio
del gas natural, este no se tradujo en efectos significativos sobre el MER, debido a
la participacién marginal acotada de la generacidon térmica a gas natural en el
despacho regional.

e Estabilidad del carbdn térmico: El comportamiento del carbdn térmico no mostré
una relacidn estadisticamente relevante con el MER, lo que reafirma su escaso rol
marginal en la formacién del precio regional.

e Mayor sensibilidad del MER a factores internos: La tendencia observada en
noviembre refuerza que la configuraciéon de la matriz regional de generacién, con
predominio de fuentes renovables, continda siendo el principal determinante del
comportamiento del precio del MER.

En conjunto, estos elementos ponen de manifiesto la solidez estructural del MER y su
capacidad para sostener sefiales de precio estables y alineadas con las condiciones
operativas internas, aun en presencia de variaciones en los precios internacionales de los
combustibles fésiles.

7. Precios nacionales y su relacion con el precio del MER

Los precios promedio nacionales presentaron diferencias significativas entre los paises
miembros durante noviembre de 2025, reflejando tanto la composicién de sus matrices de
generaciéon como la disponibilidad relativa de recursos energéticos en cada area de control.

Tal como se observa en la Figura 9, Nicaragua registrd, al igual que en octubre, el precio
promedio mas elevado de la regién, con 125.04 USD/MWh, seguida por Honduras (98.50
USD/MWh) y El Salvador (85.37 USD/MWh). En contraste, Costa Rica mantuvo el precio
promedio mas bajo de la regién, con 21.05 USD/MWh, en coherencia con su elevada
disponibilidad de generacion renovable de bajo costo, la cual se incrementd de manera
considerable respecto al mes previo. Por su parte, el precio promedio del MER durante
noviembre se ubicd en 82.22 USD/MWh, ligeramente por encima del valor registrado en
octubre.
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En términos comparativos, Guatemala (62.03 USD/MWh) y Panama (55.48 USD/MWh) se
situaron por debajo del precio regional, con valores intermedios entre los niveles mas
elevados y el menor precio observado en la regiéon. Si bien ambos paises experimentaron
reducciones en la disponibilidad de generacidn hidroeléctrica, lograron mantener una
oferta suficiente que permitié contener presiones alcistas significativas sobre sus precios
locales.

En relacién con la evolucion diaria de los precios, la Figura 10 permite identificar con
claridad los paises que, a lo largo del mes, registraron precios promedio inferiores y
superiores al precio del MER. Esta diferenciacidn fue determinante para su posicionamiento
como exportadores o importadores netos en el mercado regional durante noviembre, y
resulta consistente con el comportamiento observado en la generacién y en el consumo
interno de cada pais miembro.
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FIGURA 9. PRECIOS MENSUALES PROMEDIO EN LOS MERCADOS NACIONALES Y DEL MER NOVIEMBRE 2025
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Fuente: Elaboracidn propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR y de las pdginas web de los 0S/OMS.
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7.1. Comportamiento diario de los precios nacionales y su
relacion con el MER

La Figura 10 presenta el comportamiento diario de los precios nacionales y su comparacion
con el precio del MER. Durante noviembre se observé una marcada heterogeneidad entre
los paises miembros, destacando nuevamente Nicaragua como el pais con los niveles de
precios mds elevados, con valores promedio diarios persistentemente superiores a 120
USD/MWh. Este comportamiento respondié a su alta dependencia de generacidon térmica
local, combinada con una dependencia estructural del mercado regional para cubrir sus
retiros, aun cuando estos se redujeron en 36.95 GWh respecto a octubre.

Honduras mantuvo precios promedio diarios relativamente elevados, superando los 105
USD/MWh en varias jornadas, mientras que El Salvador presenté una mayor volatilidad,
asociada a su doble condicién de pais oferente e importador estratégico, tal como se analizé
en secciones previas del presente informe. Por su parte, Costa Rica se consolidé como el
pais con los precios mas bajos de la regién, mostrando una serie diaria mayoritariamente
plana y estable. Este comportamiento refleja una matriz de generacidon fuertemente
sustentada en recursos renovables, reforzada por el notable incremento de 841.69 GWh en
generacion hidroeléctrica respecto a octubre, lo que le permitié operar con precios
nacionales considerablemente inferiores al precio regional.

Guatemala y Panamd también registraron, en la mayoria de los dias, precios promedio
diarios inferiores al precio del MER. En el caso de Guatemala, este comportamiento se
explica por la diversificacién de su matriz de generacion, que permitidé sostener precios
nacionales competitivos a pesar de la reduccién en su generacidon hidroeléctrica. En
Panama3, si bien se observé una disminucidn en la generacidn hidroeléctrica respecto al mes
previo, esta fue menos pronunciada que en otros paises y estuvo acompafiada por un
aporte relevante de generacidn a base de gas natural, tecnologia que, con costos
intermedios, contribuyd a mantener precios nacionales estables y competitivos.

El precio promedio diario del MER presentd oscilaciones en un rango aproximado de 60 a
100 USD/MWh, ubicandose durante la mayor parte del mes por encima de los precios
observados en Guatemala, Costa Rica y Panama, y por debajo de los registrados en
Honduras y Nicaragua. En el caso de El Salvador, el precio regional se situd en algunos dias
por encimay en otros por debajo de su precio nacional. Estas diferencias reforzaron el papel
del MER como un mecanismo de optimizacion regional de precios, al permitir que los paises
con precios nacionales mas elevados accedieran a energia mas barata y contribuyeran a
contener presiones adicionales sobre los precios locales.
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FIGURA 10. PRECIOS DIARIOS PROMEDIO EN LOS MERCADOS NACIONALES Y DEL MER NOVIEMBRE 2025
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Fuente: Elaboracién propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR y de las pdginas web de los OS/OMS.
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7.2. Covarianza y correlacion entre los precios nacionales y el
precio del MER

Los indicadores estadisticos calculados, covarianza y coeficiente de correlacion de
Spearman, permiten evaluar la intensidad y el sentido de la relacién entre los precios
nacionales y el precio del MER durante noviembre de 2025.

Desde la perspectiva de la covarianza, El Salvador presenté la mayor asociacién con el precio
del MER (286.29), seguido por Guatemala (132.88) y Honduras (115.83). Estos resultados
sugieren que los precios en estos paises mostraron una mayor sensibilidad a las variaciones
del mercado regional, en coherencia con su participaciéon tanto como oferentes como
demandantes en el MER. En particular, las correlaciones moderadas observadas en
Honduras (p = 0.40) y Guatemala (p = 0.36) son consistentes con los patrones operativos
descritos en secciones previas, donde los ajustes en la disponibilidad de generacion
renovable y en la demanda interna influyeron en la formacién de los precios locales y, en
consecuencia, en sus decisiones de compra y venta en el mercado regional.

En el caso de El Salvador, el coeficiente de correlacién de Spearman alcanzé el valor mas
elevado entre los paises miembros (p = 0.65), lo que indica una relacién positiva
relativamente fuerte con el precio del MER. Este resultado es consistente con su rol dual
como exportador e importador relevante, lo cual se tradujo en una evolucién de su precio
nacional estrechamente alineada con la dinamica del precio regional.

Nicaragua mostré una correlacién positiva moderada con el MER (p = 0.47), aunque
acompafiada de una covarianza relativamente baja (44.63). Este comportamiento sugiere
gue, si bien existe cierta asociacidn en las variaciones diarias, los niveles de precio nacional
se mantuvieron estructuralmente elevados y menos dependientes del MER. Ello resulta
coherente con el alto volumen de sus retiros regionales, el mayor de la regidén, y con su
marcada dependencia de generacién térmica local, factores que tienden a desacoplar
parcialmente su formacién de precios del mercado regional.

Por su parte, Costa Rica presentd una correlacién baja (p =0.13) y una covarianza moderada
(64.49), confirmando que su matriz de generacién predominantemente renovable le
permite operar con un alto grado de independencia respecto al MER, aun cuando mantiene
una participacion como pais exportador. Esta condicion refuerza la estabilidad de sus
precios locales y limita el traslado de variaciones del precio regional hacia su mercado
interno.

Finalmente, Panama registré los valores mas bajos tanto de correlacion como de covarianza
entre los paises miembros (p = 0.06, Cov = 3.34), lo que indica que sus precios nacionales
fueron los menos influenciados por la dindmica del MER durante noviembre. Este resultado
es consistente con el comportamiento observado en sus precios locales, caracterizados por
una trayectoria plana y estable, y con niveles generalmente inferiores al precio regional,
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reflejando una formacién de precios dominada por condiciones internas mas que por
sefiales del mercado regional.

TABLA 2. CORRELACION ENTRE PRECIOS DEL MER Y LOS PRECIOS NACIONALES NOVIEMBRE 2025

p: CMS vs Precio MER

Guatemala 0.36
El Salvador 0.65
Honduras 0.40
Nicaragua 0.47
Costa Rica 0.13
Panam3 0.06

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR y de las pdginas web de los
0S/OMS.

TABLA 3. COVARIANZA ENTRE PRECIOS DEL MER Y LOS PRECIOS NACIONALES NOVIEMBRE 2025

Cov: CMS vs Precio MER

Guatemala 132.88
El Salvador 286.29
Honduras 115.83
Nicaragua 44.63
Costa Rica 64.49

Panama 3.34
Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR y de las pdginas web de los
0S/OMS.

7.3. Conclusion sobre la interaccion entre los precios nacionales
y el MER

El analisis correspondiente a noviembre de 2025 pone de manifiesto una marcada
diferenciacién entre los paises miembros en cuanto a su grado de exposicion al precio del
MER, determinada principalmente por la disponibilidad relativa de generacién renovable,
la reduccidn del consumo interno observada durante el mes y la estructura marginal de
costos de cada sistema eléctrico nacional.

Los paises que presentaron mayores niveles de precios y una volatilidad mas elevada, en
particular Nicaragua y Honduras, exhibieron correlaciones positivas con el precio del MER,
lo que evidencia que el mercado regional continla desempeiiando un rol clave como
mecanismo de contencién y referencia para los precios internos. En contraste, Costa Rica 'y
Panama mostraron una menor dependencia del precio regional, sustentada en condiciones
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operativas mas estables y en una menor necesidad relativa de recurrir a transacciones
regionales para cubrir su demanda.

En conjunto, los resultados confirman que la interaccidn entre los precios nacionales y el
precio del MER se encuentra fuertemente condicionada por factores tanto estructurales
como coyunturales, entre los que destacan las variaciones en la generacidn hidroeléctrica,
el comportamiento de la demanda interna, la disponibilidad de excedentes exportablesy la
dinamica operativa de los mercados de contratos y de oportunidad (MCR y MOR). Estos
elementos permiten comprender cémo el MER desempefia un papel central en la
optimizacién regional de los recursos energéticos y en la estabilidad de los precios
nacionales de los paises miembros.
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FIGURA 11. CORRELACION Y COVARIANZA ENTRE PRECIOS DEL MER Y CIMS NACIONALES NOVIEMBRE 2025
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR y de las pdginas web de los OS/OMS.
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8. Monitoreo del MER

En cumplimiento de las funciones de supervisidn y vigilancia establecidas en el Capitulo 2
del Libro IV del Reglamento del Mercado Eléctrico Regional (RMER), la CRIE mantiene un
monitoreo continuo de los principales agentes que participan en el MER, tanto por el lado
de las inyecciones como de los retiros. Este seguimiento permite identificar a los agentes
con mayor participacion relativa en el mercado, asi como posibles conductas que puedan
derivar en precios atipicos dentro del MCR y del MOR.

8.1. Agentes que mas inyectaron energia al MER

En noviembre de 2025, los cinco principales agentes que inyectaron energia al MER fueron:

e Pan-Am Generating Limited, S.A. (6GPANAM) — Panama: 60,885 MWh (17.27%)

e Enel Guatemala, S.A. (1ICCOMENEGU) — Guatemala: 32,304 MWh (9.16%)

e Instituto Costarricense de Electricidad (5GICE) — Costa Rica: 28,323 MWh (8.03%)

e Central Comercializadora de Energia Eléctrica, S.A. (1CCOMCECEE) — Guatemala:
17,727 MWh (5.03%)

e Energia, Desarrollo y Consultoria, S.A. DE C.V. (2C_C34) — El Salvador: 15,975 MWh
(4.53%)

Estos cinco agentes concentraron el 44.02% del total de inyecciones durante el periodo
analizado, lo que confirma la consolidacién de Panamad, Guatemala y El Salvador como los
principales paises oferentes en el MER, asi como el repunte de las inyecciones provenientes
de Costa Rica respecto al mes previo. En particular, el agente 6GPANAM se posiciond
nuevamente como el principal exportador, desplazando al agente 2C_C34, que pasé a
ocupar la quinta posicién luego de haber liderado la clasificaciéon de principales oferentes
en octubre.

El agente 1ICCOMENEGU mantuvo una posicién destacada, sustentada en su sélida base de
generacion hidroeléctrica y en su rol estratégico como uno de los principales oferentes de
energia renovable en la regidn, aun en un contexto de menor disponibilidad hidroeléctrica
en Guatemala respecto al mes anterior. Por su parte, los agentes 1CCOMCECEE y 2C_C34
reforzaron la relevancia comercial de Guatemala y El Salvador dentro del MER, actuando
como intermediarios en la colocacién de energia regional.

Cabe destacar que el agente 5GICE ingresé nuevamente al grupo de los principales
vendedores de energia durante noviembre, tras varios meses fuera de esta clasificacion,
comportamiento que se encuentra alineado con el incremento de las inyecciones
registradas por Costa Rica durante noviembre.
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FIGURA 12. AGENTES CON MAS INYECCIONES AL MER NOVIEMBRE 2025

Referencia Nombre
6GPANAM PAN-AM GENERATING LIMITED, S.A.
1CCOMENEGU ENELGUATEMALA, S.A.
5GICE INSTITUTO COSTARRICENSE DE ELECTRICIDAD
1CCOMCECEE CENTRAL COMERCIALIZADORA DE ENERGIA ELECTRICA, S.A.
2C _C34 ENERGIA, DESARROLLO Y CONSULTORIA, S.A. DE C.V.
2C_C59 GRS Comercializadora Sociedad Andnima de Capital Variable
1GGENHIXAC HIDRO XACBAL
6GGENA GENERADORA DEL ATLANTICO, S.A.
2C_C08 Mercados Eléctricos de Centroamérica, S.A. de C.V.

1CCOMEDECS EDECSA-GT, SOCIEDAD ANONIMA

6GFORTUNA ENEL FORTUNA, S.A.
1GGENOEGYC ORAZULENERGY GUATEMALAY CIA.S.C.A.

B6GAES AES PANAMA S.R.L.

6GIDEALPMA  Ideal Panama, S.A.

6GEISA Electron Investment, S.A.

1CCOMMERGU MERELEC GUATEMALA, S.A.

2C_C07 COMPARNIA DE ENERGIA DE CENTROAMERICA, S.A. de C.V.

6GGENISA Generadora del Istmo, S.A.

2C_C45 INVERSIONES EN '[RANSIVIISION Y ENERGIA CENTROAMERICANA, S.A. DE C.V.
2G_C24 INGENIO LA CABANA, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE

2C_C65 Electric Power Markets, Sociedad Anénima de Capital Variable

6GSPARKLEPW SPARKLE POWER, S.A.
1CCOMELPOM ELECTRIC POWER MARKETS, SOCIEDAD ANONIMA

1GGENRNACE RENACE,S.A.

2G_G02 NEJAPA POWER COMPANY, S.A.
1CCOMENLMA ENLACE MAC, S.A.
6GSFRAN SALTOS DEL FRANCOLI, S.A.

1CCOMCOELG COMERCIALIZADORA ELECTRICA DE GUATEMALA, S.A.
1CCOMWATTS WATTSMARKET, SOCIEDAD ANONIMA

6GDESHIDCORP DESARROLLOS HIDROELECTRICOS CORP.

2C_C81 TRADENERGY, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE

15K 30K 45K 60K
MWh »

o
=

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.
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8.2. Agentes que mas retiraron energia del MER

Por el lado de la demanda, los cinco principales agentes compradores durante noviembre
de 2025 fueron:

e Empresa Nacional de Transmision Eléctrica Enatrel-Bluefields (4ADENATRELBLU) —
Nicaragua: 100,979 MWh (28.49%)

e Edenisa Energy Trading, S.A. (AUEDETSA) — Nicaragua: 48,075 MWh (13.56%)

e Empresa Nacional de Energia Eléctrica (3DENEE/3GENEE) — Honduras: 43,455 MWh
(12.26%)

e Luz y Fuerzxa Eléctrica de Guatemala LTDA. (1GGENLUFEG) — Guatemala: 19,972
MWh (5.63%)

e GRS Comercializadora S.A de C.V. (2C_C59) — El Salvador: 15,784 MWh (4.45%)

En conjunto, estos agentes concentraron el 64.39% de los retiros totales del MER, lo que
pone de manifiesto la elevada dependencia de Nicaragua del suministro de energia
regional, consoliddndose nuevamente como el principal importador neto a través del
agente distribuidor 4ADENATRELBLU. En el caso nicaragliense, cabe destacar ademas la
incorporacién del gran usuario 4UEDETSA a la clasificacidon de principales demandantes del
MER, hecho que se registra por primera vez desde su autorizacion para realizar
transacciones en el mercado regional a mediados de 2025.

Por su parte, Honduras sobresalié por la participacién de su Unico agente activo en el MER
tanto en compras como en ventas, 3DENEE/3GENEE. Al igual que en el mes anterior, su
intervencion estuvo impulsada por los elevados precios nacionales, asociados a una matriz
de generacién predominantemente térmica, lo que en noviembre lo posicioné como el
tercer mayor comprador de energia en el mercado regional.

El caso de Guatemala y El Salvador resulta particularmente relevante, al registrar una
participacién significativa también en los retiros, ademas de su presencia destacada en las
inyecciones, configurando un rol dual a través de los agentes 1GGENLUFEG y 2C_C59,
respectivamente. Este comportamiento refleja una posicién relativamente equilibrada
entre importaciones y exportaciones, plenamente coherente con la dindmica operativa
observada en ambos paises durante el periodo analizado.
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FIGURA 13. AGENTES CON MAS RETIROS DEL MER NOVIEMBRE 2025

Referencia

ADENATRELBLU EMPRESA NACIONAL DE TRANSMISION ELECTRICA (ENATREL- BLUEFIELDS)

4AUEDETSA
3DENEE
1GGENLUFEG
2C_C59
1GGENJAEGL
2C_Co8
1CCOMBORAX
2C_C34
2C_Co7
1CCOMMERGU
1CCOMCECEE
2C_C45
2G_C24
1GGENALENR
2C_C65
1GGENRNACE
1CCOMCOMEL
1CCOMENLMA
1CCOMELPOM
2C_C81
2G_C18
1CCOMIONEN
2C_C32
2C_C03
1CCOMWATTS
AUTRITONMI
2G_C14
2C_C52
4UDMN
6GSFRAN

Nombre

EDENISA ENERGY TRADING, SOCIEDAD ANONIMA
EMPRESA NACIONAL DE ENERGIA ELECTRICA

LUZY FUERZA ELECTRICA DE GUATEMALA LTDA.

GRS Comercializadora Sociedad Andnima de Capital Variable
JAGUAR ENERGY GUATEMALA LLC.

Mercados Eléctricos de Centroamérica, S.A.de C.V.

BORAX, SOCIEDAD ANONIMA

ENERGIA, DESARROLLO Y CONSULTORIA, S.A.DEC.V.
COMPANIA DE ENERGIA DE CENTROAMERICA, S.A. de C.V.
MERELEC GUATEMALA, S.A.

CENTRAL COMERCIALIZADORA DE ENERGIA ELECTRICA, S.A.

INVERSIONES EN TRANSMISION Y ENERGIA CENTROAMERICANA, S.A. DE C.V.

INGENIO LA CABARNA, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE
ALTERNATIVA DE ENERGIA RENOVABLE, S.A.

Electric Power Markets, Sociedad Anénima de Capital Variable
RENACE, S. A.

COMERCIALIZADORA ELECTRONOQVA, S.A.

ENLACE MAC, S.A.

ELECTRIC POWER MARKETS, SOCIEDAD ANONIMA
TRADENERGY, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE
ENERGIA BOREALIS, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE
I0ON ENERGY, S.A.

COMERCIALIZADORA ELECTRONOVA S.ADEC.V

EXCELERGY, S.A. DEC.V.

WATTSMARKET, SOCIEDAD ANONIMA

TRITON MINERA, S. A.

TEXTUFIL, S.A.de C.V.

EON ENERGY, S.A. DE C.V.

DESARROLLO MINERO DE NICARAGUA, S.A. (DESMINIC)

SALTOS DEL FRANCOLI, S.A.

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.
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8.3. Consideraciones sobre la vigilancia de agentes en el MER

En noviembre de 2025, el liderazgo exportador del MER volvié a concentrarse en Panama,
Guatemala y El Salvador, paises que en conjunto aportaron mas del 91% del total de las
inyecciones del mes. Se destaca nuevamente el agente 6GPANAM como principal oferente
regional, retomando el primer lugar tras la excepciéon observada el mes anterior y
consolidando el rol de Panama como uno de los actores mas relevantes en la provision de
excedentes hacia el mercado regional. En el caso de Guatemala, los agentes 1ICCOMENEGU
y 1CCOMCECEE mantuvieron una participacion destacada, sustentada en la operaciéon de
una base renovable competitiva, aunque condicionada por la reduccion en la disponibilidad
hidroeléctrica respecto a octubre. Por su parte, El Salvador, a través del agente 2C_C34, se
mantuvo entre los principales oferentes, si bien con un volumen inferior al registrado en el
mes previo.

Un elemento relevante durante noviembre fue el reingreso del agente 5GICE al grupo de
los principales vendedores del MER. Este comportamiento respondié al incremento de las
inyecciones provenientes de Costa Rica, en contraste con su participacién marginal
observada en octubre. Si bien el pais mantuvo una estrategia predominantemente
orientada al abastecimiento de su demanda interna, la mayor disponibilidad de excedentes
renovables permitié una presencia mas activa en el suministro regional.

En cuanto a los retiros, Nicaragua reafirmé su condicién como el principal pais importador
del MER. Los agentes 4DENATRELBLU y 4UEDETSA concentraron mds del 42% de las
compras totales, evidenciando una elevada dependencia del suministro regional para cubrir
la demanda nacional, en un contexto de persistente limitacidon en la disponibilidad de
generaciéon renovable propia y una alta participacion de generacién térmica marginal.
Resulta especialmente relevante la incorporacién, por primera vez, del gran usuario
4UEDETSA al grupo de los principales compradores, tras su autorizacién para operar en el
MER a mediados de 2025.

Honduras también presentd una participacion relevante en la demanda regional,
nuevamente a través de su Unico agente habilitado (3DENEE/3GENEE). Su consumo estuvo
fuertemente influenciado por los elevados precios nacionales, asociados a una matriz de
generacién predominantemente térmica, patrén consistente con lo observado en octubre.
No obstante, en noviembre su participaciéon en los retiros de energia se ubicé como la
tercera mas alta dentro del MER.

Finalmente, tanto Guatemala como El Salvador mostraron una participacidon de caracter
dual en el mercado regional. La presencia de los agentes 1GGENLUFEG y 2C_C59 entre los
principales compradores confirma la posicidn relativamente equilibrada de ambos paises,
gue ajustaron sus transacciones en funcion de la competitividad relativa del MER frente a
Sus precios internos.
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En coherencia con lo anterior, la vigilancia activa de la CRIE sobre los principales agentes
oferentes y compradores continda siendo un elemento fundamental para:

e |dentificar patrones de comportamiento relevantes, tales como variaciones
significativas en los volimenes transados, cambios en la concentracién de mercado
o desplazamientos en la participacion relativa de los agentes.

e Detectar ofertas atipicas, ya sea con precios excepcionalmente altos, bajos o nulos,
gue puedan distorsionar el orden de mérito o la sefial de precios del mercado
regional.

e Garantizar la transparencia y la competencia efectiva, asegurando que la operacién
del MER se desarrolle conforme al marco regulatorio vigente y contribuya a la
eficiencia econémica y operativa del sistema regional.

En este contexto, el seguimiento permanente de los agentes con mayor presencia en las
transacciones del MER constituye una herramienta clave para anticipar riesgos operativos
y comerciales, asi como para verificar que la dinamica del mercado se mantenga alineada
con los principios de eficiencia, transparencia y equidad establecidos en la Regulacién
Regional.

8.4. Agentes que ofertaron con precios de venta iguales o
mayores a 400 USD/MWh en el MOR

Durante noviembre de 2025 se identificaron nuevamente ofertas de inyeccidén con precios
iguales o superiores a 400 USD/MWh por parte de cuatro agentes del MER, conforme se
detalla en la Tabla 4. Al igual que en meses anteriores, dichas ofertas no resultaron
despachadas, por lo que no incidieron directamente en la formacidn de los precios nodales
del MER. No obstante, su seguimiento continua siendo un elemento relevante dentro de las
labores de supervision y vigilancia de la CRIE, en la medida en que pueden reflejar
estrategias particulares de comercializacién o posibles errores operativos que requieren
evaluacidn y, en su caso, correccion.

El Instituto Costarricense de Electricidad (5GICE) encabezd nuevamente este grupo, con
50,976.00 MWh declarados a un precio promedio de 446.83 USD/MWh y un precio maximo
de 613.50 USD/MWh. Este comportamiento se asocia a la existencia de excedentes de
generacion térmica basada en combustibles fésiles, cuyos costos se ven incrementados por
el impuesto costarricense aplicable al uso de dichos combustibles para generacidn eléctrica,
cercano al 31%. El propio agente ha sefialado de forma reiterada que esta practica responde
a su modelo operativo en escenarios de alta disponibilidad de generacién renovable, en los
gue se prioriza el abastecimiento del consumo interno con energia de bajo costo y se oferta
al MER uUnicamente la generacién térmica no convocada, cuando corresponde.
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Por su parte, los agentes panamefios Empresa de Generacion Eléctrica, S.A. (6GEGESA),
Autoridad del Canal de Panama (6GACP) e Hidroeléctrica San Lorenzo, S.A. (6GSLORENZO)
declararon volumenes de 5,868.23 MWh, 358.42 MWh y 179.21 MWh, respectivamente,
con precios promedio y maximos de 879.56 USD/MWh en el caso de 6GEGESA vy
6GSLORENZO, y de 977.52 USD/MWh en el caso de 6GACP. Estos valores se explican por el
uso de plantillas automaticas de oportunidad de exportacion proporcionadas por el 0S/OM
del drea de control de Panama (CND-ETESA). Segun lo informado previamente a esta
Comision por los tres agentes generadores, este mecanismo responde a disposiciones
regulatorias del mercado eléctrico panamefio e incorpora precios predeterminados, por lo
que no obedece a una estrategia deliberada de oferta por parte de los agentes.

TABLA 4. AGENTE CON PRECIOS DE INYECCION OFERTADOS IGUALES O MAYORES A 400 USD/MWH

Precio Precio
Promedio Maximo
Ofertado Ofertado

[USD/MWh] [USD/MWh]

Energia Energia

Referencia Declarada Despachada
[MWAh] [MWh]

INSTITUTO
5GICE COSTARRICENSE DE 50,976.00 0.00 446.83 613.50
ELECTRICIDAD
EMPRESA DE GENERACION
ELECTRICA, S.A.
AUTORIDAD DEL CANAL
DE PANAMA
HIDROELECTRICA SAN
6GSLORENZO LORENZO, S.A, 179.21 0.00 879.56 879.56

Fuente: Elaboracion propia con informacion publicada de la Base de Datos Regional del EOR.

6GEGESA 5,868.23 0.00 879.56 879.56

6GACP 358.42 0.00 977.52 977.52

8.5. Agentes que ofertaron con precios de 0 USD/MWh
asociados a la inyeccion de los Contratos Firmes

En noviembre de 2025, tres agentes presentaron ofertas de oportunidad de inyeccién con
precios iguales a 0 USD/MWh, asociadas a Contratos Firmes (CF). Este tipo de estrategia
confiere a los CF una incidencia fisica directa en el despacho regional, al asegurar la
colocacién de la generacion local y desplazar ofertas con precios superiores. Dado que esta
practica puede incidir en la dindmica competitiva del mercado, su seguimiento resulta
prioritario dentro de las labores de supervisidn y vigilancia, a fin de salvaguardar la eficiencia
y la transparencia en el funcionamiento del MER.

Durante el mes analizado, Enel Guatemala, S.A. (1ICCOMENEGU) encabezdé nuevamente
este tipo de declaraciones, con un volumen total de 32,304.00 MWh. Este comportamiento
reitera una prdctica previamente observada en el MER y ya justificada ante esta Comisién
por el propio agente, asi como por los otros dos agentes que, en menor magnitud, también
realizaron este tipo de ofertas, a saber, 5GICE (204.82 MWh) y 1GGENRNACE (156.00
MWh). En términos generales, estos agentes han explicado que las ofertas a 0 USD/MWh
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buscan evitar el desplazamiento de generacidn renovable local destinada a la cobertura de
los retiros asociados a CF, en coherencia con la elevada participacion de fuentes renovables
en la matriz de generacidon de ambos paises.

En el caso de Guatemala, esta estrategia se ejecutd a pesar de la disminucién general de la
generacioén hidroeléctrica respecto al mes previo; no obstante, los agentes involucrados
contintan siendo los principales participantes en la generacidn hidroeléctrica del pais, en
funcion de su significativa capacidad instalada. Para el caso de Costa Rica, la utilizacidn de
esta estrategia se encuentra asociada al repunte de la generacién hidroeléctrica observado
durante noviembre. En este contexto, las justificaciones presentadas por los tres agentes
resultan consistentes con las condiciones operativas y el comportamiento de la generacion
en ambos paises durante el periodo analizado.

TABLA 5. AGENTES CON PRECIOS DE INYECCION OFERTADOS IGUALES A 0 USD/MWH

Energia

Referencia Nombre Declarada
[MWAh]

1CCOMENEGU ENEL GUATEMALA, S.A. 32,737.57
5GICE INSTITUTO COSTARRICENSE DE ELECTRICIDAD 204.82
1GGENRNACE RENACE, S. A. 156.00

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.

En conjunto, estas ofertas representaron el 14.08% del total de la energia declarada
mediante ofertas de flexibilidad asociadas a CF durante noviembre de 2025, porcentaje muy
cercano al 15.54% registrado en octubre. Esta ligera disminucién refleja una menor
disponibilidad de excedentes de generacién renovable, particularmente en el caso de
Guatemala.

8.6. Agentes que ofertaron precios de compra iguales o menores
a 10 USD/MWh en el MOR

La vigilancia de las ofertas de retiro con precios iguales o inferiores a 10 USD/MWh permite
identificar oportunamente posibles estrategias que podrian incidir en la sefial de precios
del MER. Este tipo de declaraciones puede responder tanto a la intencion de asegurar
adquisiciones de energia a precios minimos como al cumplimiento formal de la obligacién
regulatoria de ofertar, aun cuando no exista una expectativa real de materializacion de la
compra.

Durante noviembre de 2025, seis agentes de El Salvador presentaron este tipo de ofertas,
tal como se detalla en la Tabla 6.
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TABLA 6. AGENTES CON PRECIOS DE INYECCION OFERTADOS IGUALES O MENORES A 10 USD/MWH

Energia Precio Precio

Referenc g Promedio Minimo

. Nombre Declarada

ia [MWh] Ofertado Ofertado

[USD/MWh] [USD/MWHh]
2C_C65 ELECTRIC POWER MARKETS, S.A. DE C.V. 10,800.00 5.00 5.00
2C_C53 MAYORISTAS DE ELECTRICIDAD, S.A. DE C.V. 929.46 1.00 1.00
2C_C83 ENERLAT, S.A. DE C.V. 135.00 5.00 5.00
2C_C32 | COMERCIALIZADORA ELECTRONOVA S.A. DE C.V. 130.00 7.00 7.00
2C_C70 COMERCIALIZADORA ELECTRICA SALVADORENA, 35.00 8.00 .00
S.A. DE C.V.

2C_C67 EIS POWER, S.A. DE C.V. 9.00 5.00 5.00

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Regional del EOR.

Este comportamiento responde a una estrategia previamente justificada por los agentes
salvadorefios ante la CRIE, orientada a asegurar adquisiciones de energia en el MER a
precios competitivos frente a la generacién nacional disponible, particularmente en un
contexto en el que los precios internos de El Salvador mostraron una evolucién cercana al
precio promedio regional.

Desde una perspectiva econdmico-operativa, dicha conducta puede interpretarse como un
mecanismo de gestidn de riesgo, mediante el cual los agentes buscan limitar su exposicion
a escenarios de volatilidad o a incrementos puntuales del precio regional. La presentacion
de ofertas de retiro a precios bajos actua, en este sentido, como una herramienta de
proteccion que permite priorizar el abastecimiento con recursos locales cuando estos
resultan mas eficientes.

Bajo este enfoque, estas ofertas no necesariamente responden a intentos de distorsion del
mercado, sino a una conducta racional de optimizacidn de costos en un entorno de
incertidumbre, propia de un mercado regional que coexiste con sistemas nacionales con
estructuras de costos diferenciadas. No obstante, su recurrencia y magnitud contindan
siendo objeto de monitoreo por parte de la CRIE, a fin de verificar que dichas practicas no
generen efectos indeseados sobre la formacién de precios ni sobre la eficiencia del
despacho regional.

9. Indicadores técnicos

Desde el punto de vista técnico, los factores mas relevantes a considerar durante noviembre
de 2025 fueron las Maximas Capacidades de Transferencia de Potencia (MCTP) y los eventos
relacionados con la activacion del Esquema de Desconexién Automatica de Carga por Baja
Frecuencia (EDACBF) regional.
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9.1. Madximas Capacidades de Transferencia de Potencia (MCTP)
noviembre 2025

A continuacién, se presenta un resumen de los resultados obtenidos por el EOR respecto a
las MCTP. Es importante sefialar que estos valores fueron actualizados a solicitud del
OS/OM del area de control de El Salvador (UT), en atencién a condiciones operativas
internas extraordinarias, las cuales se solicitd incorporar a partir del 11y 22 de noviembre,
respectivamente.

TABLA 7. MCTP ENTRE AREAS DE CONTROL NORTE — SUR (MW)

Escenario de Demanda  GU-ELS + GUA-HON + ELS-HON (*)  HON-NIC  NIC-CRI  CRI-PAN

Maxima 300 250 270 10
Media 300 280 300 10
Minima 300 260 300 10

Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de la pdgina web del EOR.
https://www.enteoperador.org/historico-estudios-de-maximas-capacidades-de-transferencia/

TABLA 8. MCTP ENTRE AREAS DE CONTROL SUR — NORTE (MW)

Escenario de Demanda  GUA-ELS + GUA-HON + ELS-HON (*) NIC-HON  CRI-NIC  PAN-CRI

Maxima 300 260 300 200
Media 300 140 300 200
Minima 300 250 300 200

Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de la pdgina web del EOR.
https.//www.enteoperador.org/historico-estudios-de-maximas-capacidades-de-transferencia/

(*) Los valores mostrados en las tablas 7 y 8, representan la MCTP de forma simultdnea a través de Guatemala,
El Salvador y Honduras.

Como se indicd previamente, la UT solicitd actualizaciones a las MCTP establecidas para
noviembre de 2025, las cuales dieron lugar a los siguientes resultados:

TABLA 9. VALORES DE EXPORTACION DE EL SALVADOR A PARTIR DEL 11 DE NOVIEMBRE DE 2025 (MW)

Hora Exportacion N-S Exportacion S-N Exportacion Total
Demanda Maxima 100 100 100
Demanda Media 100 100 100
Demanda Minima 100 100 100

Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de la pdgina web del EOR.
https://www.enteoperador.org/historico-estudios-de-maximas-capacidades-de-transferencia/
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TABLA 10. CUADRO RESUMEN DE IMPORTACION TOTAL, N-S Y S-N DE EL SALVADOR A PARTIR DEL 22 DE
NOVIEMBRE DE 2025 (MW)
Maxima Importacion Total (MW) a partir del 22 de noviembre 2025
Dia oj1]2)314]|5 6 7 8|9)10|11)J12| 13| 14| 15| 16 |17 |18]|19]|20|21]|22]23
Lunes a viernes 50(50|50(|50|50|50/250(135|65|20|10|35/45(105(150|120|140|S0|90|90(90|90 50|50
Sabado 50|50|50|50|50|50/195| 55| 0| 0| O] O] O 0| 25|120140|90|90|90(90|90|50|50
Domingo 50|50|50|50|50|50|135 0 0] 0 0] 0] O 0 0| 80|140|90(90|90|90|S0 50|50
Maxima Importacion NS (MW) a partir del 22 de noviembre 2025
Dia oj1]2)314]|5 6 7 8 10|11|12| 13| 14| 15| 16 |17|18|19|20]|21]|22]|23
Lunes a viernes 50(50|50(|50|50|50/250(135|65|20|10|3545|(105(150|120|140|90|90|90(90|90 50|50
Sabado 50|50|50|50|50|50/195| 55| 0| 0| O] O] O 0| 25|120140|90|90|90(90|90|50|50
Domingo 50|50|50|50|50|50|135 0 0| 0 0] O] O 0 0| 80|140|90(90|90|90|%0 50|50
Maxima Importacion SN (MW) a partir del 22 de noviembre 2025
Dia oj1]2)314]|5 6 7 8 10111|12| 13| 14| 15| 16 |17|18|19|20]|21]|22]|23
Lunes a viernes 50|50|50|50|50|50/250(135|65|20|10(35 45(105(150|120|140|90|90|90(90|90 50|50
Sabado 50(50|50(50|50|50/195| 55| O| Ol O| O O O 25120/ 140|90|90|90(90|90|50|50
Domingo 50[50|50|50|50|50 135 0, 00 0|0 O 0 0| 80|140|50(90|90|90|%0 50|50

Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de la pdgina web del EOR.

https://www.enteoperador.org/historico-estudios-de-maximas-capacidades-de-transferencia/

*Los valores sin color de relleno corresponden al estudio de MCTP que se encontraba vigente.
**| os valores con relleno en color verde, corresponden a la actualizacion solicitada por la UT y aprobada por
el EOR mediante nota EOR-GOS-20-11-2025-159.

9.2. Eventos de impacto regional ocurridos en noviembre de

2025

Durante noviembre de 2025 no se registraron eventos en el Sistema Eléctrico Regional (SER)
gue provocaran la activacidon del Esquema de Desconexién de Carga por Baja Frecuencia
(EDACBF) regional.
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